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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion analiza el factoraje financiero como una
herramienta estratégica de liquidez y gestion fiscal para las pequefias y medianas empresas
(pymes) del sector automotriz de Aguascalientes, evaluando su potencial dentro de los
fideicomisos publicos estatales como mecanismos de apoyo financiero. Mediante un enfoque
analitico-descriptivo, se examinan las implicaciones fiscales, contables y operativas del
factoraje, contrastando esquemas privados —como fintechs— con modelos publicos
implementados a través de Fideicomisos Publicos.

El estudio incluye una revision del marco normativo mexicano y del papel que los
fideicomisos desempefian en el desarrollo econdmico regional. A través de un caso practico
aplicado a una empresa transportista del cluster automotriz, se emplean modelos financieros
y simulaciones Montecarlo en Python para medir la rentabilidad y la estabilidad de flujos de
efectivo bajo distintos esquemas de factoraje. Los resultados muestran que el factoraje
financiero, a traves de un Fideicomiso Publico, ofrece menores costos financieros y mayor
certidumbre, al tiempo que fomenta la formalizacion y transparencia tributaria.

En conclusion, se propone fortalecer el factoraje financiero a través de fideicomisos
publicos como una politica eficaz para optimizar la liquidez empresarial, reducir riesgos
fiscales y promover la inclusion financiera. Su adecuada implementacion puede impulsar la
competitividad y sostenibilidad de las pymes del sector automotriz, consolidando a
Aguascalientes como un referente nacional en instrumentos financieros publicos

innovadores.

Palabras clave: Factoraje financiero, Fideicomisos publicos, PYMES, Fiscalidad,

Liquidez, Aguascalientes, Sector automotriz.



ABSTRACT

This research analyzes financial factoring as a strategic instrument for liquidity and
tax management among small and medium-sized enterprises (SMEs) in the automotive sector
of Aguascalientes, Mexico, emphasizing its integration within public trusts as financing and
development mechanisms. Using an analytical-descriptive approach, the study examines the
fiscal, accounting, and operational implications of factoring, comparing private
mechanisms—such as fintech platforms—with public models implemented through Public
Trusts.

The theoretical framework reviews the Mexican financial and fiscal legislation,
highlighting the role of public trusts in regional economic development. A practical case
study on a transport company within the automotive cluster employs financial modeling and
Monte Carlo simulations in Python to evaluate profitability and cash flow variability under
different factoring schemes. Findings indicate that public factoring, through a Public Trust,
provides lower financing costs, enhanced liquidity, and greater tax transparency compared to
private alternatives.

In conclusion, strengthening public trust-based factoring emerges as an effective
policy tool to improve SME liquidity, reduce tax risks, and promote financial inclusion.
When properly structured, this model enhances competitiveness and sustainability within the
automotive supply chain, positioning Aguascalientes as a national benchmark for innovative

public financial instruments that support productive growth and fiscal efficiency.

Keywords: Financial factoring, Public trusts, SMEs, Taxation, Liquidity,

Aguascalientes, Automotive sector.



CAPITULO I - INTRODUCCION

1.1 Introduccion

El sector automotriz en la region de Aguascalientes, Guanajuato, San Luis Potosi y
Querétaro, ha sido un motor clave para el crecimiento econdémico de la region,
consolidandose como un cluster industrial de gran relevancia en México. La region del Bajio
estd integrada funcionalmente como una parte periférica del Corredor Econdmico que
conecta el puerto de Manzanillo en el Océano Pacifico con el puerto de Tuxpan en el Golfo
de México, por lo que la region del Bajio es considerada como uno de los clusteres
automotrices mas importantes de Norteamérica. (SEDECYT, 2022) Gracias a esta
accesibilidad terrestre, se garantiza el flujo de mercancias desde este estado hacia mercados
clave en Asia, asi como en Estados Unidos, Europa y América del Sur, permitiendo una
interconexion efectiva con el sistema economico global contemporaneo. (Garza de Vega,
2014)

En este caso, el papel de las regiones en México adquiere una relevancia creciente
(Boscherini & Poma, 2000), afectando asi, el entorno social y econdmico en que las empresas
se desarrollan. En este contexto, las instituciones publicas son importantes para el
fortalecimiento de la capacidad innovadora de las empresas, reflejandose en su habilidad para
generar conocimientos tecnologicos, organizativos y de mercado, (Boscherini & Yoguel,
2005) generando productividad y competitividad, no solo regional, sino internacional.

Con el objetivo de fortalecer las condiciones comerciales a nivel internacional, el
gobierno de Aguascalientes ha implementado politicas publicas que buscan dinamizar la
produccion local, impulsar a las pequeias y medianas empresas, y fortalecer las cadenas
productivas de la region. (Padilla Lozano, Gutiérrez Castorena, & Lopez Garcia, 2020) El
cluster automotriz no solo alberga grandes empresas ensambladoras, sino también un nimero
significativo de pymes que son fundamentales para la cadena de suministro. A pesar de su
importancia, estas empresas enfrentan desafios financieros significativos que limitan su
capacidad para expandirse y mejorar su competitividad. Una de las herramientas o estrategias
financieras que podrian aliviar estas restricciones es el factoraje financiero, que permite a las
empresas obtener liquidez de manera rapida y efectiva mediante la venta de sus cuentas por

cobrar. (Deloitte, 2020)



El Capitulo I presenta las generalidades del trabajo, la introduccion, objetivos, su
justificacion y la metodologia utilizada, asi como su enfoque, método de analisis y
limitaciones.

En el Capitulo II, en la primera parte del marco teorico, se analizan las caracteristicas
y los desafios del sistema financiero mexicano, con un enfoque particular en la banca multiple
como una via clave para mejorar el acceso al financiamiento de las pymes en México.
También, se aborda una definicion detallada del factoraje financiero, incluyendo sus tipos,
modalidades, ventajas, y su aplicacion en el contexto del sistema financiero mexicano. Esto
establece las bases conceptuales para comprender como el factoraje financiero beneficia a
las pymes de México, especificamente las del sector automotriz en Aguascalientes.

En el Capitulo III se exploran las implicaciones fiscales y de liquidez del factoraje
financiero, asi como los efectos contables y financieros que este mecanismo tiene sobre las
pymes. Aqui, se incluye un andlisis practico de un contrato de factoraje para ilustrar como
funciona este instrumento en la realidad y su impacto en las empresas.

El Capitulo IV se centra en los fideicomisos publicos, definiendo su concepto y
explorando cémo se forman y operan en el sector publico en México. Ademas, se presentan
casos de uso relevantes para entender como los fideicomisos pueden ser una herramienta
efectiva en la gestion de recursos financieros. Posteriormente, en el Capitulo V, se desarrolla
una propuesta para fortalecer el factoraje financiero a través de un fideicomiso publico para
facilitar el financiamiento de las pymes del sector automotriz en Aguascalientes. Esta
propuesta incluye un andlisis del sector automotriz local, el disefio del fideicomiso, y la
implementacion del factoraje a través de este mecanismo. También, se presentan los
resultados, beneficios esperados, los retos y desafios de la implementacion, asi como una
evaluacion del impacto potencial de la propuesta.

Finalmente, se presentaran las conclusiones del estudio, un resumen de los hallazgos,
recomendaciones para futuras investigaciones, y posibles lineas de investigacion adicionales.

El presente trabajo busca proporcionar una vision integral de como el factoraje
financiero a través de fideicomisos publicos puede ofrecer una solucion viable que fortalezca
la competitividad de las pymes del claster automotriz de Aguascalientes, promoviendo su

crecimiento y sostenibilidad a largo plazo.



1.2 Objetivos de la Investigacion

1.2.1 Objetivo General

Analizar el factoraje financiero en las pymes, considerando sus implicaciones fiscales
y de liquidez, con el fin de proponer el fortalecimiento del factoraje financiero en los
fideicomisos publicos, como el Fideicomiso de Inversion para el Desarrollo Econémico del
Estado de Aguascalientes (FIADE), el Sistema de Financiamiento de Aguascalientes (SIFIA)
y el Fideicomiso Desarrollos Industriales de Aguascalientes (FDIA), para mejorar el acceso

al financiamiento y potenciar la competitividad del clister automotriz en la region.

1.2.2 Objetivos Especificos

Analizar las implicaciones fiscales, de liquidez, contables y financieras del factoraje
financiero en las pymes del sector automotriz en Aguascalientes.

Examinar el funcionamiento y la estructura de los fideicomisos publicos en México,
con ¢énfasis en aquellos del Estado de Aguascalientes que promueven la inversion para el
crecimiento y desarrollo econdémico.

Disenar estrategias que fortalezcan el factoraje financiero dentro de los distintos
fideicomisos publicos del Estado, facilitando su acceso a las pymes del sector automotriz en

Aguascalientes, y evaluar su viabilidad y potencial impacto econémico.

1.3 Justificacion

Las pymes del sector automotriz en Aguascalientes, a pesar de ser clave en la cadena
de suministro, enfrentan la volatilidad de los mercados y las incertidumbres inherentes a los
ciclos economicos, por lo que el tener distintas fuentes de financiamiento resulta una
estrategia importante para estas empresas. (Drimer, 2008) El factoraje financiero no solo
representa una solucion viable para las pymes en términos de liquidez, sino que también
puede ser un promotor para el desarrollo econdmico regional. Estas empresas suelen tener
cuentas por cobrar de grandes corporaciones automotrices, como lo son NISSAN vy
COMPAS, lo que les otorga un perfil de riesgo bajo en términos de facturacion. Sin embargo,
la falta de liquidez inmediata puede limitar su capacidad para aprovechar oportunidades de
crecimiento, mantener operaciones fluidas y cumplir con sus obligaciones financieras.

(Jiménez Vargas, Rios Sanipatin, Castelo Salazar, & Cabezas Paltan, 2019)
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El uso del factoraje financiero, respaldado por fideicomisos publicos, puede mitigar
estos desafios al ofrecer un mecanismo eficiente y seguro para la obtencion de liquidez. Este
esquema no solo beneficiaria a las pymes, sino que también seria ventajoso para el gobierno
y las instituciones financieras involucradas, al tratarse de un instrumento de bajo riesgo que
fomenta el crecimiento econémico regional. (SIFIA, 2018)

En este caso, los fideicomisos publicos han demostrado ser una herramienta eficaz
para la implementacion de politicas publicas orientadas al desarrollo econdmico. Como se
establece en las Reglas De Operacion Del Sistema De Financiamiento Del Estado De
Aguascalientes, dentro del Acuerdo 03/SE2/18 : “El Fideicomiso de Inversion y
Administracion... tiene por objeto aplicar de una forma ordenada y transparente los
recursos con los que se integre su patrimonio, con el fin de destinarlos a promover la
inversion y el crecimiento del desarrollo economico de la entidad, a través del otorgamiento
de apoyos economicos mediante créditos, garantias liquidas o constitucion alterna de pagos,
fondos de fomento, aportacion a otros fideicomisos y/o inversion de capital de riesgo, asi
como apoyos e incentivos no retornables en proyectos que fomenten la creacion, desarrollo,
consolidacion, viabilidad, productividad y competitividad de los emprendedores asi como de
las micro, pequerias y medianas empresas”.

En Aguascalientes, fortalecer los fideicomisos publicos, como el Fideicomiso de
Inversion para el Desarrollo Econdémico del Estado de Aguascalientes (FIADE), el Sistema
de Financiamiento de Aguascalientes (SIFIA) y el Fideicomiso Desarrollos Industriales de
Aguascalientes (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023), que administran los fondos
destinados al factoraje financiero para pymes del sector automotriz, se presenta como una
solucion innovadora y efectiva para abordar los desafios de liquidez que enfrenta este sector.
Ademas, estos fideicomisos actuarian como intermediarios entre las pymes y las instituciones
financieras, garantizando que las operaciones de factoraje se lleven a cabo de manera
transparente y con el menor riesgo posible.

La implementacion de un programa que fortalezca el uso del factoraje financiero
respaldado por fideicomisos publicos también tiene implicaciones positivas para el gobierno
de Aguascalientes, pues al fomentar el crecimiento y la estabilidad de las pymes
automotrices, se generan mayores ingresos fiscales a largo plazo, se promueve la creacion de

empleo y se fortalece la competitividad de la region en el mercado automotriz global.
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Ademas, el bajo riesgo asociado con el factoraje de cuentas por cobrar de grandes
corporaciones automotrices asegura que el gobierno no incurra en pérdidas significativas, lo
que hace de esta propuesta una opcion atractiva desde una perspectiva fiscal y econdmica.
Esta investigacion no solo pretende analizar la viabilidad del factoraje financiero
como una solucién para la liquidez de las pymes automotrices en Aguascalientes, sino que
también busca proponer un marco de politicas publicas que pueda ser implementado por el
gobierno estatal. El fortalecimiento del factoraje financiero en los fideicomisos publicos,
destinado a este fin, podria ser una herramienta clave para fortalecer la economia local,
apoyar el crecimiento de las pymes y garantizar la sostenibilidad del sector automotriz en la

region.

1.4 Metodologia del Trabajo
1.4.1 Enfoque y Método de Analisis

La presente investigacion adopta un enfoque mixto, integrando métodos cualitativos
y cuantitativos con el objetivo de ofrecer un andlisis integral del uso del factoraje financiero
respaldado por fideicomisos publicos, aplicado a pymes del sector automotriz en
Aguascalientes.

Desde el enfoque cualitativo, se realizd una revision de la literatura, analisis de
normativas gubernamentales y estudios de caso que permitan contextualizar el factoraje
financiero y los fideicomisos publicos dentro del sistema financiero mexicano. Utilizando
articulos académicos, libros especializados, y datos oficiales publicos y privados para definir
y evaluar los conceptos clave, asi como sus implicaciones fiscales y financieras.

Asi pues, este enfoque permite medir el impacto del factoraje financiero y los
fideicomisos publicos en las pymes del sector automotriz, particularmente en la region de
Aguascalientes, empleando datos estadisticos proporcionados por instituciones publicas y
privadas, como INEGI, CNBV, Banco de M¢xico, Secretarias de México, agencias de
calificacion crediticia como Moody's, y HR Ratings, asi como informacion de empresas y
pymes.

Complementariamente, el enfoque cuantitativo se implementa mediante el desarrollo
de modelos financieros y simulaciones que permiten evaluar el impacto economico del

factoraje financiero en la liquidez y competitividad de las pymes. Se elaboran proyecciones
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en Microsoft Excel con escenarios basados en estados financieros reales y estimaciones de
flujos de efectivo, mientras que en Python se realizan simulaciones que incluyen analisis de
sensibilidad y validacion de supuestos financieros bajo distintas condiciones del mercado.
Las fuentes de datos para esta etapa incluyen registros de instituciones como el INEGI, Banco
de México, CNBV, agencias de calificacion crediticia como Moody’s y HR Ratings, asi
como informacion financiera proporcionada por pymes automotrices de la region.

El método de andlisis principal es el estudio de caso, donde se desarrolla un escenario
practico basado en un contrato de factoraje financiero aplicado a una pyme del sector
automotriz. Evaluando los beneficios y proyecciones del uso de esta herramienta, asi como
su viabilidad mediante un fideicomiso publico, lo que nos permitird validar los resultados de

la investigacion.

1.4.2 Limitaciones

Entre las limitaciones de la investigacion se incluyen el acceso limitado a datos
contables y financieros especificos de las pymes del sector automotriz, lo que limita el
analisis. Ademas, la propuesta de fortalecimiento del factoraje financiero a través de un
fideicomiso publico es un modelo tedrico, por lo que los resultados estan sujetos a las
variables economicas y politicas del momento. También, por lo que el estudio se enfoca en
Aguascalientes, los resultados y propuestas pueden no ser generalizables o aplicables a otras

regiones del pais con diferentes contextos econdmicos.

CAPITULO II - MARCO TEORICO

2.1 Sistema Financiero Mexicano

El Sistema Financiero Mexicano (SFM) desempeia un papel fundamental en la
economia del pais, especialmente para las pymes, que dependen del financiamiento no solo
para mantenerse competitivas, sino también para sostener sus operaciones diarias. En un
entorno donde los cambios en la demanda del consumidor son constantes, las empresas se
ven forzadas a adaptarse rapidamente mediante la innovacion en sus procesos de produccion
y comercializacion. Sin embargo, el acceso a financiamiento para estas empresas sigue
siendo limitado, en gran parte debido a la percepcion de alto riesgo que representan las pymes

innovadoras para las instituciones financieras. A pesar de esto, la vinculacion a cadenas de
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valor y la capitalizacion mediante opciones financieras adecuadas resultan importantes para
aumentar su productividad y generar ingresos sostenidos. (Ramirez Cordero, 2020)

Existe una conexion tedrica y empirica entre los mercados financieros y la actividad
econdmica, ampliamente estudiada en la literatura actual. Los aportes pioneros de Bagehot y
Schumpeter iniciaron el analisis de la relacion entre los mercados financieros y el crecimiento
econdmico. Investigaciones posteriores han reafirmado este vinculo, aunque algunas difieren
en cuanto a la causalidad. (Morales Gutiérrez, Garcia Mufioz, & Uribe, 2013)

A pesar de los avances tecnologicos que han facilitado la obtencion de informacion
confiable en tiempo real y el uso de medios electronicos para hacer las negociaciones mas
eficientes, el sistema financiero sigue siendo vulnerable a la incertidumbre y volatilidad en
las politicas y los mercados, lo que genera impactos de diferentes magnitudes en las
economias. (Morales Gutiérrez, Garcia Munoz, & Uribe, 2013)

Con los cambios en las politicas publicas y la incertidumbre causada, las perspectivas
econdmicas en México estan a la baja. (Moody’s, 2024) El sistema financiero mundial se
encontraria estable hasta 2025, sin embargo, este se encuentra mas centrado en su propia
recuperacion que en otorgar créditos a las empresas, los cuales son importantes para impulsar
el crecimiento econdémico. (Trueba-Rios, Badillo-Pina, & Morales-Matamoros, 2012)

Desde una perspectiva microecondémica, la estructura de mercado debe orientarse
hacia comportamientos eficientes entre las empresas que la integran. En este sentido, la
concentracion de mercado es util como un indicador del poder de mercado, lo cual es
considerado por las autoridades para promover una mayor competencia y diversificacion.
(Lopez Mateo, 2013) La competencia es producto de la interaccion entre las empresas, lo que
implica que a mayor niimero de interacciones, mayor serd el grado de competencia. Por el
contrario, una participacion reducida de unidades econémicas puede generar ineficiencias y
revelar la existencia de monopolios u oligopolios en el mercado. (Brown & Dominguez,
2005)

En el contexto mexicano, el sector bancario tiene una influencia significativa debido
a los recursos que maneja. Sin embargo, el sector ha sido objeto de criticas por su
desvinculacion con el desempefio econdmico general. Esta discrepancia se refleja en el solido
crecimiento de los indicadores financieros del sector bancario, en contraste con un débil

crecimiento econdmico. (Morales Gutiérrez, Garcia Munoz, & Uribe, 2013)
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En México, desde el gobierno de Salinas de Gortari, en los afios de 1988 a 1994, se
implementd un proceso de “libre mercado” que fortaleci6 a la industria bancaria, pero que a
la vez redujo la competencia en el sector. (Fernandez & Garza-Garcia, 2015) Durante ese
periodo, el sistema bancario ha experimentado varias reformas destinadas a fomentar la
competencia, mediante la concesion de nuevas licencias y la incorporacion de mas
competidores. (Morales, Garcia, & Uribe, 2013) Aunque, aun existen bancos asociados a
grupos econodmicos que controlan sectores clave de la economia, contribuyendo a la
formacion de mercados oligopolicos. (Chavarin, 2012) Los bancos mas grandes han
mantenido su control econdémico, y muchos de ellos se han fusionado con importantes
instituciones bancarias extranjeras, lo que ha impulsado la internacionalizacion de la banca.
(Etchemendy & Puente, 2017) Las politicas publicas, al abrir el mercado bancario a mas
competidores, han facilitado la entrada de la banca extranjera, generando estrategias para
reducir costos y maximizar la eficiencia operativa. (Villagbmez Amezcua & Saucedo
Rincon, 2014)

La estructuracion del Sistema Bancario en México ha pasado por diversas fases desde
la década de 1970, reflejando los cambios econdmicos y politicos del pais. Durante los afios
setenta, surgieron los primeros grupos bancarios, y en la década de los ochenta, el sistema
bancario experimentd una transformacion significativa con la estatizacion de los bancos y el
nacimiento de la banca multiple. Este proceso fue revertido en los afios noventa, como se
menciond anteriormente, cuando bajo el mandato de Carlos Salinas de Gortari, se llevo a
cabo una privatizacion de los bancos, lo que dio lugar al resurgimiento de los grupos
financieros y la banca universal. A partir de este momento, la banca multiple se consolido
como una de las principales estructuras financieras en México, permitiendo a las instituciones
ofrecer una amplia cartera de servicios bajo una misma entidad. (Torres Hernandez, Navarro
Chavez, & Gomez Monge, 2010)

Los bancos comerciales, considerados los intermediarios financieros mas relevantes,
son fundamentales no solo por su tamafio, sino porque los depdsitos a la vista que gestionan
representan una parte importante del medio circulante del pais. Esta evolucion del sistema
bancario ha establecido una sélida estructura en la que coexisten diferentes tipos de entidades

financieras, con la banca multiple y los grupos financieros como elementos centrales en la
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intermediacion financiera y el crecimiento econdmico. (Torres Hernandez, Navarro Chavez,
& Gomez Monge, 2010)

En la revision de la literatura, estudios han intentado establecer los canales en que el
sistema financiero afecta al crecimiento econdémico. Ang (2008) y Levine (1997)
identificaron los canales cuantitativo y cualitativo. El canal cuantitativo mide como el sistema
financiero acumula y distribuye capital a inversiones productivas, esto se traduce en
crecimiento y afecta directamente la inversion. El canal cualitativo muestra como el sistema
financiero estimula el crecimiento al proporcionar instalaciones crediticias y servicios
financieros eficientes, afectando asi, indirectamente el nivel de inversion. (Ahmad, Etudaiye-
Mubhtar, Matemilola, & Bany-Ariffin, 2016)

En cuanto a los estudios empiricos, Pereira (2008) senala que el desarrollo financiero
promueve el crecimiento econdémico porque reduce las restricciones de financiamiento
cuando este se encuentra en sus primeras etapas.

Djalilov y Piesse (2011) proporcionan un estudio empirico que respalda lo anterior.
La investigacion estd basada en el analisis de datos econdmicos y financieros previos y
posteriores a la independencia de veintisiete paises de Asia Central (1992-2008). En el
estudio se concluye que el sistema financiero es determinante en el crecimiento econdmico,
aunque su impacto no se mantiene de manera constante. Al emplear tres variables (finanzas,
margen financiero y crédito bancario al sector privado como proporcion del Producto Interno
Bruto [PIB]) para representar el sector financiero, y utilizando un enfoque combinado de
analisis de regresion, correlacion y causalidad de Granger. Los autores demostraron que el
impacto del sistema financiero en el crecimiento varid entre los paises, debido a las
particularidades institucionales presentes en cada uno de ellos.

Ademas, varios estudios sobre la innovacion financiera y el crecimiento econémico
establecen que, si existe una relacion causal, especificamente en que la innovacion si afecta
significativamente al crecimiento econdémico. Autores como Schumpeter (1911), Silve y
Plejanov (2015) determinan que el uso de innovaciones en el sector financiero genera una
ola de crecimiento econdmico sostenible a largo plazo, ademas de acelerar su proceso. (Nazir
& Tan, 2021) Asi pues, resulta fundamental que el sistema financiero, y en particular la banca
en México adopte un enfoque mas inclusivo en lo que respecta al otorgamiento de créditos

al sector privado.
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Analisis de la Situacion de la Banca en México

La banca comercial mexicana ha experimentado una evolucién constante, dirigida
hacia lo que hoy se conoce como banca universal. A principios de la década de 1970, la banca
comercial en México transité de una estructura de banca especializada hacia un modelo de
grupo financiero bancario, y posteriormente, adoptd la estructura de banca multiple,
permitiendo a las instituciones ofrecer una mayor diversidad de servicios financieros bajo
una misma entidad. Este proceso de transformacion ha sido clave en la consolidacion del
sistema financiero mexicano actual. (Villegas Hernandez & Ortega Ochoa, 2004)

La banca multiple se refiere a aquellas instituciones financieras autorizadas para
llevar a cabo diversas operaciones dentro de un mismo marco institucional, tales como la
captacion de depdsitos, la concesion de créditos, la realizacion de inversiones, la emision de
tarjetas de crédito, y también el otorgamiento de servicios de factoraje financiero. Este ultimo
permite a las empresas, especialmente a las pymes, obtener liquidez mediante la venta de sus
cuentas por cobrar. La banca multiple, al ofrecer este tipo de financiamiento, juega un papel
crucial en el apoyo a las empresas que buscan mejorar su flujo de efectivo y mantener su
competitividad. Estas instituciones facilitan la intermediacién financiera, conectando a
quienes necesitan financiamiento con aquellos que disponen de recursos, promoviendo asi la
eficiencia y el crecimiento economico (Mishkin & Eakins, 2015).

La relevancia de la banca multiple en México radica en su predominante participacion
dentro del Sistema Financiero Mexicano (SFM). Seglin datos de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (2024), para finales del afio 2023, el 65.07% de los activos totales del
Sistema Financiero Mexicano estd controlado por la banca multiple. De las cuales, domina
BBVA con un 14.21%, seguido de Santander con un 9.27% y Banorte con un 8.28%. El
siguiente sector con mayor participacion en el SFM es la Banca de Desarrollo (12.79%), en
esta se incluye a Banobras, Nafin y Bancomext. Después esté el sector OSS (12.33%), el cual
se refiere a Infonavit, Fovissste e Infonacot. Otro sector significativo son las Casas de Bolsa
(5.16%), como C.B. Banorte, C.B Finamex y C.B Goldman Mex. El resto del SFM se
conforma por las Sociedades Financieras de Objeto Multiple que no consolidan (SOFOMER)
con un 1.54% de participacion, las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SOCAP)
con un 1.21% de participacion, los Fondos y Fideicomisos (1.06%), las Sociedades

Financieras Populares (SOFIPO) con un .39% de participacion, finalmente estan las Uniones
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de Crédito (.31%) y los Almacenes Generales de Deposito (.13%). Se destaca la baja
participacion de estas Ultimas, a pesar de que atienden principalmente a la poblacion de bajos
ingresos, un segmento vulnerable relacionado con la inclusion financiera. En el sector
bancario, las instituciones se clasifican en cuatro grupos con base en la especializacion de su
actividad financiera: G7 (BBVA M¢éxico, Santander, Banorte, Citibanamex, Scotiabank,
HSBC, Inbursa), consumo, comercial e inversion. Dentro de los instrumentos de crédito
sobresalientes ofertados por la banca en el pais, se encuentran el comercial, el destinado al
consumo y el hipotecario.

El indice de capitalizacion de la banca multiple experimenté un incremento entre
septiembre de 2023 y marzo de 2024. En cuanto al riesgo de crédito, este se mantuvo
relativamente estable durante ese mismo periodo. De este modo, el indice de capitalizacion
ajustado por riesgo aumento ligeramente en el primer trimestre de 2024, manteniéndose por
encima del minimo regulatorio, lo que asegura que el sector sigue contando con una s6lida
posicion para enfrentar posibles riesgos derivados de la coyuntura econémica. (Banco de
México, 2024)

El riesgo de mercado de la banca multiple ha disminuido, mientras que la liquidez del
sistema bancario ha permanecido amplia, con indicadores que continian situdndose por
encima de los minimos regulatorios. (Banco de México, 2024)

Entre septiembre de 2023 y marzo de 2024, los activos de la banca multiple
mantuvieron un crecimiento constante en términos reales, similar al ritmo registrado en la
primera mitad de 2023. Este aumento fue impulsado principalmente por la expansion de las
posiciones en valores y la cartera de crédito, con un énfasis en los créditos al consumo,
mientras que las posiciones en instrumentos financieros derivados mostraron un menor
dinamismo. (Banco de México, 2024)

Por otro lado, los pasivos también experimentaron un crecimiento anual en términos
reales, aunque a un ritmo inferior al observado en el primer semestre de 2023. Este
crecimiento se debid en gran medida a mayores niveles de captacion a plazo y, en menor
proporcion, a captacion de exigibilidad inmediata, debido a la desaceleracion de las
posiciones en instrumentos derivados. Como resultado, la captacion a plazo aumentd su
participacion dentro de la estructura de pasivos de la banca multiple. (Banco de México,

2024)
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En este contexto, es importante sefialar que el margen financiero de las instituciones
bancarias fue superior en términos reales durante el periodo de septiembre de 2023 a marzo
de 2024, en comparacion con el registrado en los primeros seis meses de 2023. (Banco de
México, 2024)

Financiamiento total al sector privado no financiero

El financiamiento total al sector privado no financiero, medido como proporcion del
PIB, ha registrado un leve descenso en comparacion con los niveles observados en
septiembre de 2023. Tanto el financiamiento total como el destinado a las empresas se
encuentran en niveles similares a los de 2015. Ademas, la brecha de financiamiento ha
acumulado doce trimestres consecutivos en terreno negativo. (Banco de México, 2024)

Posicion financiera de las empresas

El financiamiento total a las empresas privadas no financieras del pais experimentd
una leve disminucion en términos reales anuales, aunque a un ritmo mas moderado. El
financiamiento externo ha acumulado catorce trimestres consecutivos de contraccion, debido
principalmente a la reduccién en los créditos otorgados por bancos extranjeros y a una menor
emision de deuda internacional. En contraste, el financiamiento interno registré un
crecimiento positivo, aunque con una ligera desaceleracion. (Banco de México, 2024)

La morosidad de la cartera bancaria empresarial mostré una reduccién desde
noviembre de 2023. De igual manera, la morosidad en la cartera de crédito empresarial de
los intermediarios financieros no bancarios disminuy6 durante este periodo. No obstante, el
Indice de Vulnerabilidades de Empresas Listadas (IVEL) present un ligero incremento,
principalmente debido al deterioro en los indicadores relacionados con la capacidad de
servicio de la deuda, y en menor medida, con el apalancamiento y la rentabilidad. (Banco de
México, 2024)

La cartera del sector bancario se compone de la cartera comercial, la de consumo y la
de vivienda, las cuales mostraron un desarrollo favorable a lo largo del afio. En cuanto al
volumen de cartera colocada, las instituciones bancarias adoptaron en su mayoria enfoques
conservadores durante el confinamiento por la pandemia, lo cual, sumado a la desaceleracion
econdmica, mantuvo estable el volumen de cartera. Sin embargo, tras ese periodo, se observo
un crecimiento en la cartera total, impulsado por la recuperacion econémica luego de la

contraccion generada por la pandemia. (Garcia, Rodarte, Gomez, & Soto, 2024)
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Al cierre de diciembre de 2023, la cartera total del sector bancario mantuvo su
tendencia al alza, observada desde el segundo trimestre de 2022, impulsada por el
crecimiento econdmico y la recuperacion gradual tras la contraccion provocada por la
pandemia de COVID-19. En diciembre de 2023, la cartera total alcanzo P$6,793.6 mm, lo
que representa un crecimiento real anual del 4.0% (comparado con P$6,240.1 mm y un
crecimiento del 4.3% en diciembre de 2022). Este resultado se atribuye al crecimiento estable
en distintos sectores, destacandose el incremento en la cartera de consumo, que represento el
21.1% de la cartera total en diciembre de 2023 (frente al 19.5% en diciembre de 2022 y un
promedio de 19.4% en los ultimos seis afnos). La cartera de consumo crecié un 12.4% en
términos reales anuales en diciembre de 2023 (comparado con el 9.2% en diciembre de
2022), impulsada principalmente por la recuperacion econémica, mejoras en el empleo y el
aumento en el consumo de los hogares. (CNBV, 2024)

En contraste, la cartera comercial experimentd una ligera reduccidén en su
participacion, representando el 59.3% de la cartera total en diciembre de 2023 (en
comparacion con el 61.0% en diciembre de 2022 y un promedio de 62.3% en los tltimos seis
afios). Su crecimiento real anual fue de apenas 1.2% en diciembre de 2023 (frente al 3.2% en
diciembre de 2022), lo que refleja una desaceleracion en comparacion con la cartera de
consumo. Este comportamiento se debe, en parte, a una menor colocaciéon en el sector
gubernamental, motivada por el contexto electoral a nivel federal y estatal en varias entidades
del pais, asi como por la politica de austeridad en el gasto publico, que resulté en una menor
demanda de financiamiento por parte del gobierno. (Garcia, Rodarte, Gomez, & Soto, 2024)

Financiamiento Otorgado por la Banca Comercial

Considerando la composicion y el desempefio del financiamiento total por actividad
econdmica, el crédito a empresas privadas no financieras mantuvo una participacion
predominante del 45.2% en 2023, que abarca actividades primarias, secundarias y terciarias
(comparado con el 46.1% en 2022). La ligera disminucion en la participacion total se explica
por la contraccion en el financiamiento a las actividades primarias, que present6 una caida
en términos reales del -1.2% (frente a un crecimiento del 2.6% en 2022). De igual manera,
las actividades secundarias experimentaron una disminucion de -0.3% (en comparacion con
el crecimiento del 1.2% en 2022). En contraste, las actividades terciarias mostraron un

crecimiento real del 5.6% en 2023, similar al 5.5% registrado el afio anterior. (CNBV, 2024)
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En cuanto a la distribucion geografica del financiamiento total del sector bancario, la
Ciudad de México concentra el 43.2% del total en 2023. No obstante, esta participacion ha
disminuido de manera gradual desde el 49.9% registrado en 2018. Este descenso puede
atribuirse al incremento en la participacion de otros estados con una solida actividad
econdmica, como Nuevo Leon, Jalisco y el Estado de México, que en 2023 representaron el
13.6%, 6.8% y 5.2% del financiamiento total, respectivamente (en comparacion con el
13.1%, 6.6% y 5.4% en 2022,y el 12.4%, 4.7% y 4.9% en 2018). (Garcia, Rodarte, Gomez,
& Soto, 2024)

Debido al elevado volumen de financiamiento de la cartera empresarial, que
representa el 78.9% de la cartera comercial, es relevante analizar su distribucion por sector
econémico. Esta cartera se distribuye en 18 industrias distintas, de acuerdo con la
clasificacion del Banxico. La industria mas representativa es la manufacturera, que concentra
el 21.0% de la cartera total empresarial y equivale a 0.4 veces el capital contable del sector
bancario al cierre de diciembre de 2023. Le siguen la industria del comercio y la construccion,
conel 17.8% y 17.1% de la cartera empresarial, respectivamente, y que también representan
0.4 y 0.3 veces el capital contable. En total, la cartera empresarial equivale a 2.1 veces el
capital contable del sector bancario. (CNBV, 2024)

De acuerdo con HR Ratings, la cartera del sector bancario presenta una
diversificacion adecuada por actividad econdmica, ya que ninguna industria supera el capital
contable del sector, lo que ayuda a mitigar el riesgo de afectaciones a la posicion financiera
de la industria bancaria en México. (Garcia, Rodarte, Gomez, & Soto, 2024)

Debido a los elevados niveles de inflacion observados en 2022, el Banco de México
mantuvo una politica monetaria restrictiva, incrementando las tasas de referencia como
medida para controlar la inflacion. Durante 2022, la tasa de referencia experimentd un
aumento de 500 puntos base, pasando del 5.50% en el cuarto trimestre de 2021 al 10.5% en
el cuarto trimestre de 2022. En 2023, la politica monetaria restrictiva continu6, con un
incremento adicional de 75 puntos base, cerrando el afio con una tasa de referencia de 11.25%
en diciembre de 2023. (Banco de México, 2024)

Como resultado, la tasa activa de la banca aument6 a 13.3% en diciembre de 2023 (en
comparacion con el 10.5% de diciembre de 2022), lo que demuestra la capacidad del sector

bancario de trasladar los incrementos de la tasa a sus usuarios sin ver afectada su capacidad
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de generacion de ingresos. De manera similar, la tasa pasiva también registré un incremento,
ubicandose en 8.4% en diciembre de 2023 (frente al 5.6% en diciembre de 2022), reflejando
las tendencias de las tasas del mercado y el aumento en las tasas de captacion. Este
crecimiento paralelo en las tasas activas y pasivas mantuvo el spread de tasas estable en un
nivel de 4.9% en diciembre de 2023, idéntico al registrado en diciembre de 2022. (Banco de
México, 2024)

El incremento tanto en la cartera de crédito como en inversiones y reportos llevo a un
crecimiento del 17.2% en el margen financiero de la banca, que alcanzé $757.4 mil millones
en diciembre de 2023 (comparado con $646.5 mil millones en diciembre de 2022). De
acuerdo con las proyecciones de HR Ratings, se espera que la tasa de interés de referencia
disminuya a 10.25% para finales de 2024 y a 8.50% para 2025, mientras que la inflacion
alcanzard un 4.05% en 2024, con una convergencia hacia el rango meta de inflacion del
Banco de México (3.0% +/- 1.0%) para finales del primer trimestre de 2025, proyectando
cerrar el afio en 3.75%. (Villanueva, Gonzélez, Rodriguez, Gallegos, & Boni, 2024)

En general el sector financiero se caracteriza por tener una alta productividad, un
sector financiero que priorice la inversion en actividades econémicas productivas, como la
industria, la tecnologia o la infraestructura, puede impulsar el crecimiento sostenible del pais
y mejorar la competitividad. (Morales Gutiérrez, Garcia Mufioz, & Uribe, 2013)

La implementacion de nuevas tecnologias en el sector bancario ha sido fundamental
para su continuo crecimiento, al fomentar un entorno mas competitivo y eficiente en términos
de costos. Un ejemplo de ello es el surgimiento de las Fintech, instituciones que aprovechan
los avances tecnologicos para ofrecer servicios financieros adaptados a sectores especificos.
(Carballo & Dalle-Nogare, 2019)

Estas empresas tecnologicas han revolucionado la forma en que se proporcionan los
servicios financieros, utilizando el andlisis de grandes volimenes de datos para entender el
comportamiento financiero de los usuarios y desarrollar soluciones personalizadas que
mejoran la experiencia de pago y financiamiento. Ademas, uno de los principales objetivos
de la incorporacion de estas herramientas tecnologicas es fomentar la inclusion financiera, al
ofrecer servicios innovadores a poblaciones que tradicionalmente no han tenido acceso al

sistema bancario. Este enfoque busca no solo promover la igualdad de oportunidades, sino
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también impulsar el crecimiento econémico y el desarrollo social en el largo plazo. (Lopez-
Mateo, Rios-Manriquez, & Cardenas-Alba, 2018)
Principales Cifras del G7

Al cierre de diciembre de 2023, el Grupo G7 concentro el 76.3% de los activos totales
del sector bancario y el 80.6% de la cartera total, en comparacion con el 76.5% y el 80.5%
registrados en diciembre de 2022. Al desglosar la participacion en el sector por institucion,
BBVA se mantuvo como el banco con mayor participacion en activos, con un 22.3%, seguido
de Santander (13.8%), Banorte (12.7%) y Banamex (11.1%). En cuanto a la cartera total,
BBVA también lider6 con una participacion del 24.7%, seguido de Banorte con el 14.6% y
Santander con el 12.17%. Estas cifras muestran la alta concentracion de activos y cartera en
los principales bancos del pais, lo que refleja su influencia predominante en el Sistema

Financiero Mexicano. (CNBV, 2024)

2.2 Pymes

La empresa es considerada la unidad fundamental en la produccion de bienes y
servicios, operando como una entidad econdmico-social con fines lucrativos. En ella, se
combinan y coordinan los factores de produccion para generar productos que benefician tanto
a la sociedad como a los individuos.

Los elementos clave para la creacion de una empresa incluyen capital, trabajo, tierra
y habilidades empresariales. En términos generales, una empresa se define como una
organizacion social compuesta por recursos humanos, técnicos y materiales, cuyo propdsito
principal es generar utilidades o brindar servicios, bajo la direccion de un administrador
encargado de tomar decisiones que permitan alcanzar los objetivos establecidos en su
fundacion. (Valdés Diaz de Villegas & Sanchez Soto, 2012)

En la actualidad, las empresas deben ser eficientes y competitivas, ofreciendo
productos de alta calidad para satisfacer las demandas del mercado tanto a nivel nacional
como internacional. Para lograrlo, es fundamental modernizar sus capacidades productivas y
administrativas, ademés de identificar los factores internos que afectan su competitividad.
Esto les permitira integrarse al proceso de globalizacion en condiciones favorables. La
planificacion estratégica, el capital humano, la innovacion, la productividad, los sistemas de
informacion y la garantia de calidad son elementos esenciales en este proceso. (Molina

Sanchez, Lopez Salazar, & Contreras Soto, 2014)
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Wernerfelt (1984) fue el primero en publicar un articulo que destaca la importancia
de los recursos empresariales desde una perspectiva teorica, sugiriendo que es mas util
analizar los recursos de una empresa en lugar de enfocarse Uinicamente en sus productos. El
uso de este enfoque resalta nuevas opciones estratégicas que emergen de forma natural al
centrarse en los recursos de la organizacion.

Grant (1991) identifica cinco categorias clave de recursos: financieros, fisicos,
humanos, tecnologicos y organizacionales. Estos recursos y capacidades son fundamentales
para la formulacion de estrategias, ya que representan el elemento principal que hace que una
empresa sea Unica y estable, ademas de ser la fuente principal de su rentabilidad.

En los ultimos afios, ha habido un creciente interés en analizar las estrategias que las
empresas emplean para obtener ventajas competitivas. (Serna, Calderon, & Naranjo, 2013)
Entre los factores que han impulsado el estudio de la estrategia estdn los avances
tecnoldgicos, que han facilitado las comunicaciones y el transporte. Ademas, la eliminacion
de fronteras, la internacionalizacion de las preferencias de los consumidores y el aumento del
comercio internacional han generado un mayor dinamismo en los sectores de bienes y
servicios. (Bueno Campos, Dalmau Porta, & Renau Piqueras, 1993)

Este dinamismo promueve el desarrollo de ventajas competitivas, lo que se ha
convertido en una de las principales prioridades para organizaciones de cualquier tamafio o
sector. No obstante, se ha observado que, para lograr estas ventajas, las empresas deben
definir, desarrollar e implementar estrategias empresariales con el objetivo de alcanzar un
rendimiento superior al de sus competidores. (Lippman & Rumelt, 1982)

A lo largo de sus diversas obras, Michael Porter (2002) destaca el impacto
significativo que tienen las decisiones estratégicas de alto nivel en las empresas. Sostiene que
una organizacion puede obtener una ventaja competitiva dentro de su industria a través de la

eleccion adecuada de su estrategia.

2.2.1 Panorama de las pymes en México y Aguascalientes

En México, las pequefias industrias surgieron originalmente para satisfacer las
necesidades basicas de la poblacion. Estas empresas no solo se convirtieron en una fuente de
productos de consumo, sino que también impulsaron el desarrollo de las fuerzas productivas.

Fueron estas industrias de recursos limitados las que jugaron un papel clave en la Revolucion
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Industrial, sentando las bases para el avance tecnologico que en la actualidad es promovido
por las grandes empresas. (Rodriguez, 2002)

Las pymes tienen un papel fundamental en la economia y en la generacion de empleo
tanto a nivel regional como nacional, tanto en paises industrializados como en aquellos con
menor desarrollo. Se destaca su relevancia y la necesidad de mejorar su desempefio debido a
su impacto directo en la economia internacional. (Almanza Jiménez, Calderon Campos, &
Vargas Hernandez, 2020)

El Tratado Comercial entre México, Estados Unidos y Canada (T-MEC) es el acuerdo
mas avanzado que comprende disposiciones de cooperacion, intercambio de informacion y
promocion en diversas materias, como la infraestructura y digitalizacion de las pymes. El T-
MEC abre la posibilidad para que las empresas que se instalan en México accedan a 372
millones de consumidores potenciales en EE. UU. y Canada. (Secretaria de Economia, 2024)

En el Capitulo 25 del T-MEC (Pequefias y Medianas Empresas) en el articulo 25.1 se
establece que: “Las Partes, reconociendo el papel fundamental de las pymes en el
mantenimiento del dinamismo y mejoramiento de la competitividad de sus respectivas
economias, deberan fomentar una estrecha cooperacion entre las pymes de las Partes y
cooperaran para promover el crecimiento y empleo de las pymes”. Asi pues, dicho capitulo
reconoce la relevancia de las pymes en la competitividad econdmica de los paises firmantes.

El T-MEC tiene relevancia en cuanto a las pymes de México, pues en €1, se establece
que cada Parte debera fortalecer la cooperacion y promover el crecimiento y el empleo en las
pymes, al representar una plataforma de conexion que facilite su internacionalizacion y
consolidacion, fomentando el intercambio y analisis de mejores practicas comerciales para
impulsar el desarrollo, fortaleciendo asi las oportunidades de comercio e inversion.

En México, las mipymes se clasifican en tres categorias: microempresas (1 a 10
empleados), pequenias empresas (11 a 50 empleados) y medianas empresas (51 a 250
empleados). Segtin el INEGI (2020), mas del 99.8 % de las empresas en el pais pertenecen a
este grupo. Ademas, emplean al 68 % de la fuerza laboral y aportan un 52 % al PIB. En
cuanto a su distribucidn, existen aproximadamente 190 mil establecimientos de pequefias
empresas y 38 mil de medianas empresas, en contraste con los 4.5 millones de microempresas

presentes en el pais.
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Las mipymes estan distribuidas de forma diversa a lo largo del pais, con cinco estados
concentrando el 40% del total. En el sur, se orientan mayormente al comercio, mientras que
en el norte, aunque su nimero es menor, predominan las actividades industriales. Las
entidades con mayor concentracion de mipymes son el Estado de México con el 13.01%,
seguido de la Ciudad de México con el 8.92%, Jalisco con el 6.98%, Puebla con el 6.21% y
Veracruz con el 5.80%. (INEGI, 2019)

En México, los sectores de actividad econémica més significativos para las pequefias
empresas son el comercio al por menor (22.2%), hoteles y restaurantes (13.1%) y
manufacturas (2.5%). En el caso de las empresas medianas, los sectores principales son
manufacturas (19.1%), comercio al por menor (18.5%) y comercio al por mayor (12.2%).
(Data México, 2024)

Estas pymes contribuyen mayormente al fortalecimiento econdémico del pais,
impulsando el desarrollo de las regiones y generan un impacto positivo en el &mbito social.
El contexto econdmico y sociopolitico del pais favorece su surgimiento y consolidacion.
Como motor de la economia mexicana, las pymes subrayan el valor de las empresas de todos
los tamafios y su aporte al desarrollo nacional e internacional. (Secretaria de Economia, 2024)

En la investigacion de Gonzalo Maldonado Guzman, Maria del Carmen Martinez
Serna y Javier Eduardo Vega Martinez (2016), se utiliz6 una muestra de 150 empresas del
estado de Aguascalientes. Los datos fueron organizados en categorias segun el tamaiio de las
empresas. Se observo que el 76.7% de las empresas se clasifican como microempresas; el
18.0% como pequenas; y el 5.3% como medianas. Estos resultados permiten inferir que
aproximadamente 7 de cada 10 empresas en Aguascalientes se consideran microempresas, lo
cual destaca la predominancia de este tipo de organizacion en el sector empresarial local. En
dicha investigacion, también se incluy6 un analisis sobre la antigiiedad de las empresas en el
mercado de Aguascalientes. Se observo que el 54.7% de las empresas han operado entre 1 y
10 afios, el 28.0% entre 11 y 20 afos, el 12.0% entre 21 y 30 afios, y solo el 5.3% han estado
activas por mas de 30 afios en el mercado. Estos datos sugieren que cerca de 6 de cada 10
empresas son relativamente jovenes, con menos de 10 afios de operacion.

Ademas, se analizaron los tipos de control y la estructura de liderazgo en las empresas
de Aguascalientes. El 69.3% de las empresas (104) son de tipo familiar, mientras que el

30.7% restante (46 empresas) no presentan un control familiar. Esto sugiere que
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aproximadamente 7 de cada 10 empresas en Aguascalientes tienen un control
mayoritariamente familiar. (Maldonado Guzmén, Martinez Serna, & Vega Martinez, 2016)

En un estudio realizado por Octavio Hernandez Castorena, Luis Aguilera Enriquez y
Martha Gonzéalez Adame (2016) sobre los procesos de producciéon en las pymes de
Aguascalientes, mediante técnicas estadisticas como el andlisis de varianza de un factor
(ANOVA) y tablas cruzadas con prueba x; cuadrada, mencionan que en cuanto a la
automatizacion de los procesos productivos, los tres elementos mas relevantes fueron, en
primer lugar, la presencia de maquinaria con software especializado, seguida por la
maquinaria controlada numéricamente y, en tercer lugar, el uso de equipo mecdnico
tradicional. En cuanto al anélisis de la automatizacion seglin el tamafo de estas empresas, se
encontrd que el uso de maquinaria con control numérico fue el factor mas significativo, y su
importancia crece a medida que aumenta el tamano de la empresa. La segunda variable en
importancia fue la implementacién de procesos de produccidon automatizados, mostrando
también una relacion positiva con el tamafio empresarial. En tercer lugar, se observo la
presencia de maquinaria controlada por PLCs, la cual es mas relevante en las empresas mas
grandes en comparacion con las mds pequefias. Respecto a la automatizacion segin la
antigiiedad de las pymes, el uso de maquinaria con control numérico fue el aspecto mas
importante, incrementando en relevancia a medida que la empresa es mas antigua. También,
se destaco el uso de equipo mecénico tradicional, el cual también adquiere mayor importancia
en empresas de mayor trayectoria. Finalmente, los procesos de produccion automatizados
fueron la tercera variable en relevancia, reflejando que a mayor antigiiedad de la empresa,
mayor es la importancia otorgada a esta caracteristica.

En el contexto actual, es importante para las pymes contar con un control tanto
operativo como administrativo en sus procesos de produccion. Aunque los sistemas de
calidad exigen un monitoreo riguroso de cada fase del proceso productivo para optimizar el
rendimiento y la competitividad, los empresarios deben también tener una perspectiva
administrativa de estos procesos. Esto les permite tomar decisiones informadas sobre
cambios y mejoras, ya sea en respuesta a las necesidades del mercado o a los requerimientos
especificos de sus clientes, que muchas veces exigen modificaciones en el disefio de los
productos y ajustes en las lineas de produccion. (Hernandez Castorena, Aguilera Enriquez,

& Gonzélez Adame, 2016)
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Las pymes de Aguascalientes, especialmente aquellas con mas tiempo en el mercado,
tienden a adoptar tecnologias en sus equipos, como controles numéricos o ciertas formas de
automatizacion, sin necesariamente contar con sistemas completamente mecanizados. Este
patron es particularmente evidente en empresas familiares, donde se percibe una creciente
necesidad de innovacién tecnologica en el equipo. Sin embargo, estas empresas, que aun
emplean equipo mecanico tradicional, valoran su flexibilidad y evaltian cuidadosamente la
introduccion de nuevas tecnologias que puedan optimizar operaciones especificas y mejorar
los indices de productividad, factores clave para que un proceso sea considerado rentable.
(Hernéndez Castorena, Aguilera Enriquez, & Gonzalez Adame, 2016)

El estudio también reveld que las pymes de mayor antigiiedad en Aguascalientes
muestran una capacidad de operacion superior al 50%, reflejando el reconocimiento de sus
gerentes sobre la importancia de aprovechar al maximo el potencial y la flexibilidad de sus
equipos. Ademas, se observd que en estas empresas, en especial las mas grandes y de tipo
familiar, se da prioridad a los controles administrativos de los procesos de produccion, tales
como registros de productividad, control estadistico del proceso, planes de mantenimiento y
programas de abastecimiento efectivos. (Hernandez Castorena, Aguilera Enriquez, &
Gonzalez Adame, 2016)

Asi pues, las pymes enfrentan importantes desafios en sus procesos de
administracion, produccion, innovacion y gestion financiera, los cuales limitan su capacidad
de crecimiento en el mercado, por lo que buscan ser mas competitivas. Entre los principales
desafios financieros, se encuentran el acceso al financiamiento, la falta de liquidez para
sostener operaciones y la volatilidad econdémica y politica. La falta de recursos financieros
dificulta la inversidon en innovaciones, el aumento de la produccion y la implementacion de

mejoras en los procesos productivos, necesarios para el crecimiento de las pymes.

2.2.2 Desafios financieros de las pymes

El entorno altamente competitivo de las pymes obliga a los empresarios y
administradores a enfrentar desafios relacionados con la creatividad y la innovacion. Este
proceso los lleva a destinar recursos que, en muchos casos, ya estan comprometidos por las
operaciones cotidianas, como pagos a proveedores, empleados o capital de trabajo. No
obstante, en México existen diversas alternativas de financiamiento que les facilitan el acceso

a créditos, ya sea a través de programas gubernamentales, la banca privada, plataformas en
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linea y otras nuevas fuentes de financiamiento. (Chein Schekaiban, Jiménez Almaguer, &
Azuela Flores, 2016)

Las crisis financieras globales han mantenido el financiamiento como un tema de gran
relevancia, ya que tanto las empresas nuevas como las ya establecidas necesitan recursos
financieros para poder constituirse, operar y crecer. Por ello, el acceso al crédito o a fuentes
de financiamiento resulta importante para el desarrollo, especialmente en las economias
emergentes. (Ledn Vite & Saavedra Garcia, 2017)

Estudios empiricos de Jaramillo y Valdivia (2005), Stiglitz y Weiss (1981), y Ferraro
y Golstein (2011) sefialan que el costo del crédito para las pymes es elevado, incluso en
comparacion con el crédito comercial, lo que complica la evaluacion de proyectos y genera
asimetria en la informacién, conocida como problema de screening. Ademas, el costo de
financiamiento aumenta debido a la obtencion de informacion, relacionado con el problema
de informacion asimétrica.

La falta de garantias hipotecarias y el desinterés de los bancos por las garantias
prendarias se asocian al problema de sefializacion, mientras que las pymes son percibidas
como de mayor riesgo, ya que el empresario podria invertir los recursos en proyectos de
mayor riesgo o rentabilidad diferente a lo estipulado en el contrato, y el intermediario, debido
a los altos costos, no puede dar seguimiento a las acciones del empresario. (Ledn Vite &
Saavedra Garcia, 2017)

La tasa de interés se determina de manera exogena, segun la oferta y demanda,
generando un equilibrio con racionamiento, lo que, junto con la imperfeccion del mercado
de capitales, afecta a las empresas mas pequefias. (Ledn Vite & Saavedra Garcia, 2017) En
México, ademds, las pymes se caracterizan por una alta tasa de mortalidad y baja
productividad. (Secretaria de Economia, 2024)

En un analisis de casos de pymes y su problematica empresarial, realizado por Edgar
Enrique Zapata Guerrero (PhD en Administracion, UNAM), se presenta una reflexion
integral sobre las dificultades que enfrentan las pymes. Este estudio examina las influencias
internas y externas que impactan a estas empresas.

En dicho analisis se encontro lo siguiente: en cuanto a la gestion financiera, se observa

un descuido relativo al andlisis de la informacion contable y fallas en la elaboracion de los
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estados financieros, lo que impide realizar un estudio serio y confiable de la situacion
financiera de las empresas.

Respecto a la inversion, se confirma que el crecimiento en ventas puede ser tomado
como un indicador de avance y autosostenibilidad, en cuanto a la inversion en capital de
trabajo, esta se gestiona de acuerdo con los pedidos recibidos, aunque falta una correcta
administracién que permita disminuir los riesgos asociados al crédito, a la recuperacion de
cartera 'y a la gestion de inventarios.

Si hablamos de las cuentas por cobrar, generalmente no se rigen por politicas
empresariales, sino que los plazos y términos se negocian dependiendo de las necesidades
del cliente.

Referente a la financiacion, se evidencia la falta de estudios que respalden tanto el
endeudamiento como la ampliacion de capital pagado, tampoco existen proyectos
documentados ni estrategias de crecimiento definidas; en cambio, la financiacién se emplea
segun las operaciones diarias de la empresa. Los recursos obtenidos de los bancos se
concentran en créditos de corto plazo, sin que respondan a una planificacion financiera o
fiscal estratégica. Algunas empresas cometen el error de emplear estos recursos de corto
plazo para financiar inversiones en infraestructura, lo que genera riesgos de liquidez, asi
como el incumplimiento en pagos a terceros. (Zapata Guerrero, 2004)

Desde la perspectiva de los bancos, la limitada asignacion de crédito a las pymes se
debe a una serie de factores estructurales ampliamente documentados en la literatura. Uno de
los més destacados es la alta tasa de mortalidad de las pymes: en México, de las 200 mil
empresas que inician operaciones cada aflo, solo 35 mil logran sobrevivir dos afios después.
(Tan, y otros, 2007) Esta alta tasa de cierre es una caracteristica comun de las pymes a nivel
mundial, incluso en paises desarrollados, como en Estados Unidos, donde el 24 % de las
nuevas empresas cierran después de dos afios y el 53 % antes de los cuatro afios. (Benavente,
Galetovic, & Sanhueza, 2005) Este riesgo inherente al segmento pyme es significativamente
mayor que el de las grandes empresas, lo que justifica las tasas de interés mas elevadas que
deben asumir y la reticencia de los bancos a otorgarles crédito. Ademas, identificar proyectos
con alto potencial de éxito y descartar los fallidos resulta complicado y costoso.

Otro factor importante es la falta de informacién confiable sobre las pymes, que se

origina por diversas causas. Muchas veces, la informacion insuficiente proviene de
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estructuras empresariales poco profesionalizadas. Estos factores, que frecuentemente se
combinan, dificultan la evaluacion de la situacion real de la empresa. Estas précticas tienen
como fin evitar normativas y cargas fiscales, por lo que se deberia de fomentar la
formalizacion y profesionalizacion de las pymes. (Lecuona Valenzuela, 2009)

Milesi y Aggio (2008) identifican diversas fuentes de financiamiento a las que
recurren las pymes en América Latina. Estas fuentes incluyen desde recursos propios, como
la reinversion de utilidades, hasta opciones externas como el crédito proporcionado por
bancos privados y publicos. También se consideran importantes los recursos obtenidos de
proveedores, clientes nacionales y extranjeros.

Po otro lado, con base en la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, se muestran las diferentes fuentes de

financiamiento externo que mas utilizan las pymes en México.
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Tabla 1. Fuentes de Financiamiento Externo para pymes en México.

Fuente de Financiamiento
Externo

Concepto

Aceptaciones Bancarias

Financiamiento a corto plazo donde el sistema financiero provee recursos
mediante la aceptacion de un titulo de crédito.

Arrendamiento Financiero

Contrato en el que la arrendadora adquiere bienes tangibles y otorga su
uso temporal a cambio de pagos parciales que equivalen al valor del bien.

Crédito Comercial

Crédito que proviene de operaciones con proveedores, sin costo explicito
y de facil acceso, basado en consumos periodicos.

Crédito de Habilitacion o
Avio

Crédito para financiar materias primas, sueldos y gastos de produccion,
especialmente en el sector industrial.

Crédito Hipotecario

Pasivo contratado con instituciones para proyectos de inversion,
expansion de capacidad o modernizacion.

Crédito de Exportacion

Financiamiento otorgado al finalizar la produccion para cubrir cuentas por
cobrar de ventas al exterior.

Crédito de Pre Exportacion

Crédito para financiar el proceso productivo de empresas mexicanas con
un pedido de exportacion.

Crédito Directo o
Quirografario

Cubre necesidades de recursos eventuales para la compra de mercancias,
con titulos de crédito respaldados solo por la firma del deudor o un aval.

Créditos Prendarios

Créditos que financian la adquisicion de bienes especificos, quedando
estos como garantia del préstamo.

Crédito Refaccionario

Préstamo a largo plazo para la compra de maquinaria y ampliacion de
industrias, garantizado por los bienes adquiridos.

Papel Comercial

Crédito documentado en pagarés, emitido por sociedades anonimas,
suscrito en moneda nacional y colocado en la bolsa de valores.

Factoraje Financiero

Herramienta de financiamiento en la que una empresa vende
sus cuentas por cobrar (facturas pendientes) a una institucion
financiera, como un Banco Multiple o una SOFOME, para
obtener liquidez de manera inmediata.

2.3 Cluster Industrial Automotriz de Aguascalientes

2.3.1 Caracteristicas del Cluster Automotriz

Definicion conceptual de la proveeduria del cluster automotriz
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Se identificaron 31 clases de actividad (codigo SCIAN a 6 digitos) que conforman al
cluster, las cuales a su vez se agregaron en 5 clasificaciones para facilitar su analisis con base
en su subsector (codigo SCIAN a 3 digitos):

1. Manufactura de productos no metalicos.
Manufactura de productos metalicos.
Manufactura de maquinaria y equipo eléctrico.

Manufactura de equipo de transporte.

A

Servicios de reparacion y mantenimiento.

Tabla 2. Subsectores que conforman cada clasificacion del cluster automotriz.

Clasificaciéon Cédigo SCIAN Subsector

Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de

314 :

Manufactura de productos st

no metalicos

326 Industria del plastico y del hule.
331 Industrias metalicas basicas.

Manufactura de productos

metalicos
332 Fabricacion de productos metalicos.
R tura de 333 Fabricacion de maquinaria y equipo.

maquinaria y equipo : ) :
eléctrico 335 Fabricacion de accesorios, aparatos eléctricos y equipo
de generacion de energia eléctrica.

Manufactura de equipo de

transp 0 336 Fabricacion de equipo de transporte.

Servicios de reparacion y

L 811 Servicios de reparacion y mantenimiento.
mantenimiento

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.
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Tabla 3. Manufactura de productos no metalicos, clases de actividad de la clasificacion.

Codigo SCIAN Actividad Econémica
314110 Fabricacion de alfombras y tapetes.
326150 Fabricacion de espumas y productos de uretano.
326192 Fabricacion de autopartes de plastico con y sin reforzamiento.
326211 Fabricacion de llantas y camaras.
326220 Fabricacion de bandas y mangueras de hule y plastico.
326290 Fabricacion de otros productos de hule.

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.

Tabla 4. Manufactura de productos metalicos, clases de actividad de la clasificacion.

Codigo SCIAN Actividad econdmica
331220 Fabricacion de otros productos de hierro y acero.
331310 Industria basica del aluminio.
332110 Fabricacion de productos metalicos forjados y troquelados.
332710 Magquinado de piezas para maquinaria y equipo en general.
332720 Fabricacion de tornillos, tuercas, remaches y similares.

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.

Tabla 5. Manufactura de maquinaria y equipo eléctrico, clases de actividad de la

clasificacion.

Codigo SCIAN Actividad econdmica
333510 Fabricacion de maquinaria y equipo para la industria metalmecanica.
333610 Fabricacion de motores de combustion interna, turbinas y transmisiones.
333999 Fabricacion de otra maquinaria y equipo para la industria en general.
335311 Fabricacion de motores y generadores eléctricos.
335910 Fabricacion de acumuladores y pilas.
335999 Fabricacion de otros productos eléctricos.

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.
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Tabla 6. Manufactura de equipo de transporte, clases de actividad de la clasificacion.

Codigo SCIAN Actividad econdmica
336110 Fabricacion de automoviles y camionetas.
336120 Fabricacion de camiones y tractocamiones.
336210 Fabricacion de carrocerias y remolques.
336310 Fabricacion de motores y sus partes para vehiculos automotrices.
336320 Fabricacion de equipo eléctrico y electronico y sus partes para vehiculos
automotores.
Fabricacion de partes de sistemas de direccion y de suspension para
336330 . )
vehiculos automotrices.
336340 Fabricacion de partes de sistemas de frenos para vehiculos automotrices.
336350 Fabricacion de partes de sistemas de transmision para vehiculos
automotores.
336360 Fabricacion de asientos y accesorios interiores para vehiculos automotores.
336370 Fabricacion de piezas metalicas troqueladas para vehiculos automotrices.
336390 Fabricacion de otras partes para vehiculos automotrices.

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.

Tabla 7. Servicios de reparacion y mantenimiento, clases de actividad de la

clasificacion.

Codigo SCIAN Actividad econémica
811122 Tapiceria de automoviles y camiones.
811123 Servicios de blindaje y de adaptacion de automoviles y camiones.

Instalacion de cristales y otras reparaciones a la carroceria de automoviles y

811129 .
camiones.

Fuente: [IEG con base en el SCIAN 2023, INEGI.

Analisis de la proveeduria del cluster automotriz de Aguascalientes

Contribucion a la economia estatal y nacional
El valor de la produccion bruta total del clister automotriz de Aguascalientes,
represent6 el 59.6% del total de la produccion estatal. Este porcentaje ubicd a Aguascalientes

en el primer lugar nacional en cuanto a importancia del clister automotriz en la entidad. En
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el segundo lugar se encontrd Puebla con 44.05%. A nivel nacional, el valor de la produccioén

bruta total del clister automotriz represent6 el 17.02% de la produccion bruta total del pais.

Figura 1. Participacion porcentual de la produccion bruta del cluster automotriz en el

total estatal por entidad federativa, 2018.

Campeche  0.00%
Tabasco | 0.01%
Guerrero | 0.02%
Quintana Roo | 0.04%
Baja California Sur | 0.05%
Veracruz 1 0.07%
Colima 1 0.09%
Oaxaca | 0.09%
Michoacan | 0.11%
Yucatan | 0.11%
Nayarit 1 0.49%
Chiapas 1 0.61%
Hidalgo ® 0.91%
Sinaloa ® 0.94%
Morelos ® 1.00%
Ciudad de México m 1.06%
Durango mmm 3.32%
Baja California mmmm 3.93%
Zacatecas mmmm 5.09%
Sonora mmmm 5.40%
Jalisco mmmm 7.03%
Tamaulipas e 7.96%
Estado de México m—— 9.70%
Nuevo Ledon e 14.27%
Nacional m—— 17.02%
Guanajuato S 17.97%
Chihuahua —  ss—— 19.66%
San Luis Potosi s 22 91%
Querétaro EEEEEeee——— 23.61%
Tlaxcala e 24.60%
Coahuila e 27 .05%
Puebla meessesssssssssssssssssssssssssm——mm— 44.05%

Aguascalientes e 59.60%

Fuente: IIEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.
Por otro lado, Aguascalientes contribuy6 con el 6.65% del total nacional de la
produccion bruta del cluster, con lo que la entidad se ubica en el cuarto lugar en cuanto a

aportacion a la produccion bruta nacional. Puebla se colocé en el primer lugar con 9.03% del
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total de la producciéon bruta nacional, seguido de Coahuila con 8.88% y Nuevo Leon con

8.29%.

Figura 2. Participacion porcentual de la produccion bruta del cluster automotriz en el

total nacional por entidad federativa, 2018.
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Tabasco  0.00%
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Oaxaca | 0.01%
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Nayarit 1 0.01%
Veracruz 1 0.02%
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Sinaloa 1 0.07%
Hidalgo ® 0.10%
Durango ®m 0.18%
Zacatecas ®m 0.18%
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Guanajuato T (40,
Aguascalientes IS 6.65%
Nuevo Led6n e 3.29%
Coahuila
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I 3.88%

e 9.03%

Fuente: IEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.
En cuanto al personal ocupado del clister automotriz de Aguascalientes, éste
represento el 14.29% del total estatal, ubicando al estado en el lugar 3 a nivel nacional en

cuanto a importancia del claster automotriz en la entidad. En Coahuila el personal ocupado
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del cluster automotriz represento el 22.24% del total de esa entidad, colocandose en el primer
lugar a nivel nacional. En segundo lugar se encontré Chihuahua con 21.04%. A nivel
nacional, el personal ocupado del cluster automotriz representd el 6.03% del personal

ocupado total del pais.

Figura 3. Participacion porcentual del personal ocupado del cluster automotriz en el

total estatal por entidad federativa, 2018.
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Quintana Roo 1 0.05%
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Veracruz 1 0.18%
Colima 1 0.19%
Oaxaca ®m 0.52%
Ciudad de México m 0.61%
Morelos = 0.72%
Hidalgo == 0.86%
Nayarit =m 0.96%
Chiapas mm 1.07%
Sinaloa mm 1.86%
Jalisco mmmm 2 93%
Estado de México mm 3.50%
Baja California m——— 4.22%
Sonora EEEEE—— 5.75%
Nacional —— 6.03%
Puebla e 6.08%
Tlaxcala ————— 7 49Y%
Durango e 7.99%
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Guanajuato e 10.02%
Querétaro EEEEEEEEEEES—————— 12 45%
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Aguascalientes I 14.29%
Chihuahua eSS 0 1.04 %

Coahuila . 0 4%,

Fuente: [IEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.
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Por otra parte, Aguascalientes contribuyo con el 3.23% del total nacional del personal
ocupado del cluster, con lo que la entidad se ubica en el onceavo lugar en cuanto a aportacion
al personal ocupado nacional. Chihuahua se coloc6 en el primer lugar con 13.50% del total
del personal ocupado nacional, seguido de Coahuila con un cercano 13.10%. Nuevo Leon
con 9.27% y Guanajuato con 8.45% en tercer y cuarto lugar en aportacion al total nacional,

respectivamente.

Figura 4. Participacion porcentual del personal ocupado del cluster automotriz en el

total nacional por entidad federativa, 2018.
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Fuente: [IEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.

Nota: Debido al principio de confidencialidad del INEGI algunas cifras no se publican y se calcula con la informacion disponible.

El valor de los activos fijos del cluster automotriz de Aguascalientes, represent6 el
52.46% del total del acervo de activos fijos estatales. Este porcentaje ubico a Aguascalientes
en el primer lugar a nivel nacional en cuanto a importancia del clister automotriz en la
entidad. En el segundo lugar se ubica San Luis Potosi con 24.70% seguido de las entidades
de Querétaro, Puebla y Coahuila con participaciones cercanas al 20%. A nivel nacional, el

valor de los de activos fijos del cluster automotriz represent6 el 7.05% del acervo total de

activos fijos del pais.
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Figura 5. Participacion porcentual del acervo total de

automotriz en el total estatal por entidad federativa, 2018.
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Fuente: [IEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.

Asimismo, Aguascalientes contribuy6 con el 9.83% del total nacional del acervo de

activos fijos del cluster, con lo que la entidad se ubica en el tercer lugar en cuanto a aportacion

al acervo nacional de activos fijos. Guanajuato se coloco en el primer lugar con 11.09% del

total nacional del acervo de activos fijos, seguido de Nuevo Leon con 10.85%.

41



Figura 6. Participacion porcentual del acervo total de activos fijos del cluster

automotriz en el total nacional por entidad federativa, 2018.
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Fuente: [IEG con base en Censos Economicos 2019, INEGI.

Nota: Debido al principio de confidencialidad del INEGI algunas cifras no se publican y se calcula con la informacién disponible.

El nimero de unidades econdmicas del clister automotriz de Aguascalientes
representd el 0.78% del total de los establecimientos del estado. Este porcentaje ubicd a
Aguascalientes en el cuarto lugar a nivel nacional en cuanto a importancia del cluster
automotriz en la entidad. En Nuevo Leo6n el niimero de unidades economicas del cluster

automotriz represent6 el 1.27% del total de esa entidad, colocandose en el primer lugar a
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nivel nacional. En el segundo lugar se encontrd Querétaro con 1.04%, seguido de Coahuila
con 0.99%. A nivel nacional, el nimero de establecimientos del cluster automotriz represento

el 0.45% del total de unidades econdmicas en el pais.

Figura 7. Participacion porcentual de las unidades econdmicas del clister automotriz

en el total estatal por entidad federativa, 2018.
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No obstante, Aguascalientes contribuy6 con el 1.95% del total nacional de unidades
economicas del cluster, con lo que la entidad se ubica en el lugar 17 en cuanto a aportacion

al total nacional de establecimientos del cluster. El Estado de México se coloco en el primer
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lugar con 11.53% del total nacional del acervo de activos fijos, seguido de Nuevo Leon,

Jalisco y Ciudad de México con 8.91%, 8.19% y 7.73% respectivamente.

Figura 8. Participacion porcentual de las unidades econdomicas del clister automotriz

en el total nacional por entidad federativa, 2018.
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Nota: Debido al principio de confidencialidad del INEGI algunas cifras no se publican y se calcula con la informacion disponible.
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2.3.2 Relevancia Econémica y Competitividad en la region

La creciente importancia industrial de los estados del centro y Bajio de México ha
consolidado a esta region como un area estratégica para el desarrollo economico y productivo
del pais. Estos estados se perfilan como polos de desarrollo industrial, integrando sectores
clave que promueven la competitividad nacional. (Isaac Egurrola & Quintana Romero, 2004)

El Bajio, historicamente destacado por su dinamismo econdémico, junto con el centro
y occidente de México, representa una region con infraestructura solida y una ubicacion
privilegiada que favorece la logistica y el comercio internacional. Este posicionamiento ha
impulsado la llegada de inversiones extranjeras y el desarrollo de sectores avanzados como
la manufactura. (Cafiedo Barrera, 2014)

En particular, la relocalizacion de la industria automotriz en Aguascalientes,
Guanajuato y San Luis Potosi ha generado una red industrial robusta, apoyada por la
instalacion de plantas de ensamblaje y produccién de autopartes de clase mundial. Esta
actividad no solo dinamiza las economias locales, sino que también fomenta la generacion
de empleo y la transferencia de tecnologia. Por su parte, Querétaro se ha consolidado como
un centro clave para la industria aeroespacial en México, gracias a su especializacion
tecnologica, formacion de talento y cercania con centros logisticos importantes. (Isaac
Egurrola, 2008)

En conjunto, estas dindmicas transforman al Bajio y al centro del pais en una region
con un potencial productivo que podria posicionarse como el nuevo eje industrial mas
relevante de México. Su capacidad para integrar cadenas de valor avanzadas, atraer inversion
extranjera directa y adaptarse a las demandas globales marca un camino prometedor hacia un
crecimiento econdmico sostenido y diversificado. (Cafiedo Barrera, 2014)

Aguascalientes

En 2020, la poblacion de Aguascalientes fue de 1,425,607 habitantes, con una
distribucion de 48.9% hombres y 51.1% mujeres, lo que representd un crecimiento del 20.3%
respecto a 2010. Este crecimiento poblacional ha acompafado el avance econdémico del
estado, destacandose en areas clave como la manufactura y el comercio exterior. (Secretaria
de Economia, 2024)

En 2023, Aguascalientes registrd ventas internacionales por un total de US$7,122M,

lo que representd una disminucion del -11.6% en comparacion con el afio anterior. Los
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productos con mayor volumen de exportaciones fueron partes y accesorios de vehiculos
automotores (US$1,589M), aparatos para filtrar o purificar liquidos o gases (US$357M) y
instrumentos y aparatos para medir o controlar el caudal, nivel, presion y otras caracteristicas
de liquidos o gases (US$322M). En cuanto a las compras internacionales, Aguascalientes
importd US$7,966M, lo que representd un incremento del 42.3% respecto al aflo anterior.
Los principales productos importados fueron partes y accesorios de vehiculos automotores
(US$798M), motores de piston, motores rotativos o motores alternativos (US$258M) y
aparatos para filtrar o purificar liquidos o gases (US$205M). Los destinos principales de las
exportaciones fueron Estados Unidos (US$3,352M), Alemania (US$128M) y China
(US$92.1M), mientras que las importaciones provinieron principalmente de Estados Unidos
(US$1,892M), Japon (US$1,024M) y China (US$874M).

En el segundo trimestre de 2024, la poblacion econdmicamente activa de
Aguascalientes fue de 676,000 personas, con una fuerza laboral ocupada de 653,000, donde
el 41.6% fueron mujeres y el 58.4% hombres. El salario promedio mensual fue de $4.72k
MX. Las ocupaciones mas representadas fueron empleados de ventas, despachadores y
dependientes en comercios (44,000), comerciantes en establecimientos (31,500) y
ensambladores y montadores de herramientas, maquinaria y productos metalicos (26,200).
La tasa de desempleo fue de 3.36%, con 22,700 personas registradas como desempleadas.

En julio de 2024, Aguascalientes reportd exportaciones por US$594M y compras
internacionales por US$651M, lo que resultd en un balance comercial negativo de -
US$57.4M. Las principales exportaciones de ese mes fueron partes y accesorios de vehiculos
automotores (US$97.7M), con destinos como Estados Unidos (US$227M), Alemania
(US$9.74M) y Reino Unido (US$6.58M). En cuanto a las importaciones, la principal fue
también partes y accesorios de vehiculos automotores (US$65.4M), con origen en Estados
Unidos (US$145M), China (US$92.1M) y Japon (US$61.8M).

Los municipios con mayor nivel de ventas internacionales en 2023 fueron
Aguascalientes (US$5,390M), San Francisco de los Romo (US$1,381M) y Jesus Maria
(US$111M), mientras que en términos de compras internacionales, los municipios
destacados fueron Aguascalientes (US$3,651M), San Francisco de los Romo (US$2,118M)
y Jesus Maria (US$143M).
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En el primer semestre de 2024, Aguascalientes recibio US$412M en Inversion
Extranjera Directa (IED), distribuidos en reinversion de utilidades (US$224M) y cuentas
entre companias (-US$314M). Desde 1999 hasta junio de 2024, el estado ha acumulado
US$12,683M en IED, destacando los paises de origen de la inversion como Japon
(US$7,512M), Estados Unidos (US$2,561M) y Alemania (US$1,050M). (Secretaria de
Economia, 2024)

Jalisco

En 2020, la poblacion en Jalisco ascendi6 a 8,348,151 habitantes, de los cuales el
49.1% eran hombres y el 50.9% mujeres, mostrando un crecimiento del 13.6% en
comparacion con 2010. Este aumento poblacional, combinado con el desarrollo econdmico,
ha impulsado al estado a ser un lider en comercio exterior e inversion. (Secretaria de
Economia, 2024)

En 2023, Jalisco registrd ventas internacionales por US$36,404M, un crecimiento del
5.22% respecto al afio anterior. Los principales productos exportados fueron teléfonos
moviles (US$5,686M), automoviles (US$3,151M) y alcohol etilico sin desnaturalizar
(US$3,146M). Por su parte, las compras internacionales ascendieron a US$43,951M, con
una disminucion del -4.85% en comparacion con 2022. Los productos mas importados fueron
circuitos electronicos integrados (US$4,991M), teléfonos moviles (US$4,390M) y partes de
maquinas (US$1,589M).

En el segundo trimestre de 2024, la poblacion econémicamente activa de Jalisco
alcanz6 4.06M personas, con una fuerza laboral ocupada de 3.97M. Las principales
ocupaciones fueron empleados de ventas (278k), comerciantes en establecimientos (233k) y
albaniles (134k), mientras que el salario promedio mensual fue de $6.29k MX.

En el primer semestre de 2024, Jalisco recibio US$893M en IED, distribuidos en
reinversion de utilidades (US$718M), cuentas entre compaiiias (US$137M) y nuevas
inversiones (US$38.3M). Desde enero de 1999 hasta junio de 2024, el estado ha acumulado
US$42,326M en IED, destacando como los principales paises de origen Estados Unidos
(US$19,893M), Alemania (US$3,799M) y Espafia (US$3,456M).

Los municipios con mayor nivel de ventas internacionales en 2023 fueron Zapopan

(US$15,892M), El Salto (US$7,523M) y Guadalajara (US$4,008M), mientras que las
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compras internacionales estuvieron lideradas por Zapopan (US$20,670M), Guadalajara
(US$6,975M) y San Pedro Tlaquepaque (US$5,095M).

En julio de 2024, las exportaciones de Jalisco sumaron US$3,880M, mientras que las
importaciones alcanzaron US$4,445M, resultando en un balance comercial de -US$566M.
Los principales productos exportados ese mes fueron automoviles (US$625M), con destinos
como Estados Unidos, Canad4 y Brasil, mientras que los principales productos importados
fueron teléfonos moviles (US$526M), provenientes de China, Estados Unidos y Taiwan.
(Secretaria de Economia, 2024)

Guanajuato

En 2020, Guanajuato registré una poblacion total de 6,166,934 habitantes, de los
cuales el 48.6% eran hombres y el 51.4% mujeres. Comparado con 2010, hubo un
crecimiento demografico del 12.4%. (Secretaria de Economia, 2024)

Durante 2023, las exportaciones internacionales del estado alcanzaron los 22,307
millones de ddlares, lo que representd un incremento del 12.5% con relacion al afio previo.
Los principales productos exportados fueron partes y accesorios de vehiculos automotores
(4,203 millones de ddlares), calzado con suela de diferentes materiales y parte superior de
cuero natural (635 millones de ddlares) y alambres y cables eléctricos (627 millones de
dolares).

En el mismo periodo, las importaciones internacionales sumaron 19,125 millones de
dodlares, con un crecimiento del 7.32%. Los bienes mds importados incluyeron partes y
accesorios de vehiculos automotores (3,004 millones de dolares), neumaticos de goma (460
millones de délares) y productos laminados de acero aleado (430 millones de dolares).

Para el segundo trimestre de 2024, la poblacion econdmicamente activa de
Guanajuato ascendié a 2.92 millones, con 2.83 millones de personas ocupadas (42.5%
mujeres y 57.5% hombres). El salario mensual promedio fue de 4,700 pesos mexicanos,
siendo las ocupaciones mas comunes las de empleados de ventas y dependientes de comercio
(220,000 personas), comerciantes (156,000 personas) y albaiiiles (98,000 personas). La tasa
de desempleo fue del 2.92%, con 85,200 personas en esta condicion.

En julio de 2024, Guanajuato reportd exportaciones de 2,064 millones de dolares y
un total de 1,692 millones de dolares en importaciones, obteniendo un saldo comercial neto

positivo de 372 millones de ddlares.
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Los destinos principales de las exportaciones en 2023 fueron Estados Unidos (12,543
millones de dolares), Canada (698 millones de ddlares) y Japon (218 millones de ddlares),
mientras que las importaciones provinieron principalmente de Estados Unidos (7,551
millones de dolares), Japon (3,192 millones de dolares) y China (2,737 millones de dolares).

Entre los municipios con mayor actividad exportadora se encuentran Silao de la
Victoria (5,015 millones de dolares), Salamanca (3,807 millones de ddlares) y Apaseo el
Grande (3,764 millones de dodlares). En cuanto a importaciones, Silao de la Victoria lidera
con 5,105 millones de ddlares, seguido de Apaseo el Grande (3,089 millones de délares) y
Ledn (2,909 millones de dolares).

Entre enero y junio de 2024, la Inversion Extranjera Directa (IED) en Guanajuato
alcanzo los 1,348 millones de doélares, con reinversion de utilidades por 723 millones de
dolares y 625 millones de dolares en cuentas entre compafias. Desde 1999 hasta junio de
2024, el estado ha acumulado 28,189 millones de dolares en IED, con Estados Unidos, Japon
y Espafia como principales paises inversionistas. (Secretaria de Economia, 2024)

Querétaro

En 2020, la poblacion de Querétaro ascendid a 2,368,467 personas, con una
distribucion de 48.8% hombres y 51.2% mujeres. Este estado mostré un crecimiento
poblacional del 29.6% respecto a 2010. (Secretaria de Economia, 2024)

Las exportaciones internacionales de Querétaro durante 2023 sumaron 16,717
millones de dodlares, creciendo un 7.62% en comparacion con el afio anterior. Entre los
productos mas exportados estuvieron partes y accesorios de vehiculos automotores (4,808
millones de dolares), equipos de refrigeracion y congelacion (1,288 millones de ddlares) y
turbinas de gas (593 millones de ddlares).

Las importaciones totalizaron 21,007 millones de ddlares, con un aumento marginal
del 0.0077%. Los principales bienes importados fueron partes y accesorios de vehiculos
automotores (1,814 millones de ddlares), turbinas de gas (560 millones de dolares) y tractores
(531 millones de doélares).

Para el segundo trimestre de 2024, la poblacion econdmicamente activa de Querétaro
fue de 1.19 millones, con una tasa de ocupacion del 97.3%, correspondiente a 1.16 millones

de personas. El salario mensual promedio fue de 3,830 pesos mexicanos, destacando como
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ocupaciones principales los empleados de ventas en comercios (54,200 personas),
trabajadores domésticos (49,800 personas) y comerciantes (47,700 personas).

En julio de 2024, Querétaro reportd exportaciones por 1,434 millones de dolares e
importaciones de 1,809 millones de dolares, resultando en un déficit comercial de 375
millones de dolares.

Los principales destinos de exportacion durante 2023 fueron Estados Unidos (13,255
millones de doélares), Canadd (824 millones de doélares) y Reino Unido (231 millones de
dolares). Las importaciones provinieron mayoritariamente de Estados Unidos (7,980
millones de doélares), China (2,611 millones de ddlares) y Alemania (1,296 millones de
dolares).

Querétaro (8,965 millones de dolares) y El Marqués (3,783 millones de dolares)
lideraron las exportaciones entre los municipios, mientras que en importaciones destacaron
Querétaro (10,235 millones de dolares) y El Marqués (6,167 millones de dolares).

La IED entre enero y junio de 2024 alcanzé los 879 millones de doélares, con
reinversion de utilidades como principal componente. Desde 1999, el estado ha recibido un
total de 21,882 millones de dolares, destacando inversiones de Estados Unidos, Espaia y
Canada. (Secretaria de Economia, 2024)

San Luis Potosi

En 2020, la poblacién de San Luis Potosi alcanzo6 los 2,822,255 habitantes, de los
cuales el 48.6% eran hombres y el 51.4% mujeres, lo que representd un crecimiento del
9.16% en comparacion con 2010. Este aumento en la poblacién ha impulsado el desarrollo
econdomico del estado, especialmente en areas como la manufactura y el comercio exterior.
(Secretaria de Economia, 2024)

En 2023, San Luis Potosi registrd ventas internacionales por US$14,357M, lo que
significd un crecimiento del 31.3% respecto al afio anterior. Los productos con mayor nivel
de exportacion fueron partes y accesorios de vehiculos automotores (US$2,080M),
iluminacion eléctrica o equipos de sefializacion (US$863M) y carne de animales de la especie
bovina, fresca o refrigerada (US$487M). Las compras internacionales, por su parte,
alcanzaron los US$12,008M, con un incremento del 6.53% en comparacion con 2022. Los
productos mas importados fueron partes y accesorios de vehiculos automotores

(US$1,052M), productos laminados de acero inoxidable, de un ancho de 600 mm
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(US$512M) y automoviles y otros vehiculos disefiados principalmente para el transporte de
personas (US$404M). El principal destino de las exportaciones fue Estados Unidos
(US$8,465M), seguido por Canada (US$220M) y Alemania (US$102M), mientras que las
compras internacionales provinieron principalmente de Estados Unidos (US$3,737M), China
(US$2,237M) y Alemania (US$1,122M).

En el segundo trimestre de 2024, la poblaciéon econémicamente activa de San Luis
Potosi fue de 1.34 millones de personas, con una fuerza laboral ocupada de 1.31 millones, de
los cuales el 41.6% fueron mujeres y el 58.4% hombres. El salario promedio mensual en el
estado fue de $5.77k MX. Las principales ocupaciones fueron comerciantes en
establecimientos (72.6k), empleados de ventas, despachadores y dependientes en comercios
(69.4k), y albaiiiles, mamposteros y afines (47k). En términos de desempleo, se registraron
35.6k personas sin empleo, con una tasa de desempleo de 2.64%.

En el primer semestre de 2024, San Luis Potosi recibio US$1,064M en Inversion
Extranjera Directa (IED), distribuidos en reinversion de utilidades (US$535M), cuentas entre
compaiiias (US$530M) y nuevas inversiones (US$0). Desde enero de 1999 hasta junio de
2024, el estado ha acumulado un total de US$19,284M en IED, con los principales paises de
origen siendo Estados Unidos (US$5,261M), Alemania (US$3,602M) y Canada
(US$1,838M).

En cuanto a las ventas internacionales de los municipios, los mas destacados en 2023
fueron San Luis Potosi (US$8,442M), Villa de Reyes (US$4,431M) y Soledad de Graciano
Sanchez (US$64.4M). En términos de compras internacionales, San Luis Potosi también
ocup6 el primer lugar (US$9,409M), seguido de Villa de Reyes (US$2,300M) y Soledad de
Graciano Sanchez (US$115M).

En julio de 2024, San Luis Potosi report6 un balance comercial negativo de US$63M,
con exportaciones por US$979M y compras internacionales por US$1,042M. Las principales
exportaciones de ese mes fueron partes y accesorios de vehiculos automotores (US$189M),
y los principales destinos fueron Estados Unidos (US$678M), Canada (US$9.4M) y
Honduras (US$8.08M). Las principales importaciones fueron también partes y accesorios de
vehiculos automotores (US$96.8M), con los paises de origen siendo Estados Unidos

(US$334M), China (US$182M) y Alemania (US$85.5M). (Secretaria de Economia, 2024)
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Asi pues, esta region se destaca como uno de los motores econémicos mas dindmicos
de México. Estos estados combinan un crecimiento sostenido en poblacion y desarrollo
econdémico, impulsado por sectores estratégicos como la industria automotriz, electrénica, y
manufactura avanzada. La conectividad logistica, la atraccion de inversion extranjera directa
y un mercado laboral robusto han sido factores clave para posicionarlos como polos de
competitividad nacional e internacional.

En los ultimos afios, estos estados registraron exportaciones significativas y una
diversificacion en sus socios comerciales, encabezados por Estados Unidos, Canadd, Japon
y paises europeos. A pesar de los desafios globales, su desempefio econdémico refleja un
modelo de desarrollo basado en la innovacién, infraestructura y una fuerza laboral
capacitada. Ademas, la region se consolida como un atractivo destino para la IED, gracias a
su entorno empresarial favorable y su estratégica ubicacion geografica. (SEDECYT, 2022)

La importancia de esta region radica en su capacidad para generar un impacto
sustancial en el comercio internacional, la inversion y la creacion de empleo, fortaleciendo

la economia mexicana en un contexto global competitivo.

CAPITULO III - IMPLICACIONES FISCALES Y DE LIQUIDEZ DEL
FACTORAJE FINANCIERO

3.1 Antecedentes del Factoraje Financiero

El factoraje en México tiene sus raices en la época colonial, cuando ya se observaban
practicas similares a este mecanismo financiero. Durante ese periodo, la figura del "factor"
cumplia principalmente funciones de caracter fiscal y hacendario, més que comerciales. El
llamado "factor imperial" se encargaba de gestionar y supervisar el cobro de tributos, ademas
de recaudar mercancias en representacion de un tercero: el rey de Espana. (Lopez Acuiia,
1995)

El origen del factoraje en México puede rastrearse hasta el periodo colonial, donde
figuras clave como Francisco Ignacio de Yraeta y Azcdrate desempefiaron un papel
fundamental en el desarrollo de practicas comerciales y financieras que prefiguraron este
mecanismo. Yraeta, un comerciante vasco establecido en la Ciudad de México durante el
siglo XVIII, fue un actor crucial en el comercio transatlantico, operando como intermediario

entre productores locales y mercados internacionales. Su actividad no solo se limitaba al
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comercio de bienes, sino que también incluia funciones de financiamiento, otorgamiento de
créditos y gestion de cuentas por cobrar, practicas que se asemejan a las operaciones del
factoraje moderno. (Stein, 2001)

Los almaceneros de la época no solo gestionaban el flujo de mercancias, sino que
también facilitaban el movimiento de capitales, actuando como verdaderos intermediarios
financieros. Estos comerciantes importaban productos de Europa y Asia a través de los
puertos de Veracruz y Acapulco, y exportaban plata, cochinilla, afiil y azlcar, bienes
altamente demandados en los mercados internacionales. Ademas, ofrecian crédito a
comerciantes locales y financiaban operaciones mineras, creando una red compleja de
relaciones comerciales y financieras que fomentaban la liquidez en la economia colonial.
(Stein, 2001)

El modelo de negocio de Yraeta y sus contemporaneos reflejaba principios esenciales
del factoraje actual: la conversion de cuentas por cobrar en liquidez inmediata, la gestion de
riesgos crediticios y la facilitacion del comercio internacional. Su capacidad para establecer
redes de confianza, tanto en la Nueva Espafia como en Manila, Guatemala y Cadiz, fue clave
para el éxito de sus operaciones. La gestion de estas redes comerciales incluia el manejo de
fondos para terceros, la administracion de consignaciones y la inversion en productos
estratégicos como la cochinilla y el afiil, anticipando asi practicas que hoy son comunes en
el factoraje financiero. (Stein, 2001)

Este legado historico evidencia cdmo las raices del factoraje en México estan
profundamente entrelazadas con el desarrollo del comercio colonial y la necesidad de
mecanismos financieros que facilitaran el flujo de bienes y capitales en un entorno econdmico
globalizado. Asi, figuras como Yraeta no solo fueron comerciantes exitosos, sino también
pioneros en la creacién de estructuras financieras que evolucionarian hacia el factoraje
moderno. (Stein, 2001)

Con el auge del comercio en la Nueva Espafia hacia finales del siglo XVIII, el
factoraje comenzo6 a evolucionar hacia un enfoque mas mercantil. Un ejemplo representativo
se encuentra en la compaifiia de comercio de Don Francisco Ignacio Yraeta y su socio Don
Gabriel de Yturbe, quienes lograron estructurar una organizacion de alcance internacional.
Su actividad comercial se expandié mas alla del territorio novohispano, estableciendo

vinculos con el sistema econémico de ultramar mediante la importaciéon de productos de
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Europa, Asia y América, y la exportacion de bienes locales como el afiil, la grana y el azucar,
altamente demandados en los mercados extranjeros. (Anzurez Mosqueda, 2001)

La vision empresarial de Yraeta se reflejo en la diversificacion de sus inversiones en
actividades mercantiles, econdmicas y comerciales que hoy trascienden los limites del
factoraje tradicional. Estas actividades incluian la concesion de créditos, la representacion
comercial, el adelanto de pagos por cuenta de terceros, asi como servicios de
almacenamiento, contabilidad, cobranza y auditoria de pagos. Ademas, lograron establecer
una red de corresponsales tanto a nivel nacional como internacional, con presencia en lugares
estratégicos como Lima, Guayaquil, La Habana y Guatemala. (Anzurez Mosqueda, 2001)

En su forma moderna, el factoraje se desarroll6 en Estados Unidos a principios del
siglo XX, inicialmente ligado al sector textil. Hacia 1925, esta practica se expandié hacia
otras industrias, como la de ropa, muebles, papel y electrodomésticos. Sin embargo, la
actividad sufri6 una contraccion durante la Segunda Guerra Mundial, limitandose a ciertos
nichos del comercio maritimo. Fue en la década de 1960 cuando experimentdé un
resurgimiento global, impulsado por la expansion econémica de Norteamérica. (Bancomext,
2018)

En México, el factoraje moderno comenzd a tomar forma en la misma década de los
sesenta, cuando se propuso su introduccion en una convencion de la Asociacion Nacional
Bancaria celebrada en Monterrey. Aunque en ese entonces existia poca informacion detallada
sobre el tema, se identifico su potencial como un sistema de financiamiento para la industria,
orientado a la adquisicion de maquinaria y la modernizacion de equipos productivos. Entre
las modalidades destacaba la compra de cuentas por cobrar por parte de bancos, quienes
realizaban el pago al contado sin asumir el riesgo crediticio del deudor. (Gonzéalez Mendoza,
1993)

Durante esa misma década, se establecieron en México algunas de las primeras
empresas de factoraje, como Walter E. de México, S.A., con capital extranjero.
Posteriormente, surgieron compaiiias como Factoring Interamericana, S.A. en 1975, y
Factoraje Banamex, S.A. de C.V., junto con Factoring Serfin, S.A. de C.V., las cuales
encabezan actualmente el sector en el pais, donde existen alrededor de 70 empresas

especializadas en factoraje. (Bancomext, 2018)
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Hoy en dia, el factoraje moderno se concibe como un sistema integral de apoyo
financiero, que permite a las empresas proveedoras anticipar el cobro de sus cuentas por
cobrar a cambio de un porcentaje de su valor, que suele oscilar entre el 70% y el 95%. El
factor, ademas de adelantar el pago, asume la gestion de la cobranza, transfiriendo el saldo
restante —entre el 5% y el 30%— una vez que el deudor cumple con su obligacion. Este
modelo brinda a las empresas una solucion eficiente para mantener la liquidez sin recurrir a
préstamos tradicionales, lo que resulta especialmente util para aquellas que operan en
entornos econémicos dindmicos y competitivos. (Bancomext, 2018)

En 2023, el crecimiento econdmico mundial mostré una notable disparidad entre
paises y sectores, influenciado por la incertidumbre derivada de condiciones financieras
restrictivas disefiadas para contener la inflacion. A pesar de los episodios de estrés financiero
a inicios de ano, la evolucion del conflicto entre Rusia y Ucrania y el resurgimiento de
tensiones en Medio Oriente durante el segundo semestre, la actividad economica global se
mantuvo resiliente. (Nacional Financiera, 2023)

En cuanto a la actividad industrial, el Indice de Gestores de Compra del Sector
Manufacturero (PMI) cerrd diciembre en 49.0 puntos, por debajo del umbral de expansion
de 50 puntos. Ademas, los indicadores de comercio mundial reflejaron un crecimiento
sostenido durante los primeros nueve meses del afio, seguido de una desaceleracion en
diciembre debido a la menor demanda global. (Nacional Financiera, 2023)

A nivel nacional, la economia mostrd estabilidad y resiliencia, alcanzando un
crecimiento del PIB del 3.2% anual al cierre de 2023. Este desempefo fue impulsado por el
fortalecimiento del mercado interno, un sector externo dinamico favorecido por la economia
estadounidense y los beneficios derivados del proceso de relocalizacion de cadenas de
suministro (nearshoring). (Nacional Financiera, 2023)

En el contexto actual de México, las instituciones publicas de fomento juegan un rol
esencial en el impulso del desarrollo economico y en el fortalecimiento del sector
empresarial. Nacional Financiera (NAFIN) es un claro ejemplo de ello, ya que ha venido
consolidandose como un apoyo fundamental para los empresarios mexicanos, impulsando
iniciativas y programas alineados con objetivos estratégicos de crecimiento y competitividad.

(Nacional Financiera, 2023)
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Durante 2023, ante el escenario econdmico y las condiciones del mercado, NAFIN
implementd diversos programas y proyectos que reforzaron su compromiso de apoyo a los
empresarios en México. En este sentido, la entidad logré consolidar una cartera de crédito y
garantias para el sector privado que ascendi6é a 409,725 millones de pesos. De este total, el
programa de garantias represent6 181,997 millones de pesos (equivalente al 44.4%), mientras
que el crédito tradicional alcanzé los 183,098 millones de pesos (44.7%), y el segmento de
cadenas productivas aport6 44,630 millones de pesos (10.9%). Adicionalmente, en términos
de financiamiento otorgado a los sectores publico y privado, NAFIN registrd un incremento
nominal del 3.3% con respecto a 2022, alcanzando un saldo total de 482,165 millones de
pesos. (Nacional Financiera, 2023)

El factoraje financiero se ha consolidado como una herramienta clave para mejorar la
liquidez de las empresas, permitiéndoles anticipar el cobro de sus cuentas por cobrar a cambio
de un descuento. Esta practica resulta especialmente valiosa en entornos econdmicos
marcados por la incertidumbre y las condiciones financieras restrictivas, ya que facilita la
continuidad operativa y el fortalecimiento de la cadena de suministro.

En Meéxico, el factoraje financiero ha adquirido relevancia gracias al apoyo de
instituciones publicas de fomento, entre las cuales destaca Nacional Financiera (NAFIN).
Mediante programas estratégicos, NAFIN ha impulsado iniciativas destinadas a facilitar el
acceso a financiamiento, contribuyendo de manera decisiva a la competitividad y estabilidad
del tejido empresarial nacional.

Un ejemplo concreto de este impulso es el Programa de Cadenas Productivas. Durante
el periodo de enero a diciembre de 2023, el Programa de Cadenas Productivas permitié una
inyeccion de 271,585 millones de pesos, alcanzando un saldo de 49,973 millones de pesos al
cierre del ano. En el sector gubernamental, se procesaron mas de 250,000 documentos,
beneficiando a 4,211 proveedores que accedieron al cobro anticipado mediante factoraje
financiero por un total de 116,352 millones de pesos. (Nacional Financiera, 2023)

Este modelo de financiamiento no solo fortalece la liquidez de las empresas, sino que
también actia como motor para la integracion y el dinamismo de la cadena productiva,
permitiendo que proveedores y grandes empresas operen en un entorno de mayor estabilidad
y crecimiento. Asi, el factoraje financiero se posiciona como una herramienta importante en

la estrategia de desarrollo econdmico y resiliencia de las empresas mexicanas.
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En este contexto, Aguascalientes —con su clister automotriz responsable del 18% de
las exportaciones manufactureras del estado (Gobierno del Estado de Aguascalientes,
2024)— sirve como microcosmos para analizar como el factoraje, articulado a través de
fideicomisos publicos, puede redefinir las reglas del juego. Sin embargo, el factoraje
financiero contrasta con la persistencia de barreras estructurales, como la falta de
estandarizacion en los contratos de factoraje y vacios regulatorios que generan incertidumbre
fiscal. (Saavedra-Garcia & Lo¢ Uribe, 2018)

La crisis de semiconductores de 2021 evidencid la vulnerabilidad de las pymes en
Aguascalientes, especialmente aquellas vinculadas a la cadena de suministro automotriz.
Empresas proveedoras de la region enfrentaron restricciones contractuales impuestas por las
armadoras, limitando el monto facturable mensualmente y afectando directamente su
liquidez en un momento critico. Este fendmeno se reflejo en decisiones como la suspension
temporal de operaciones en la planta de Nissan en Aguascalientes, lo que tuvo un impacto en
cascada sobre los proveedores locales, quienes dependian de flujos de efectivo constantes
para mantener su operatividad. (Expansion, 2021)

Ante este tipo de desafios, el factoraje internacional surge como una alternativa
estratégica para las pymes exportadoras, especialmente aquellas que tienen relaciones
comerciales con socios en Estados Unidos. En este ambito, instituciones como el Banco
Nacional de Comercio Exterior (Bancomext) han desarrollado programas de factoraje
internacional que permiten a las empresas obtener financiamiento de hasta el 90% del valor
de sus cuentas por cobrar. Estos programas no solo ofrecen liquidez inmediata, sino que
también incluyen cobertura contra el riesgo de impago del comprador y facilitan la
administraciéon de cuentas por cobrar, brindando un marco de seguridad financiera en
contextos de alta volatilidad (Gobierno de México, 2021)

El principal beneficio del factoraje radica en su capacidad para convertir activos
intangibles, como las cuentas por cobrar, en capital de trabajo disponible de forma inmediata.
Para una pyme que provee componentes automotrices a grandes ensambladoras, esto
significa poder adelantar un porcentaje significativo del valor de sus facturas en un plazo de
48 horas, en lugar de esperar los 60 o 90 dias que establecen los términos de pago
tradicionales. Esta dindmica no solo mejora el flujo de caja, sino que también permite a las

empresas cumplir con o6rdenes de compra sin recurrir a lineas de crédito costosas o
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inaccesibles, especialmente para aquellas con menos de cinco afios de operacion en el
mercado. (Bancomext, 2018)

De esta manera, el factoraje financiero e internacional se consolida como un
mecanismo clave para mitigar los riesgos asociados a la dependencia de grandes armadoras,
fortaleciendo la resiliencia financiera de las pymes en clisteres industriales como el de

Aguascalientes.

3.2 Definicion y elementos del Factoraje Financiero

El factoraje financiero es una figura de financiamiento ampliamente utilizada por
empresas que buscan anticipar el cobro de sus cuentas por cobrar, con el fin de obtener
liquidez inmediata. Esta operacion consiste en la cesion de derechos de crédito vigentes a
favor de una entidad especializada, denominada empresa de factoraje o factorante, la cual, a
cambio de un descuento pactado, entrega al cedente un anticipo correspondiente a un
porcentaje del valor nominal del documento. Segtin la Real Academia Espafiola (2025), el
término "factoraje" significa: Empleo y cargo del factor (que comercia por cuenta ajena).
Esto hace referencia, en su acepcion mas antigua, a la actividad desempefiada por un factor
que comercia por cuenta ajena, y su significado ha evolucionado para abarcar una estructura
financiera contemporanea regulada por la legislacion mercantil y fiscal.

En el contexto legal mexicano, la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
establece en su articulo 419 que el contrato de factoraje implica un acuerdo mediante el cual
una parte denominada factorante adquiere derechos de crédito que pertenecen a un tercero,
denominado factorado, a cambio de un precio determinado, sin importar la forma ni el
momento de pago. Esta definicion establece la naturaleza mercantil de la operacion, al
considerarla una compraventa de créditos y no un préstamo (Camara de Diputados, 2014).

Desde un enfoque doctrinal, Adame (1998) sefiala que el factoraje financiero es un
contrato celebrado entre intermediarios financieros autorizados y personas fisicas o morales,
mediante el cual se transfieren derechos de crédito a cambio de servicios que incluyen no
solo el financiamiento, sino también la cobranza y otros servicios asociados. Por su parte,
Batarce (2001) describe esta operacion como un servicio financiero en el que el factor
adquiere cuentas por cobrar derivadas de la actividad econdémica habitual del cedente,
asumiendo incluso el riesgo de impago por insolvencia del deudor. Esta ultima caracteristica

permite distinguir el factoraje con recurso del factoraje sin recurso.
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En el plano contable, el Diario Oficial de la Federacion (2016) publico disposiciones
especificas para el tratamiento del factoraje financiero, con el objetivo de estandarizar la
forma en que estas operaciones deben registrarse. Dentro de estas disposiciones, se delimita
que el reconocimiento inicial de la operacién debe incluir el registro en el activo del valor
nominal de la cartera cedida, contra el egreso de efectivo por el anticipo entregado y el pasivo
por el aforo retenido. Adicionalmente, si la operacién genera un ingreso financiero por
devengar, este debe reconocerse como un crédito diferido y amortizarse en linea recta durante
la vigencia de la operacion. En este sentido, el ingreso no se reconoce de inmediato, sino que
se difiere hasta que se cumplan las condiciones de tiempo y forma del pago (DOF, 2016).

Cabe precisar que el aforo representa el porcentaje del valor nominal del crédito que
no es financiado de forma inmediata por el factorante, y cuya devolucion estd sujeta al
cumplimiento del pago por parte del deudor. El ingreso financiero, por su parte, resulta de
aplicar una tasa de descuento sobre el monto nominal de la factura, de acuerdo con el plazo
pactado. Esta metodologia responde al caracter de compraventa de derechos crediticios,
razon por la cual debe hablarse de tasa de descuento y no de tasa de interés, como si ocurre
en los contratos de crédito tradicionales (Gamez, 2001).

Al respecto, existen criticas a la clasificacion que algunas autoridades financieras
hacen del factoraje al considerarlo dentro de la cartera de crédito vigente. Esta categorizacion
introduce elementos impropios como el cobro de intereses y comisiones por apertura, cuando
en realidad se trata de una operacion de descuento basada en el valor presente de las cuentas
por cobrar. De hecho, algunos especialistas sostienen que el tratamiento contable mas
adecuado deberia considerar rubros como cartera de factoraje vigente o vencida, asi como
incluir la tasa de descuento como un indicador integral del costo de la operacion (Benerjee,

2003).

3.2.1 Analisis contable del ejemplo practico

Para ilustrar lo anterior, se presenta el caso de la factura 3001 con un valor nominal
de $500,000.00, cedida el 30 de abril bajo una tasa de descuento del 2% mensual y un plazo
de vencimiento a 25 dias. El calculo del descuento ($500,000 x 2% x 25/30) arroja un valor
de $8,333.33, monto que representa el ingreso financiero que obtendra el factor. El aforo
pactado equivale al 20% del valor nominal ($100,000), mientras que el anticipo entregado al

cedente corresponde al 80% restante, es decir, $400,000.00.
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Contablemente, el primer asiento implica reconocer el valor de la operacion de
factoraje (cuenta 1301), el aforo (2401), el ingreso financiero por devengar (2931) y el
efectivo entregado al cedente (1102 Bancos) por $391,666.67, resultado de restar al anticipo
el ingreso financiero.

Al cierre del mes o en la fecha efectiva de cobro, en este caso el 25 de mayo, se factura
el ingreso devengado y se traslada de la cuenta de ingresos por devengar (2931) a la cuenta
de ingresos devengados (5105). Posteriormente, al momento de recibir el pago del deudor,
se registra el ingreso en la cuenta de bancos (1102) y se abona la cuenta de operaciones de
factoraje (1301) por el total del valor nominal de la factura.

La devolucioén del aforo se realiza mediante un asiento que descarga la cuenta 2401 y
acredita la cuenta 1102 por $100,000.00. Sin embargo, si existen diferencias entre el monto
efectivamente cobrado y el valor nominal de la factura, por ejemplo por notas de crédito o
pagos tardios, este valor puede ajustarse.

En el caso alternativo en que el pago se reciba el 28 de mayo, tres dias después de la
fecha pactada, el ingreso devengado aumentaria a $9,333.33. En consecuencia, el aforo a
devolver disminuiria proporcionalmente. El asiento reflejaria un cobro por $490,000.00, un
ajuste por nota de crédito de $10,000.00 y una reduccion del aforo entregado, el cual pasaria
de $100,000.00 a $80,666.67, luego de descontar tanto el ajuste como el ingreso devengado

adicional.

3.3 El factoraje financiero como alternativa de liquidez para las pymes

En América Latina, una de las problematicas estructurales mas persistentes para las
pequeiias y medianas empresas (pymes) es la dificultad para acceder a fuentes de
financiamiento. Esta situacion se encuentra estrechamente vinculada con la limitada
disponibilidad de liquidez que caracteriza a muchas de estas organizaciones. Debido a su
escasa capacidad financiera, estas empresas suelen tener un bajo poder de negociacion frente
a instituciones bancarias o proveedores de crédito, lo que restringe significativamente sus
oportunidades de crecimiento y sostenibilidad operativa. En consecuencia, enfrentan serias
limitaciones para solventar sus compromisos de corto plazo, afectando tanto la continuidad
del negocio como su capacidad de expansion (Ahmad & Raza, 2012).

Ante este escenario, diversas propuestas metodologicas han resaltado la importancia

de implementar herramientas de control financiero que permitan planificar las necesidades
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de liquidez y anticiparse a los desequilibrios de flujo de efectivo. Estas metodologias suelen
adaptarse a las condiciones especificas de sectores clave como el automotriz o el tecnolédgico,
y buscan dotar a las pymes de mecanismos agiles para proyectar sus ingresos y egresos,
asegurando asi una administracion mas eficiente de sus recursos (Bangs, 1978; Vargas,
2007).

Una herramienta financiera que ha cobrado importancia en este contexto es el
factoraje financiero. Seglin la Asociacion de Academias de la Lengua Espafiola (2016), este
mecanismo consiste en la comercializacion de cuentas por cobrar ajenas a través de un
contrato que formaliza la cesion de derechos de cobro a una entidad financiera especializada,
conocida como empresa de factoraje. A través de esta operacion, la pyme obtiene liquidez
inmediata sin recurrir al endeudamiento tradicional, ya que convierte sus cuentas por cobrar
en recursos disponibles, permitiéndole solventar sus obligaciones y continuar con el
desarrollo de sus actividades productivas (Galvez Carpio & Solérzano Jaramillo, 2012).

El funcionamiento del factoraje implica que una empresa, denominada cliente o
cedente, cede sus cuentas por cobrar a una entidad denominada factor o cesionario, la cual
asume el riesgo de cobro a cambio de una comisién y un porcentaje de descuento sobre el
valor de las facturas. El tercero involucrado, el comprador u obligado, es el deudor original
de la cuenta por cobrar que sera pagada directamente al factor. Esta dindmica permite que las
pymes liberen recursos financieros sin comprometer activos ni generar pasivos, lo cual
constituye una ventaja clave frente a otras formas de financiamiento que exigen garantias o
condiciones crediticias mas estrictas (Montiel, 2011; Martinez, 2012).

La utilidad del factoraje radica también en su capacidad para optimizar el ciclo de
conversion de efectivo (CCE), definido como el periodo que transcurre entre el inicio del
proceso productivo y la recuperacion del efectivo mediante el cobro de cuentas por cobrar.
El CCE se calcula sumando los dias promedio de inventario (DPI) y los dias promedio de
cobro (DPC), y restando los dias promedio de pago a proveedores (DPP), de modo que:

CCE = DPI + DPC — DPP

Cuando el CCE es prolongado, la empresa necesita una mayor cantidad de recursos
liquidos para mantener su operacion. En este sentido, acortar dicho ciclo mediante el uso de
instrumentos como el factoraje permite reducir la presion sobre el capital de trabajo y mejorar

la rentabilidad de la empresa. Estudios empiricos han demostrado que el CCE se relaciona
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directamente con la liquidez y el desempeio financiero de las pymes, siendo una variable
clave para su sostenibilidad (Lyroudi & McCarty, 1993; Muscettola, 2014; Owolabi &
Obida, 2012).

Ademas de ser una solucion efectiva para liberar liquidez, el factoraje también ayuda
a profesionalizar la gestion financiera de las empresas. A través de una evaluacion previa, las
entidades de factoraje analizan la capacidad de pago del cliente, la calidad de los documentos
cedidos y el comportamiento crediticio del deudor, estableciendo asi un proceso estructurado
que incentiva la transparencia y la formalizacion. Esta evaluacion, aunque rigurosa, facilita
el acceso a financiamiento para empresas que, de otro modo, estarian excluidas del sistema
financiero formal (Galvez Carpio & Solorzano Jaramillo, 2012).

No obstante, el factoraje financiero tiene un costo. El monto anticipado por la entidad
financiera nunca corresponde al 100% del valor de los documentos, ya que se aplican tasas
de descuento que varian seglin diversos factores: los costos administrativos de la operacion,
las expectativas de utilidad del factor, la calidad de la cartera cedida, el plazo pactado para el
pago y las condiciones del mercado. Por esta razon, las tasas son generalmente referenciales
y se adaptan a las caracteristicas del cliente y del riesgo asociado (CORPEI, 2025).

En términos de politica econdmica, resulta preocupante que, a pesar del impacto
positivo que puede tener el factoraje en la salud financiera de las pymes, su uso en América
Latina siga siendo limitado. Mientras que Europa concentra mas del 60% del mercado global
de factoraje, América apenas participa con el 9%, lo cual pone en evidencia una falta de
impulso institucional para promover este servicio. En paises como Ecuador y México, el
factoraje aporta entre el 1.5% y el 2% del PIB, lo que sugiere un amplio margen de mejora
para su implementacion y consolidacion como instrumento alternativo de financiamiento
(CORPEIL 2025).

Por tanto, se vuelve importante revisar el papel del factoraje financiero dentro del
ecosistema de financiamiento empresarial. Su flexibilidad, capacidad de generar liquidez
inmediata, y su cardcter no endeudante lo convierten en una herramienta estratégica
especialmente util para pymes con ventas a crédito. Ademas, al ser compatible con
plataformas tecnoldgicas y sistemas de facturacion electronica, puede integrarse facilmente
a entornos digitales, facilitando su adopcidon masiva y su supervision eficiente por parte de

entidades publicas y privadas.
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El factoraje financiero, si bien es una herramienta efectiva para mejorar la liquidez y
optimizar el flujo de caja de las empresas, también conlleva una serie de implicaciones que
van mas alld de sus beneficios inmediatos. Estas implicaciones pueden dividirse en tres
grandes dimensiones: fiscal, operativa y reputacional, las cuales afectan de manera
diferenciada a las pymes, especialmente en entornos econémicos donde la gestion eficiente
del capital de trabajo es importante para la sostenibilidad del negocio.

Desde una perspectiva fiscal, la normativa vigente en México establece criterios
especificos para la contabilizacion de las operaciones de factoraje. El Servicio de
Administracion Tributaria (SAT) considera que, en el momento de la cesion de derechos de
cobro, se genera un ingreso acumulable, lo que obliga a las empresas a reconocer ingresos y
pagar impuestos de forma anticipada, incluso si el pago efectivo se recibe meses después.
Esta situacion genera una presion fiscal considerable, ya que puede afectar la liquidez de las
empresas al tener que destinar recursos al cumplimiento de sus obligaciones tributarias sin
haber recibido atin el flujo de efectivo correspondiente. (Guzman Alvarez, 2024)

En el &mbito operativo, la implementacion de facturas electronicas con complementos
de factoraje, especificamente bajo el esquema del CFDI 4.0, representa un desafio técnico y
financiero para muchas pymes. Este proceso requiere inversiones en software especializado,
como CONTPAAQI, asi como en la capacitacion del personal encargado de la gestion contable
y fiscal. Ademads, las actualizaciones tecnoldgicas periddicas y la adaptacion a nuevas
regulaciones fiscales implican costos continuos que pueden afectar la rentabilidad de las
empresas. (CONTPAQI, 2024)

Adicionalmente, existen implicaciones reputacionales que no deben subestimarse. En
ciertos sectores, como el automotriz, el uso recurrente del factoraje puede ser percibido por
las grandes armadoras y corporativos como un indicio de problemas de liquidez o
inestabilidad financiera. Esta percepcion puede influir negativamente en la evaluacion de la
solidez de los proveedores y afectar las oportunidades de negocio a largo plazo,
independientemente de la verdadera situacion financiera de la empresa. (Pérez Caldentey &
Titelman, 2018)

Por otro lado, al analizar el panorama internacional, el contraste con el modelo
estadounidense de factoraje ofrece perspectivas valiosas para el contexto mexicano. En

Estados Unidos, especialmente en Detroit, epicentro de la industria automotriz, el factoraje
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se articula a través de mercados secundarios en los que las facturas se titulizan y negocian en
plataformas digitales. Este sistema, respaldado por el Articulo 9 del Uniform Commercial
Code (UCC), proporciona mayor transparencia y liquidez, permitiendo a los proveedores —
incluidos los mexicanos con operaciones en EE. UU.— acceder a tasas de financiamiento
mas competitivas basadas en modelos de evaluacion crediticia automatizados. (Uniform Law
Commission, 2024)

Sin embargo, la sofisticacion de estos mecanismos también conlleva riesgos. La
titulizacion excesiva de facturas podria replicar dindmicas similares a las que precedieron la
crisis financiera de 2008, cuando la falta de regulacion y la sobreexposicion a instrumentos
financieros complejos desencadenaron una crisis global. Un informe del Federal Reserve
Bank de Nueva York advierte sobre los riesgos sistémicos asociados a la acumulacion de
activos titulizados sin una adecuada gestion de riesgos. (Pozsar, Adrian, Ashcraft, & Boesky,
2012)

Para México, el desafio radica en adoptar innovaciones tecnoldgicas, como el uso de
blockchain para la gestion de facturas negociables, sin replicar modelos incompatibles con
la realidad de sus pymes. Segin datos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), alrededor del 67% de las pymes mexicanas aun gestionan sus facturas de manera
manual, lo que limita su capacidad para adaptarse a sistemas digitales avanzados. Esta brecha
tecnoldgica representa un obstaculo para la modernizacion del factoraje en México, pero
también una oportunidad para desarrollar soluciones adaptadas a las necesidades especificas
del entorno empresarial local. (INEGI, 2018)

A nivel global, el auge de la tecnologia blockchain ha provocado una revolucion en
multiples sectores, entre ellos las finanzas y la gestion de cadenas de suministro. El factoraje
financiero, como herramienta para la financiacion de capital de trabajo, no ha sido ajeno a
este fendmeno. En particular, la adopcion de contratos inteligentes basados en blockchain
representa una oportunidad para optimizar y modernizar este modelo, tradicionalmente
limitado por procesos manuales, lentitud operativa y altos costos administrativos (Ioannou et
al., 2022; Zheng et al., 2022).

El blockchain, o cadena de bloques, es una infraestructura digital descentralizada que
permite el registro, validacion y almacenamiento seguro de datos en una red distribuida. Esta

tecnologia se caracteriza por su transparencia, inmutabilidad, descentralizacion y seguridad,
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lo cual la hace ideal para aplicaciones financieras que requieren confianza entre multiples
partes. A diferencia de las bases de datos tradicionales, los registros en blockchain no pueden
ser alterados sin consenso, lo que refuerza la trazabilidad y reduce el riesgo de fraude
(Ioannou et al., 2022).

En el contexto financiero, blockchain ha habilitado nuevas formas de realizar

transacciones mediante criptomonedas, pero su impacto va mas alld. Una de las innovaciones
mas relevantes es el desarrollo de contratos inteligentes, es decir, programas que se ejecutan
automaticamente cuando se cumplen condiciones predefinidas. Estos contratos son
reproducibles y verificables por todos los participantes de la red, lo que elimina
intermediarios y reduce la incertidumbre contractual (Ma et al., 2023; Nature Research, Guo,
2025).
La integracion de blockchain y contratos inteligentes en este proceso permite automatizar y
asegurar cada etapa, desde la emision de la factura hasta el pago final. Diversos estudios han
identificado tres aplicaciones clave de esta tecnologia en el factoraje: la division y
transferencia de los derechos de cobro, el financiamiento automatizado a proveedores y el
pago automatico por parte de las empresas ancla. Las cuentas por cobrar pueden ser
tokenizadas y transferidas digitalmente a través de blockchain, reduciendo el riesgo de
duplicidad o falsificacion. Los contratos inteligentes pueden ejecutar de forma automatica el
desembolso del factoraje una vez verificada la autenticidad de la factura y el cumplimiento
de los términos contractuales. Asimismo, al vencer el plazo de pago, el contrato inteligente
puede programar la transferencia directa de fondos al banco o factor, quien luego liquida el
saldo correspondiente al proveedor (Zheng et al., 2022; Mohammadzadeh et al., 2022).
Desde una perspectiva tedrica, el andlisis mediante modelos de teoria de juegos ha
demostrado que, bajo ciertos algoritmos como el Practical Byzantine Fault Tolerance
(pBFT), los nodos participantes tienen incentivos para cumplir con las reglas del contrato
inteligente. Esto garantiza que la automatizacion no sélo sea viable técnicamente, sino
también sostenible en términos de comportamiento estratégico de los actores involucrados
(Guo, 2025).

La adopcion de estas tecnologias en México aun enfrenta barreras importantes. Como
se senald anteriormente, cerca del 67 por ciento de las pymes mexicanas gestionan sus

facturas de manera manual (Gobierno de México, 2024; INEGI, 2024), lo que dificulta su
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integracion a esquemas digitales complejos. Sin embargo, este rezago tecnologico también
representa un area de oportunidad: desarrollar soluciones de factoraje inteligente adaptadas
al contexto local, con interfaces accesibles y procesos automatizados que reduzcan costos y
aumenten la competitividad (INEGI, 2025).

La implementacion de blockchain permitiria a instituciones financieras ofrecer
servicios de factoraje mas agiles, seguros y transparentes, facilitando la inclusion financiera
de pequefias empresas. Ademads, bancos y fintechs podrian utilizar estas herramientas para
ampliar su base de clientes y optimizar el control de riesgos en sus carteras de cuentas por
cobrar (Ioannou et al., 2022; Zheng et al., 2022).

El factoraje inteligente se define como un modelo de financiamiento de cuentas por
cobrar que integra la tecnologia blockchain y contratos inteligentes en todos los procesos,
desde la validacion de facturas hasta la gestion del cobro y la asignacion de riesgos. Este
modelo se construye sobre una estructura de red donde participan el proveedor o pyme que
emite la factura, el banco o entidad financiera que actiia como factor, la empresa compradora
o cliente final, y un sistema digital descentralizado que coordina la ejecucion de los contratos
inteligentes.

Las principales ventajas de este sistema incluyen la reduccion de tiempos de respuesta
y costos administrativos, la minimizacion del riesgo de fraude documental, la trazabilidad
total del ciclo de financiamiento y la mejora en la toma de decisiones basada en datos
confiables y en tiempo real (Zheng et al., 2022; Ma et al., 2023).

La incorporacion de blockchain al factoraje financiero no es una simple tendencia
tecnoldgica, sino una transformacion profunda del modelo operativo. México, a pesar de sus
limitaciones en infraestructura digital para pymes, se encuentra en una posicion estratégica
para liderar esta transicion mediante alianzas entre instituciones financieras, desarrolladores

de tecnologia y organismos publicos (Gobierno de México, 2024; INEGI, 2024).

3.4 Capital de trabajo en las pymes: Estructura y gestion

Dentro del contexto del factoraje financiero como herramienta de liquidez para las
pymes del sector automotriz, el capital de trabajo tiene un papel de suma importancia. Estas
empresas enfrentan desafios estructurales, como el financiamiento de sus operaciones diarias,
los cuales se reflejan en la misma administracion interna operativa de sus activos y pasivos

de corto plazo.
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De acuerdo con Block, Hirt y Danielsen (2013), el capital de trabajo se define como
la diferencia entre los activos y los pasivos circulantes. Y la gestion del capital de trabajo
implica la planeacion y control del efectivo, las cuentas por cobrar, los inventarios y los
valores negociables. Estos componentes, por su naturaleza cambiante, requieren atencion
constante del administrador financiero, ya que estan estrechamente vinculados al ciclo
operativo y a los flujos de efectivo. (Block et al., 2013)

Capital de Trabajo = Activos Circulantes — Pasivos Circulantes

Por lo tanto el capital de trabajo no solo es un indicador de solvencia, sino que es un
elemento clave en la toma de decisiones de la empresa en su totalidad, ya que la gestion del
capital de trabajo que se tomen en el corto plazo de la empresa nos diré si la esta llegara a un
posible largo plazo, y es necesario entender todos los factores que actuan en la gestion
eficiente del capital de trabajo. (Block et al., 2013)

Segun Block et al. (2013), una de las partes con mayor importancia de la gestion del
capital de trabajo consiste en distinguir entre los activos circulantes temporales —que
fluctuan por razones estacionales o ciclicas— y los permanentes, que representan el nivel
minimo indispensable para mantener las operaciones. El hacer esta distincion permite que se
desarrolle una politica de financiamiento dentro de la empresa con mayor eficiencia y
alineada con el comportamiento real de la operacion, y esto incluye una mayor eficiencia en
las tomas de decisiones para el uso de instrumentos de financiamiento, como lo es el
factoraje.

Esta necesidad de tomar decisiones eficientes de gestion de capital de trabajo se
vuelve atin mas critica cuando el crecimiento de las ventas, especialmente en empresas con
altos requerimientos de produccion como las del sector automotriz, ejerce presion sobre los
inventarios y las cuentas por cobrar, lo cual incrementa la necesidad de recursos financieros.
Como son los préstamos bancarios, emisiones de deuda o capital, o bien algin tipo de
factoraje financiero, de este modo, una gestion adecuada del capital de trabajo permite
responder oportunamente a estas exigencias operativas y financieras. (Block et al., 2013)

Asimismo, Block, Hirt y Danielsen, hablan de como la estrategia de produccion y la
demanda del mercado afectan directamente a la estructura del capital de trabajo de las
empresas. Por ejemplo, en sectores con ventas estacionales, como el automotriz, las

desviaciones entre produccion y ventas pueden generar acumulaciones excesivas de
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inventario o faltantes criticos (Block et al., 2013). En estos casos, la administracion del
capital de trabajo puede apoyarse en tecnologias de informacion y modelos de planeacion
financiera que permitan la gestion eficiente de toda la estrucutura del capital de trabajo
(Block et al., 2013).

Junto con los aspectos operativos mencionados anteriormente, la gestion del capital
de trabajo se apoya en indicadores financieros clave. Como la razén circulante, la prueba
acida, la rotacion de cuentas por cobrar y por pagar, y el ciclo de conversion de efectivo
(CCE). Este ultimo, recordemos que permite medir el tiempo que transcurre desde la
adquisicion de inventario hasta la recuperacion del efectivo por ventas, siendo asi una métrica
critica en la gestion del capital de trabajo para evaluar la eficiencia de las operaciones de
corto plazo (Block et al., 2013).

La correcta gestion del capital de trabajo es una funcion vital en la gestion financiera
de todas las empresas, especialmente para las pymes del sector automotriz que se enfrentan
a constantes retos en su estructura de capital de trabajo, y requieren soluciones para lograr
llegar a un nivel operativo saludable y de liquidez, utilizando fuentes de financiamiento,
como el factoraje financiero. Asi mantenido la liquidez de la empresa, y anticipandose a
futuras necesidades y mejorando la capacidad de respuesta ante la volatilidad del entorno
econdmico y operativo.

3.4.1 Capital de trabajo y su relacion con el factoraje financiero en las pymes del
sector automotriz

Junto con la gestion del capital de trabajo, el factoraje financiero se presenta como
una herramienta estratégica que impacta directamente en la administracion del capital de
trabajo de todas las empresas, especificamente en las pymes del sector automotriz. Como se
menciond anteriormente y como también lo mencionan Pérez Elizundia y Delgado Guzman,
el factoraje financiero permite que las pymes puedan convertir sus cuentas por cobrar en
efectivo inmediato, mejorando su ciclo de conversion de efectivo y reduciendo el riesgo de
insolvencia. (Pérez-Elizundia et al., 2020)

Este vinculo entre factoraje financiero y capital de trabajo se fortalece cuando el
factoraje se combina con herramientas de crédito de capital de trabajo. Al otorgar un crédito

respaldado por las cuentas por cobrar descontadas mediante factoraje, se garantiza el repago
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del financiamiento de forma segura y automatica, ya que el flujo de efectivo futuro se
convierte en garantia del crédito recibido. (Pérez-Elizundia et al., 2017)

De acuerdo con Garcia-Aguilar esta relacion entre el capital de trabajo y el factoraje
financiero es la que permite que las pymes, en especifico las del sector automotriz puedan
acceder a recursos sin comprometer su estabilidad financiera, mejorando la liquidez
inmediata, optimizando la administracion del capital de trabajo, reduciendo el ciclo de
conversion de efectivo y facilitando el cumplimiento de obligaciones con una planificacion
financiera mas precisa, esta eficiencia es clave para evitar la quiebra en los primeros afios de
operacion, etapa critica para las pymes. (Garcia-Aguilar et al., 2017)

Entre los desafios estructurales que enfrentan las pymes del sector automotriz, como
el acceso limitado al financiamiento bancario, largos plazos de pago por parte de clientes y
una alta dependencia de contratos con grandes ensambladoras, el factoraje financiero surge
como una solucion eficaz para mejorar la liquidez y fortalecer el capital de trabajo de estas
empresas, como se ha mencionado anteriormente. De acuerdo con Pérez-Elizundia y Delgado
Guzman, el factoraje es especialmente 1til en el sector automotriz, donde las ventas a crédito
generan desfases entre ingresos y egresos de gran impacto en el capital de trabajo de las
empresas. (Pérez-Elizundia et al., 2020)

En este entorno, la gestion del capital de trabajo se convierte en un factor critico.
Segun Bancomext, las Pymes automotrices reciben apenas el 3.5% de los financiamientos
totales otorgados al sector, lo que limita su capacidad de inversion y crecimiento. Esta brecha
financiera obliga a las pymes a operar con margenes muy estrechos impactando en su capital
de trabajo de forma negativa. (Bancomext, 2023)

El uso del factoraje como herramienta de gestion del capital de trabajo en las pymes
del sector no solo mejora su flujo de efectivo, sino que también fortalece su capital de trabajo
al reducir la necesidad de endeudamiento y permitir una mejor gestion de inventarios y pagos.
De acuerdo con Garcia-Aguilar, una administracion eficiente del capital de trabajo requiere
no solo de control interno, sino también del uso de instrumentos financieros que permitan
anticipar flujos y reducir riesgos, como el factoraje. El factoraje cumple con estos objetivos
al proporcionar liquidez sin incrementar el apalancamiento, facilitando asi la sostenibilidad
operativa y la capacidad de respuesta ante nuevas oportunidades de negocio. (Garcia-Aguilar

etal., 2017)
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En resumen, el factoraje no sustituye la necesidad de una administracion rigurosa del
capital de trabajo en las pymes del sector, pero si la complementa de manera estratégica,
reduce el ciclo de conversion de efectivo, mejora la capacidad de pago y fortalece la posicion
financiera de las pymes sin incrementar su nivel de endeudamiento (Pérez-Elizundia et al.,
2020). Esta mejora en la liquidez permite a las empresas mantener inventarios estratégicos,
cumplir con la némina y aprovechar oportunidades comerciales, todo esto sin comprometer
la estabilidad operativa de la empresa. Una buena implementacion del factoraje puede marcar
la diferencia entre una pyme que no logra sobrevivir en sus primeros aflos y una que prospera
en el sector automotriz. Por lo tanto, entender y aprovechar esta relacion entre capital de
trabajo y factoraje financiera es clave para disefiar politicas financieras efectivas que
impulsen el desarrollo sostenible, tanto a corto, como largo plazo de estas pymes mexicanas.

3.5 Supply Chain Finance (SCF) como mecanismos de financiamiento estratégico para
pymes del sector automotriz

Debido a las necesidades de liquidez y financiamiento, y sus implicaciones, de las
pymes del sector automotriz, es fundamental conocer aquellas herramientas que responden a
las condiciones reales de operacion dentro de las cadenas de suministro del sector. En una
industria marcada por su fuerte vinculaciéon con empresas multinacionales y exigencias de
eficiencia financiera, estas pymes enfrentan barreras estructurales para acceder a capital en
el momento oportuno, como se ha mencionado anteriormente.

Las empresas, ubicadas en los niveles inferiores de la cadena de suministro del sector,
suelen tener un acceso limitado al crédito, lo que compromete su liquidez y pone en riesgo
la estabilidad de toda la cadena (Pérez-Elizundia et al., 2023). Ante este panorama, el modelo
de Supply Chain Finance (SCF) y, en particular, el factoraje inverso (Reverse Factoring, RF),
se presentan como mecanismos estratégicos para mejorar el capital de trabajo y facilitar el
acceso a financiamiento en condiciones mas favorables.

Supply Chain Finance (SCF) o Financiamiento de la Cadena de Suministro, en
espafiol, es un modelo innovador que permite a las empresas, especialmente a las pymes,
convertir sus ventas a crédito en liquidez inmediata sin incurrir en pasivos adicionales. Su
objetivo es optimizar los flujos financieros entre empresas mediante soluciones

implementadas por intermediarios financieros o proveedores tecnoldgicos, alineando los
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flujos financieros con los flujos de productos e informacion dentro de la cadena de suministro
(Pérez-Elizundia et al., 2023).

El SCF conecta la gestion financiera con la logistica y la administracion de cadenas
de suministro. Su objetivo principal es optimizar los flujos financieros entre empresas,
especialmente en contextos donde existen asimetrias de poder entre compradores y
proveedores (Pérez-Elizundia et al., 2023). A través de herramientas como el factoraje
financiero, el crédito comercial y el financiamiento de inventarios, el SCF permite a las
empresas convertir ventas a crédito en liquidez inmediata sin incurrir en deuda adicional. Sin
embargo ademas de estas herramientas, en el esquema del SCF el factoraje inverso ha
demostrado ser eficaz en cadenas de suministro complejas como la automotriz, donde los
proveedores de niveles inferiores pueden beneficiarse de la solvencia de los compradores
principales para acceder a liquidez.

El SCF conlleva un proceso con base en la implementacién de soluciones por parte
de intermediarios financieros o tecnoldgicos que alinean los flujos financieros con los flujos
fisicos y de informacion dentro de la cadena de suministro del sector. En términos practicos,
esto significa que una vez que el comprador aprueba una factura, el proveedor puede ceder
sus derechos de cobro a una entidad financiera (como en el factoraje inverso), la cual le
anticipa el pago. Este proceso puede ser automatizado mediante plataformas digitales, lo que
agiliza la operacion y reduce costos administrativos. (Pérez-Elizundia et al., 2023).

El SCF también tiene implicaciones estructurales en la relacion que existe en el sector
entre compradores y proveedores. En contextos por ejemplo, donde grandes compradores
con alta solvencia hacen frente a pequenos proveedores con limitada capacidad financiera,
en estos casos el SCF permite que los proveedores accedan a financiamiento basado en el
perfil crediticio del comprador (Pérez-Elizundia et al., 2023). Esto reduce el riesgo de impago
para el proveedor y mejora la eficiencia financiera de toda la cadena. Pérez Elizundia destaca
que esta colaboracion interempresarial es clave para superar las barreras de liquidez que
enfrentan las pymes en mercados globalizados.

Adicionalmente el SCF tiene otras implicaciones estratégicas para la competitividad
de las pymes. Segun Pérez Elizundia, la adopcion de nuevas tecnologias como Blockchain y
plataformas FinTech esta transformando el SCF en un sistema mads transparente, seguro y

accesible. Esto no solo mejora la trazabilidad de las transacciones, sino que también reduce
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el riesgo de fraude y facilita la integracion de las pymes en cadenas de valor globales. (Pérez-
Elizundia, et al., 2023).

Por ultimo el Supply Chain Finance (SCF) constituye una estrategia integral de
financiamiento para la gestion del capital de trabajo junto con la cooperacion entre empresas
dentro de la cadena de suministro. Mas alla de ser solo una herramienta financiera mas, el
SCF permite a las pymes del sector acceder a liquidez sin incurrir en deuda adicional, mejorar
las relaciones financieras frente a grandes compradores y mejorar su resiliencia operativa. Su
implementacion, mediante instrumentos como el factoraje inverso y el financiamiento de
inventarios. Asi, el modelo SCF se consolida como una parte esencial para el desarrollo
competitivo y sostenible de las empresas en sectores econdmicos complejos, como el

automotriz. (Pérez-Elizundia, et al., 2023).

3.5.1 Caso practico: Supply Chain Finance en Siemens

Un ejemplo real de aplicacion exitosa del modelo de SCF es el programa
implementado por Siemens, desarrollado por Siemens Financial Services (SFS) en
colaboracion con la plataforma tecnoldgica Orbian. Este programa permite a proveedores
seleccionados convertir sus cuentas por cobrar en efectivo sin recurso, a través de tasas de
descuento competitivas. Los beneficios incluyen mejora de liquidez, optimizacion del capital
de trabajo, reduccion de costos operativos y transparencia financiera. El proceso es simple,
una vez que Siemens aprueba una factura, el proveedor puede venderla a Orbian con un
descuento que varia segtn el volumen anual de ventas. (Siemens Financial Services, 2025).

Este programa se encuentra en un contexto de estrategia de SCF multibanco, lo que
significa que Siemens puede ofrecer condiciones competitivas sin depender de una Uinica
entidad financiera. La eleccion de Orbian como socio tecnologico responde a su experiencia
internacional en SCF, siendo una empresa fundada por SAP y Citibank, y actualmente
operando de forma independiente. Orbian proporciona una plataforma web eficiente y
amigable para los proveedores, lo cual es clave para lograr que el SCF sea eficiente para
cualquier tipo de proveedor. Con el SCF de Siemens, sus proveedores pueden visualizar sus
facturas aprobadas, gestionar la venta de sus cuentas por cobrar y obtener visibilidad

anticipada sobre los pagos (Siemens Financial Services, 2025). Esta digitalizacién del
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proceso reduce significativamente los tiempos de gestion y mejora la transparencia de los
flujos financieros. (Siemens Financial Services, 2025).

En cuanto a su aplicacion practica, el proceso operativo del SCF implementado por
Siemens funciona de la siguiente manera: los proveedores reciben el pago tres dias después
de la venta de la factura, lo que representa una mejora importante en el flujo de caja frente a
los plazos tradicionales de 60 a 90 dias. Ademas, el programa no implica costos de
inscripcidon, mantenimiento ni salida, lo que lo hace accesible incluso para proveedores
pequetios y medianos. Las tasas de descuento se calculan en funcion del volumen anual de
ventas con Siemens, lo que incentiva la lealtad y el crecimiento de los proveedores dentro de
la misma red de suministro (Siemens Financial Services, 2025). Esta estructura refleja una
colaboracion financiera que beneficia tanto al comprador como al proveedor.

En términos de impacto financiero, el SCF de Siemens contribuye directamente a
mejorar indicadores clave el flujo de caja ya mencionado, y también como el Days Sales
Outstanding (DSO) y la liquidez, mejorando de manera directa el capital de trabajo de las
empresas. Al convertir cuentas por cobrar en efectivo sin recurso, los proveedores reducen
su exposicion al riesgo de crédito y fortalecen su posicion ante instituciones financieras
externas. Este tipo de programas, como sefialan Pérez-Elizundia et al. (2023), son
especialmente relevantes en sectores industriales complejos como el automotriz, donde las
pymes enfrentan barreras estructurales para acceder al financiamiento formal. El SCF
permite superar estas barreras mediante la transferencia del riesgo crediticio al comprador
principal. (Siemens Financial Services, 2025)

En resumen, el caso Siemens es ejemplo de como el modelo SCF puede transformar
la relacion financiera entre grandes corporativos y sus proveedores. El éxito del SCF depende
de factores como la confianza, la transparencia y la alineacion de intereses entre los actores.
Siemens ha logrado integrar estos elementos en un modelo que mejora la eficiencia

financiera, la gestion del capital de trabajo y su cadena de suministro.

3.5.2 El factoraje inverso como solucion estratégica en el sector automotriz

El factoraje inverso o Reverse Factoring es una herramienta de financiamiento dentro
del modelo de Supply Chain Finance (SCF), centrada en el comprador. A diferencia del
factoraje tradicional, en el factoraje inverso el proveedor cede sus derechos de cobro a un

intermediario financiero, quien le anticipa el pago con base en la solvencia del comprador,
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no en la del proveedor. Esta operacion convierte ventas a crédito en ventas al contado, lo que
permite a los proveedores mejorar su liquidez sin asumir deuda adicional ni comprometer su
balance (Pérez-Elizundia et al., 2023). El factoraje inverso se activa una vez que el comprador
aprueba la factura, lo que reduce el riesgo de crédito para el intermediario y permite ofrecer
condiciones mas favorables al proveedor. (Pérez-Elizundia et al., 2023)

El funcionamiento del factoraje inverso implica tres actores principales: el proveedor,
el comprador y el intermediario financiero. Una vez que el comprador aprueba la factura,
esta se registra en una plataforma tecnologica (generalmente gestionada por el intermediario),
donde el proveedor puede optar por recibir el pago anticipado. El intermediario paga al
proveedor y luego cobra al comprador en la fecha de vencimiento acordada. Este esquema
mejora el capital de trabajo del proveedor al reducir el ciclo de conversion de efectivo y
eliminar la incertidumbre sobre el cobro (Pérez-Elizundia et al., 2023). Ademas, al tratarse
de una operacion sin recurso, el proveedor no asume el riesgo de impago, lo que fortalece su
posicion financiera frente a terceros. (Pérez-Elizundia et al., 2023)

En el sector automotriz el uso del factoraje inverso, como herramienta financiera
depende de varios determinantes clave, que van desde un marco juridico y regulatorio que
permita la cesiéon de derechos de cobro; la existencia de plataformas tecnoldgicas que
faciliten la operacion; un disefio adecuado del programa que contemple incentivos para
compradores y proveedores; y, sobre todo, la colaboracion entre actores de la cadena (Pérez-
Elizundia et al., 2023). En cadenas complejas como la automotriz, donde los proveedores son
de diferentes tamafios, y estan ubicados en distintos niveles del sector, estos factores son
esenciales para garantizar la escalabilidad y la eficiencia del uso del factoraje inverso, por
sobre otras opciones de financiamiento mas tradicionales. (Pérez-Elizundia et al., 2023)

Las empresas del sector automotriz a las que va dirigido el factoraje inverso suelen
ser proveedoras de componentes de bajo valor agregado y con poco poder de negociacion
frente a las grandes empresas del sector. Sin embargo, con la implementacion de modelos de
SCF que utilizan herramientas de factoraje inverso eficientes, van justamente dirigidos a los
compradores de segundo y tercer nivel del sector con buen perfil financiero, para poder
ampliar significativamente el acceso al financiamiento para estas pymes, permitiéndoles
mejorar su liquidez, cumplir con sus obligaciones operativas y participar de manera mas

competitiva en cadenas de valor del sector nacional.
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En este contexto, el SCF y el factoraje inverso se consolidan como mecanismos
estratégicos para fortalecer el capital de trabajo de las pymes del sector automotriz. Al
permitir la conversion inmediata de cuentas por cobrar en liquidez, estos instrumentos
reducen el ciclo de conversion de efectivo, mejoran la capacidad de pago y fortalecen la
posicion financiera de las empresas sin incrementar su nivel de endeudamiento (Pérez-
Elizundia et al., 2023).Su implementacién adecuada puede marcar la diferencia entre una
pyme que sobrevive y una que prospera en un entorno altamente competitivo, caracterizado

por exigencias de calidad, cumplimiento y eficiencia logistica.

3.6 Implicaciones Fiscales del Factoraje Financiero

En México, el tratamiento fiscal del factoraje financiero se encuentra regulado por
diversas disposiciones contenidas en el Codigo Fiscal de la Federacion (CFF), la Ley del
Impuesto sobre la Renta (LISR) y las Reglas Generales de la Resolucion Miscelanea Fiscal
(RMF). Estas normativas establecen los lineamientos que deben cumplir los contribuyentes
en cuanto a la emision de comprobantes fiscales digitales (CFDI), la acumulacion de
ingresos, la deducibilidad de intereses y la correcta identificacion de las operaciones
financieras con fines fiscales. A continuacion, se detallan los articulos mas relevantes que
rigen las operaciones de factoraje financiero en México, considerando su impacto en la
determinacion del ISR y el cumplimiento de obligaciones formales ante el Servicio de
Administracion Tributaria (SAT).

El marco normativo mexicano, y en particular el Coédigo Fiscal de la Federacion
(CFF), contempla disposiciones especificas para la operacion de factoraje financiero,
reconociéndolo como un acto que puede implicar consecuencias fiscales en materia de
enajenacion, notificacion obligatoria de la cesion de derechos de crédito, e incluso sanciones
por su incumplimiento.

Uno de los puntos mas relevantes se establece en el Articulo 14, fraccion VIII del
CFF, el cual define como enajenacion la transmision de derechos de crédito cuando esta se
realiza a través de un contrato de factoraje financiero. No obstante, se hace una distincion
clara: cuando se trata de un contrato de factoraje con mandato de cobranza o con cobranza
delegada, asi como cuando los créditos estdn a cargo de personas fisicas, la enajenacion no
se reconoce al momento del contrato, sino hasta que los créditos son efectivamente cobrados.

Esta diferencia tiene implicaciones en la determinacion del momento fiscal en que se debe
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reconocer el ingreso, lo cual puede impactar el tratamiento contable y tributario del
proveedor.

Asimismo, el Articulo 32-C del CFF impone una obligacion fundamental para las
empresas de factoraje financiero y las Sociedades Financieras de Objeto Multiple
(SOFOMES): notificar al deudor que ha ocurrido una cesion de derechos de crédito derivada
de un contrato de factoraje. Esta notificacion debe realizarse dentro de los diez dias siguientes
a la operacion, y puede efectuarse por medios regulados por otras leyes financieras (como el
Articulo 45-K de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, o
el Articulo 427 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, segun corresponda).
Esta disposicion garantiza la transparencia de la operacion y protege tanto al cedente como
al factor, al dejar constancia de la cesion frente al deudor original.

Finalmente, el Articulo 84-E del CFF establece que el incumplimiento de esta
notificacion —ya sea por omision o por negativa del deudor a recibirla— constituye una
infraccion fiscal. Es decir, no informar formalmente sobre la cesion de derechos puede
implicar sanciones administrativas para las instituciones financieras que operan contratos de
factoraje. Este aspecto es de especial relevancia en el uso de fideicomisos publicos para
factoraje financiero, ya que una omision en los procedimientos de notificacion podria
comprometer la validez del esquema ante el SAT.

El tratamiento fiscal del factoraje financiero también estd expresamente regulado por
la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), la cual establece disposiciones especificas
respecto a la naturaleza del ingreso, su clasificacion como interés y los efectos fiscales
relacionados con el ajuste anual por inflacién que deben calcular las personas morales.

Clasificacion del ingreso como interés

Conforme al Articulo 8 de la LISR, en las operaciones de factoraje financiero se
considera como interés la ganancia que obtienen las empresas de factoraje financiero y las
sociedades financieras de objeto multiple (SOFOMES) derivada de los derechos de crédito
que adquieren. Esta disposicion tiene implicaciones clave para el tratamiento fiscal de los
ingresos que perciben las instituciones financieras, ya que los intereses son considerados
ingresos acumulables para efectos del célculo del ISR.

En este sentido, cuando el factor cobra comisiones, descuentos o rendimientos sobre

los derechos adquiridos, estas ganancias deben reconocerse como ingresos financieros y
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tributar en consecuencia. Ademds, dado que la LISR considera a los intereses como una
fuente especifica de ingresos, pueden estar sujetas a retencion, dependiendo del tipo de
beneficiario y su residencia fiscal.

Ajuste anual por inflacion

El Articulo 44 de la LISR obliga a las personas morales a calcular un ajuste anual por
inflacion, el cual puede resultar en una deduccion o en un ingreso acumulable dependiendo
de la relacion entre el saldo promedio anual de sus créditos y sus deudas.

Este ajuste se calcula mediante la siguiente metodologia:

Se determina el saldo promedio anual de créditos y deudas, excluyendo los intereses
devengados.

Si el saldo de deudas es mayor al de créditos, se genera un ingreso acumulable.

Si el saldo de créditos es mayor al de deudas, se genera una deduccion.

Se utiliza como base el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) para
obtener el factor de ajuste correspondiente.

Este mecanismo busca reflejar el efecto inflacionario sobre las posiciones financieras
de las empresas. Para los fines del factoraje financiero, esta disposicion afecta a ambas partes:

Para la empresa de factoraje (factorante), los derechos adquiridos se suman a su saldo
promedio de créditos, lo cual puede reducir o incrementar el ajuste fiscal dependiendo de su
posicioén financiera global.

Para la pyme cedente, el ingreso recibido puede alterar su perfil de pasivos, afectando
también su resultado por inflacion.

Definicion de crédito para efectos fiscales

El Articulo 45 de la LISR complementa esta disposicion al sefialar que, para efectos
del articulo anterior, se considera crédito todo derecho que tiene una persona para recibir una
cantidad en numerario. Dentro de esta categoria se incluyen expresamente los derechos de
crédito adquiridos por empresas de factoraje financiero, asi como otras inversiones en deuda
y derivados financieros.

Esto refuerza que las operaciones de factoraje tienen un impacto directo en la
estructura fiscal de las entidades participantes, especialmente en su balance entre créditos y

deudas, y en la forma en que se reconoce el ingreso acumulable o deduccion inflacionaria.
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La Ley del Impuesto sobre la Renta otorga un marco fiscal especifico para el
tratamiento de las operaciones de factoraje financiero, reconociendo como intereses las
ganancias que derivan de la cesion de derechos de cobro, e integrando estos derechos como
créditos para efectos del ajuste anual por inflacion. Estas disposiciones implican que tanto el
proveedor (cedente) como el factor (empresa de factoraje) deben integrar adecuadamente
estas operaciones en su contabilidad fiscal, asegurando el cumplimiento normativo en la
acumulacion de ingresos, deduccion de gastos e integracion correcta de sus activos y pasivos
financieros. Este marco resulta especialmente relevante cuando estas operaciones se
estructuran mediante fideicomisos publicos, ya que el adecuado cumplimiento de las
disposiciones fiscales garantiza la viabilidad, transparencia y sostenibilidad del esquema
propuesto.

En el contexto fiscal mexicano, el uso del factoraje financiero no solo implica una
estrategia para mejorar la liquidez de las pymes, sino que también requiere un cumplimiento
estricto de las disposiciones fiscales en materia de facturacion electronica. Todos los
contribuyentes, sin excepcion, deben emitir Comprobantes Fiscales Digitales por Internet
(CFDI) por los actos o actividades que realicen, por los ingresos que perciban, o por las
retenciones de impuestos que efectien. Esto aplica igualmente a las operaciones derivadas
del factoraje financiero.

Con base en la normativa vigente (SAT, 2025), se reconocen tres esquemas
principales de factoraje financiero con implicaciones fiscales diferenciadas:

A) Factoraje con cobranza directa,

B) Factoraje con cobranza delegada, y

C) Factoraje a través de plataformas electronicas.

Cada uno conlleva distintos momentos de emision de CFDI y estructuras de flujo de
efectivo entre proveedor, deudor y empresa de factoraje (factor). A continuacion, se
desarrolla cada uno de estos esquemas con su ejemplo correspondiente.

A) Factoraje con cobranza directa

En este esquema, la empresa proveedora (cedente) contrata el factoraje con una
institucion financiera (factor), quien se encarga directamente de realizar el cobro al deudor
original. El flujo de documentos y facturacion electronica se detalla a continuacion:

Ejemplo practico:
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La empresa Nueva Factura, S.A. de C.V. (RFC NUF150930AAA) emite una factura
por la venta de una maquina por $175,000.00 mas IVA de $28,000.00, con fecha de cobro
pactada para el 30 de septiembre de 2017. Debido a necesidades de liquidez, el 10 de julio
acude a la empresa de factoraje BAANN S.A. (RFC BANO010101000) para ceder sus
derechos de cobro. El contrato se pacta por un valor nominal de $203,000.00.

El acuerdo incluye un aforo del 10% ($20,300.00), honorarios por el 1% ($2,030.00)
y una tasa de interés del 5% sobre el valor aforado ($9,135.00). El importe aforado asciende
a $182,700.00, y el monto neto recibido por el cedente es de $180,670.00.

Obligaciones fiscales:

El proveedor emite el CFDI de la venta del bien al cliente (deudor).

Posteriormente, se emite un CFDI por la cesion de derechos de cobro al factor.

El factor emite un CFDI de ingresos por honorarios al proveedor, y el proveedor emite
un CFDI con complemento de recepcion de pagos (REP) por la recepcion de los recursos.

Al momento del pago final del deudor al factor, el factor emite un CFDI por la
liquidacion del valor total de la operacion.

Finalmente, cuando se devuelve el aforo al proveedor, se emiten:

a) un CFDI REP del cedente al factor,

b) y un CFDI del factor por el cobro de intereses.

B) Factoraje con cobranza delegada

En este esquema, aunque existe un contrato de factoraje con el factor, el proveedor-
cedente es quien sigue gestionando el cobro directamente con el deudor. Posteriormente
transfiere los recursos obtenidos al factor, quien reembolsa el aforo una vez deducido los
intereses.

Ejemplo practico:

La empresa Nueva Factura, S.A. de C.V. pacta un contrato de factoraje con cobranza
delegada con BAANN S.A. por el mismo valor nominal de $203,000.00. El proveedor recibe
$180,670.00 después de aplicar aforo, honorarios y condiciones similares al caso anterior. El
30 de septiembre, el proveedor cobra directamente al deudor los $175,000.00 mas IVA y
transfiere el monto al factor.

Obligaciones fiscales:

El proveedor emite el CFDI por la venta al cliente.
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Se emite un CFDI por la cesion de derechos de cobro.

El proveedor emite el CFDI REP al factor por la recepcion del pago anticipado, y el
factor emite el CFDI de ingresos por honorarios.

Al recibir el pago del cliente, el proveedor lo transfiere al factor, quien emite el CFDI
REP al deudor final.

Finalmente, el factor devuelve el aforo al proveedor menos intereses, lo que también
genera:

a) un CFDI REP del proveedor al factor,

b) y un CFDI del factor por cobro de intereses.

C) Factoraje a través de plataforma electrénica

Este modelo implica el uso de una plataforma electronica en la cual el deudor (cliente)
participa activamente para adelantar el pago al proveedor, a cambio del pago de una comision
a la empresa de factoraje.

Ejemplo practico:

El proveedor Nueva Factura, S.A. de C.V. recibe, a través de la plataforma, una oferta
de factoraje y decide ceder su derecho de cobro a BAANN S.A. El contrato de factoraje
incluye una comision del 3%, equivalente a $6,090.00. El monto neto recibido por el
proveedor es de $196,910.00.

Obligaciones fiscales:

El proveedor emite el CFDI por la venta del bien al cliente.

Posteriormente, se genera el CFDI por la cesion de derechos de cobro a través de la
plataforma.

Se emite un CFDI REP del proveedor al factor por la recepcion del pago y un CFDI
de ingresos del factor al proveedor por concepto de comision.

Al momento del pago del deudor al factor, se emite el CFDI por la liquidacion de la
operacion. (SAT, 2025)

Conclusion

El factoraje financiero en México, ademds de ser una herramienta estratégica de
liquidez para las pymes, implica un conjunto de obligaciones fiscales que deben cumplirse
conforme a las disposiciones del Servicio de Administracion Tributaria (SAT). Cada

modalidad de factoraje —ya sea con cobranza directa, delegada o mediante plataforma
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electronica— conlleva un tratamiento fiscal especifico, en donde la correcta emision de CFDI
en todas sus variantes (ingresos, pagos y cesiones) garantiza la transparencia de las
operaciones y el cumplimiento tributario.

El ejemplo normativo del SAT demuestra como las empresas proveedoras deben
documentar con precision cada etapa de la operacion de factoraje, desde la venta del bien
hasta la recuperacion de los fondos, asegurando la trazabilidad fiscal ante cualquier revision.
Esta claridad no solo protege al contribuyente, sino que fortalece la viabilidad del factoraje

como una herramienta financiera y fiscalmente segura para el desarrollo de las pymes.

3.7 Estructura y Caracteristicas del Contrato de Factoraje Financiero

El Capitulo VII de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito (LGTOC)
regula expresamente el contrato de factoraje financiero en México. Esta figura juridica ofrece
certeza tanto al proveedor que cede sus derechos de cobro como a la entidad financiera que
los adquiere, sentando las bases legales necesarias para la correcta formalizacion, ejecucion
y cobro de dichos derechos.

Naturaleza del contrato y modalidades

El Articulo 419 define el contrato de factoraje como aquel mediante el cual el
factorante (empresa de factoraje o institucion financiera) adquiere los derechos de crédito
que el factorado (proveedor) tiene a su favor, por un precio determinado o determinable, ya
sea en moneda nacional o extranjera. Este contrato puede pactarse bajo dos modalidades:

Sin recurso: el factorado no responde solidariamente por el incumplimiento del
deudor.

Con recurso: el factorado responde solidariamente junto con el deudor si no se realiza
el pago.

Ademas, se establece que la cobranza podra ser realizada por el propio factorante o
por un tercero autorizado, lo cual habilita mecanismos como la cobranza directa, delegada o
mediante mandato de cobranza, que resultan relevantes para definir el tratamiento fiscal, la
responsabilidad y la emision de los comprobantes fiscales digitales (CFDI).

Objeto del contrato y formalidades

Conforme al Articulo 421, pueden ser objeto de factoraje cualquier derecho de crédito

documentado en facturas, titulos de crédito, contrarrecibos, mensajes de datos u otros medios
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validos. Esto es especialmente relevante para las pymes automotrices, que suelen operar bajo
esquemas formales de proveeduria mediante facturacion electronica.

El Articulo 422 establece que el factorado debe garantizar la existencia y legitimidad
de los derechos de crédito al momento de la cesion, mientras que el Articulo 423
responsabiliza al factorado por cualquier detrimento en el valor de los derechos cedidos,
cuando este derive del acto juridico original. Estas obligaciones son cruciales para preservar
la calidad del portafolio cedido, especialmente cuando el factoraje se realiza a través de un
fideicomiso publico que actiia como intermediario financiero.

En operaciones con recurso, el Articulo 424 permite que el factorado emita pagarés a
favor del factorante, no negociables y plenamente identificados, como medio para respaldar
las obligaciones asumidas. Esta figura puede ser util en contextos de garantia adicional o para
integrar instrumentos liquidos al fideicomiso.

Efectos frente a terceros y registro

Segtin el Articulo 426, la transmision de los derechos de crédito surte efectos frente
a terceros desde su inscripcion en el Registro Unico de Garantias Mobiliarias del Registro
Publico de Comercio, sin necesidad de intervencion de fedatario publico. Esta inscripcion
dota de oponibilidad legal al contrato de factoraje ante otros acreedores.

Adicionalmente, el Articulo 427 establece que el factorante debe notificar al deudor
sobre la cesion del derecho de crédito, salvo en el caso de mandato de cobranza o cobranza
delegada. Esta notificacion puede realizarse por distintos medios legales: contrarrecibos,
correo certificado, fedatario publico o mensajes de datos en términos del Cddigo de
Comercio.

El Articulo 428 sefiala que antes de la notificacion, el pago realizado por el deudor al
acreedor original surte efectos liberatorios; sin embargo, una vez notificado, cualquier pago
hecho al proveedor ya no libera al deudor frente al factorante. Esta disposicion es clave para
garantizar la seguridad juridica del factor, especialmente si los derechos cedidos son parte de
un fideicomiso publico.

Administracion, garantias y subfactoraje

El Articulo 430 regula las actividades de cobranza, imponiendo al administrador de
los derechos cedidos la obligacion de entregar los montos cobrados al factorante dentro de

un plazo de diez dias habiles.
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El Articulo 431 permite que el factorante transmita a un tercero los derechos
adquiridos, siempre que lo haga conforme a las disposiciones legales. Esto habilitas figuras
como el subfactoraje, que pueden ser exploradas dentro de estructuras fiduciarias mas

amplias.

3.7.1 Ejemplo de contrato utilizado en pyme del Cluster Automotriz en Aguascalientes

(Ver Anexo Documento 1)
Para comprender de manera préctica como se formaliza una operacion de factoraje

financiero, se presenta un ejemplo basado en documentos reales utilizados en la
estructuracion de este tipo de contratos. Este caso involucra la relacion entre una empresa
cliente y una sociedad financiera de objeto multiple (SOFOM), en este caso “XEPELIN”
donde se detallan las condiciones, obligaciones y caracteristicas de la operacion de factoraje.

Confirmacién de Factoraje

En el documento se especifica que la operacion de factoraje se realiza en el marco de
un Contrato Multiple Marco para la Prestacion de Servicios Financieros, celebrado entre las
partes. Este documento confirma los términos esenciales de la operacion, tales como:

Tipo de operacion: Factoraje financiero.

Fecha de factoraje: 31 de mayo de 2024.

Fecha de pago del principal: 15 de julio de 2024.

Monto neto de los derechos de crédito cedidos: Se detalla en el anexo adjunto.
Porcentaje de financiamiento: 80% del valor de las cuentas por cobrar.

Tasa de descuento: 34.92% anual.

Comision por asesoria: $1,390.00 M.N.

Este documento también incluye declaraciones del cliente, quien confirma que
cumple con todas las obligaciones del contrato marco y que no existe ningun evento de
aceleracion que pueda afectar la operacion.

Detalle de la Solicitud de Factoraje

El documento proporciona un resumen del financiamiento, incluyendo:
Numero de clientes y facturas involucradas.
Monto total de las facturas y monto a financiar.

Porcentaje a financiar: 80%.
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Tasa mensual: 2.91%.
Costos asociados: Incluyen intereses y comision por asesoria.

Este detalle es fundamental para evaluar la viabilidad de la operacion, asi como para
establecer los términos financieros especificos que regiran el factoraje.

Notificacion de Factoraje

En la Notificacion de Factoraje se informa formalmente a la parte deudora sobre la
cesion de derechos de crédito. Este documento es crucial, ya que:

Notifica la transferencia de la obligacion de pago al factor (entidad financiera).
Especifica la cuenta bancaria donde deben realizarse los pagos derivados de
la operacion.

Confirma la validez de las declaraciones del cliente y la vigencia del contrato
marco.

Esta notificacion busca garantizar que el deudor tenga conocimiento de la cesion y
realice los pagos correspondientes directamente al factor.

Pagare

El documento “Pagaré” es un titulo de crédito en el que el suscriptor (cliente) se
compromete de manera incondicional a pagar a la orden de la SOFOM la cantidad
correspondiente al monto financiado, incluyendo:

Monto principal y fecha de vencimiento: 15 de julio de 2024.

Tasa de interés ordinaria: 34.92% anual.

Intereses moratorios: Se calculan a una tasa del 1.5 veces la tasa ordinaria en
caso de incumplimiento.

Condiciones de pago: Establece las cuentas bancarias designadas y las
condiciones para la conversion de divisas si aplica.

Este pagaré actiia como una garantia adicional para la entidad financiera, asegurando
el cumplimiento de las obligaciones por parte del cliente.

Este contrato y sus documentos complementarios muestran como se estructura una
operacion de factoraje financiero, destacando la interrelacion entre diversos documentos que
conforman el contrato en su totalidad. Desde la confirmacion de la operacion hasta la emision
del pagaré, cada documento cumple una funcién especifica para garantizar la seguridad

juridica y financiera de las partes involucradas.
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CAPITULO 1V - FIDEICOMISOS PUBLICOS

4.1 Definicion y Concepto de Fideicomisos Publicos

Dentro del contexto del financiamiento y la liquidez, se encuentra el fideicomiso, que
representa una figura juridica y financiera clave para hacer uso de los recursos de forma
eficiente y con un propdsito definido. Un fideicomiso es un contrato mediante el cual una
persona o entidad, llamada fideicomitente, transmite bienes o recursos a un administrador,
llamado fiduciario, para que los gestione en beneficio de un tercero, llamado fideicomisario.
(Sandoval, 2007). El fideicomiso tiene sus inicios en la antigua Roma, donde existian los
fideicommissum testamentarios, donde un heredero recibia el encargo de transmitir bienes a
un beneficiario que legalmente no podia heredar (Sandoval, 2007). Esta fue la base de lo que
actualmente es el fideicomiso, un mecanismo financiero y juridico para la administracion
correcta de recursos con un fin determinado, manteniendo separados esos recursos del
patrimonio del fideicomitente. (Sandoval, 2007)

Actualmente, el fideicomiso publico en México se define como un acto juridico
mediante el cual una entidad publica, el fideicomitente, transmite bienes, derechos o recursos
a una institucion fiduciaria, el fiduciario, es la institucion financiera autorizada legalmente
para recibir y administrar dichos recursos conforme a los fines establecidos en el contrato de
fideicomiso. En el caso de los fideicomisos publicos, suele tratarse de una institucion
bancaria designada por el gobierno estatal o federal, la cual actia como responsable de
custodiar, invertir y utilizar los recursos conforme a las instrucciones del Comité Técnico
(Sandoval, 2007) (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023) (H. Congreso del Estado
de Aguascalientes, 2024). Por otro lado, el fideicomisario es el beneficiario final o el sujeto
a favor de quienes se constituyo el fideicomiso, pueden ser personas fisicas, empresas,
instituciones u organizaciones que reciben créditos, apoyos, financiamientos, garantias u otro
tipo de beneficios derivados del cumplimiento del objeto del fideicomiso. En resumen en la
actualidad, el fideicomiso publico es un acto juridico financiero mediante el cual el gobierno
transfiere recursos a una institucion fiduciaria para fines de interés publico, el fiduciario los
administra y los fideicomisarios son los beneficiarios finales. (Sandoval, 2007) (Gobierno
del Estado de Aguascalientes, 2023) (Santos Velasco, 2025).

A nivel local, en Aguascalientes, a partir de los afios 2000 los fideicomisos publicos

se han tomado un rol clave como instrumentos para impulsar proyectos econdémicos y

85



sociales dentro del estado. La creacion de un fideicomiso estatal tipicamente se autoriza en
leyes locales (por ejemplo, a través del Presupuesto de Egresos) y se formaliza mediante un
contrato con una institucion fiduciaria (generalmente un banco), por ejemplo en 2006 se
constituy6 el Fideicomiso de Inversion y Administracion para el Desarrollo Econémico del
Estado de Aguascalientes (FIADE), este fideicomiso se establecié por decreto en el
Presupuesto de Egresos 2006 (Articulo Quinto Transitorio) y su contrato fue publicado en el
Periodico Oficial el 29 de marzo de 2006. Como fideicomitente figuré el Gobierno del
Estado y como fiduciario se designdé a Banco del Bajio, S.A., encargado de manejar los
recursos conforme a los fines de desarrollo econdémico senalado. (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2023) El FIADE, permitio el uso recursos de una manera mas flexible para
el crecimiento econdmico local, y gracias a eso se han podido realizar grandes inversiones
industriales, el uso de recursos para atraer empresas, como ocurrié con la expansion de la
planta automotriz Nissan dentro del estado. (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023)
En la actualidad, en Aguascalientes se han conformado distintos fideicomisos
publicos para atender a diferentes sectores del estado. Algunos de los principales
fideicomisos y sus funciones son (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023):
(FICOTRECE) Fideicomiso Complejo Tres Centurias: “Promover, administrar y
desarrollar el complejo tres centurias, trascendiendo el caracter ferrocarrilero, contribuyendo
a mejorar la calidad de vida de los visitantes, usuarios y sociedad; proporcionando espacios
turisticos, deportivos, culturales y sociales.” (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023)
(FIADE) Fideicomiso de Inversion y Administracion para el Desarrollo Econdmico
del Estado de Aguascalientes: “Apoyar la inversion de las obras de infraestructura estratégica
para el desarrollo econdmico del Estado; Financiar la creacion, expansion, administracion y
otorgamiento para apoyos € incentivos en la creacion o consolidacion de la micro, pequeia,
mediana y gran empresa; Aportar la parte estatal de los Convenios de coordinacion,
colaboracion, y apoyos financieros con la Federacion, Organismos Publicos, privados,
nacionales e internacionales y potenciar los recursos que se apliquen para beneficio del
Estado.” (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023)
(FDIA) Fideicomiso de Desarrollos Industriales de Aguascalientes: “Promover y
coordinar el desarrollo y la administracion eficiente de Parques Industriales del Gobierno del

Estado de Aguascalientes proporcionando una infraestructura fisica y servicios de calidad
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que impulsen la actividad empresarial y detonen el empleo a fin de mejorar el nivel de vida
de la sociedad.” (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2023)

(SIFIA) Fideicomiso Fondo de Financiamiento para el Progreso de Ags: “SIFIA tiene
el fin de promover la inversion y el emprendimiento, para fomentar el empleo y el desarrollo
econémico de los emprendedores y las mipymes de Aguascalientes, mediante el
financiamiento integral de sus proyectos productivos.” (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2023)

Esta diversidad de fideicomisos son parte esencial de la economia del estado. Cada
fideicomiso cuenta con patrimonio propio, reglas de operacion propias y marcos regulatorios
que definen como se gestionan los recursos. En resumen, los fideicomisos publicos dentro
de Aguascalientes se han convertido en una herramienta financiera para gestionar recursos
hacia proyectos innovadores y sostenibles que buscan impulsar la economia del estado,
permitiendo que el sector publico y el privado colaboren para fortalezcan la economia,

creando empleos sostenibles y mejorando la competitividad.

4.2 Marco legal y funcionamiento de los fideicomisos en Aguascalientes
En el Estado de Aguascalientes, los fideicomisos publicos constituyen una figura

juridica y financiera esencial para lograr la correcta gestion de recursos hacia proyectos
estratégicos, al igual que para apoyar el desarrollo economico y social del estado. Su marco
legal se sustenta principalmente en la Ley para el Control de las Entidades Paraestatales del
Estado de Aguascalientes. Las normativas establecen la estructura y las funciones de los
fideicomisos, al igual que las obligaciones de transparencia, control y supervision a las que
estan sujetos, de manera que se garantice que los recursos publicos se administren conforme
a principios de legalidad, eficiencia y rendicion de cuentas. (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2024)

Dentro de la Ley para el Control de las Entidades Paraestatales se clasifica a los
fideicomisos publicos como entidades paraestatales, lo que implica que se rigen por las
mismas obligaciones que organismos descentralizados y empresas de participacion estatal.
De acuerdo con el articulo 2, “Son entidades paraestatales los organismos descentralizados,
las empresas de participacion estatal mayoritaria y los fideicomisos publicos a que se refiere
la Ley Orgénica de la Administracion Publica Estatal” (Gobierno del Estado de

Aguascalientes, 2024). Esta clasificacion es la que permite, que los fideicomisos se sometan
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al régimen de control gubernamental, lo que incluye la obligacion de presentar informes
periodicos, someterse a auditorias e ir de acuerdo con el cumplimiento de la normativa fiscal.
(Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2024)

El articulo 24 de la ley, establece, que “los fideicomisos publicos tendran un Comité
Técnico y un Director General, los cuales deberdn constituirse y operar, respectivamente,
conforme a los requisitos previstos en esta Ley para el 6rgano de gobierno y el de direccion
de los organismos descentralizados.” Este organo, presidido normalmente por un
representante del Ejecutivo estatal, tiene la facultad de autorizar operaciones financieras,
establecer politicas internas y supervisar el desempeno del fideicomiso. A su vez, la ley
obliga a designar un director general, quien funge como responsable operativo de la
administracion de los recursos y de ejecutar las decisiones del Comité (Gobierno del Estado
de Aguascalientes, 2024). De esta manera, institucionalizar los fideicomisos tiene como
objetivo principal asegurar un equilibrio entre la flexibilidad operativa de los fideicomisos y
un control normativo que evite decisiones unilaterales en el manejo de fondos publicos para
su correcta gestion y administracion.

En materia de supervision y transparencia, la ley establece en el articulos 36 que “los
programas financieros de la entidad paraestatal deberan formularse conforme a los
lineamientos generales que se establezca en la Ley de Ingresos del Estado en la que deberan
expresar los fondos propios, aportaciones de capital, contratacion de créditos con sociedades
nacionales de crédito o con cualquier otro intermediario financiero, asi como el apoyo que
pueda obtenerse de los proveedores de insumos y servicios de suministradores de los bienes
de produccion. El programa contendré los criterios conforme a los cuales deba ejecutarse el
mismo en cuanto a montos, costos, plazos, garantias y avales que en su caso condicionen el
apoyo”, por lo que los fideicomisos publicos estan sujetos a la fiscalizacion de la Contraloria
del Estado y de la Auditoria Superior del Estado. Estas entidades tienen la facultad de revisar
no solo el ejercicio presupuestal, sino también el cumplimiento de los objetivos y metas
establecidos de los fideicomisos publicos (Gobierno del Estado de Aguascalientes, 2024). La
obligacion de rendir cuentas se refuerza con la aplicacion de la Ley de Transparencia y
Acceso a la Informacion Publica, que garantiza que la ciudadania pueda conocer, a través de
plataformas digitales, informacion relevante sobre montos ejercidos, beneficiarios y

resultados.
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Una vez establecido el marco legal general bajo el que los fideicomisos operan, existe
también el marco legal particular dentro de cada fideicomiso. En el caso particular del SIFIA,
su funcionamiento se encuentra normado por sus propias Reglas de Operacion (Acuerdo
03/SE2/18), publicadas en el Periddico Oficial del Estado en 2018(Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2018). Estas reglas constituyen un marco legal y operativo detallado que
regula el otorgamiento de créditos, garantias y apoyos a las micro, pequefias y medianas
empresas del estado. Como se ha mencionado anteriormente el objetivo del SIFIA es
promover la inversion y el emprendimiento, para fomentar el empleo y el desarrollo
economico mediante el financiamiento integral de proyectos productivos. (Gobierno del
Estado de Aguascalientes, 2018). Las Reglas de Operacion del SIFIA detallan el proceso y
funcionamiento para la asignacion de recursos dentro del fideicomiso. En las reglas sexta y
séptima, se establecen los tipos de operaciones activas que el SIFIA puede realizar y los
mecanismos para su otorgamiento dentro del marco regulatorio. El SIFIA tiene la facultad
de aplicar recursos mediante seis modalidades, créditos para capital de trabajo o adquisicion
de activos fijos; garantias liquidas o fuentes alternas de pago para respaldar a MIPYMES que
no cuentan con suficientes garantias; aportaciones a otros fideicomisos o inversiones de
capital de riesgo en sectores estratégicos; apoyos e incentivos no retornables para fomentar
la creacion de empresas generadoras de empleo; fondos de fomento canalizados a entidades
financieras para ampliar el acceso al crédito; y otras gestiones de operaciones analogas
validadas por el Comité Técnico. Para fomentar estas operaciones, el SIFIA puede otorgar
créditos directamente a beneficiarios que cumplan con los requisitos establecidos, a
dispersores de crédito, o bien emitir garantias a favor de terceros para facilitar el acceso a
fondos publicos o créditos preferenciales. Todas estas operaciones deben formalizarse
mediante contratos o convenios especificos, asegurando transparencia y cumplimiento
normativo. En resumen, dentro de las Reglas de Operacion podemos ver que se establecen
las normativas bajo las cuales el SIFIA debe operar, sea desde las diversas modalidades de
apoyo financiero, hasta los mecanismos de otorgamiento que permiten la correcta gestion y
administraciéon de recursos, todo siempre bajo autorizacion formal y conforme a los
lineamientos establecidos por su Comité Técnico y por el marco normativo.

La aplicacion practica de este marco legal y operativo se observa en todos los

fideicomisos estatales, como los ya mencionados: FIADE, orientado a infraestructura
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estratégica y atraccion de inversion; FDIA, enfocado en el desarrollo y administracion de
parques industriales; FICOTRECE, dedicado a la promocion turistica, cultural y social del
Complejo Tres Centurias; y SIFIA. Todos ellos comparten un marco normativo y de control,
de acuerdo con los objetivos especificos de cada fideicomiso publico. (Gobierno del Estado

de Aguascalientes, n.d.).

4.3 Fideicomisos como herramienta financiera para las pymes del sector automotriz

El marco legal de los fideicomisos publicos de Aguascalientes no solo asegura la
correcta administracion de recursos, sino que también alinea la accion de los fideicomisos
con las politicas de desarrollo econdmico del estado. Esta relacion entre lo legal y operativo
es de especial relevancia cuando se analiza su posible papel en el desarrollo de las pymes
pertenecientes a la cadena de valor del sector automotriz del estado. Como se ha ido
mencionando, Aguascalientes se ha posicionado como uno de los manufactureros mas
importantes de México, con una base industrial donde la presencia de armadoras como
Nissan y la creciente participacion de empresas Tier 1 y Tier 2. Sin embargo, recordemos
que las pymes que forman parte de esta cadena enfrentan barreras recurrentes para acceder a
un financiamiento competitivo, lo que limita su capacidad de inversion, gestion de capital de
trabajo y desarrollo sostenible, tanto a corto, como a largo plazo. (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2023).

Es aqui donde los fideicomisos publicos se traducen en una herramienta financiera y
una ventaja competitiva real y tangible para las pymes en Aguascalientes. La existencia de
estos fideicomisos con un marco legal definido, con reglas de operacion claras, comités
técnicos y procedimientos de control estrictos conforme a la normativa, genera la confianza
necesaria para que los empresarios se sientan dispuestos a utilizar los fideicomisos publicos
como una herramienta esencial en cuanto a la gestion de su capital de trabajo dentro de la
empresa, reduciendo riesgos y asegurando un desarrollo sostenible. (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2018).

Por un lado los fideicomisos, ofrecen créditos de capital de trabajo con tasas inferiores
a las de otras herramientas de financiamiento mas tradicionales, permitiendo a las pymes
enfrentar gastos operativos, comprar inventario o materiales, y pagar ndminas mientras

esperan los pagos de sus clientes. Por otro lado, mediante esquemas de garantia y coinversion,
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los fideicomisos reducen el riesgo para que las pymes accedan a crédito bancario o factoraje
en mejores condiciones. (Gobierno del Estado, 2023)

Actualmente no existe un fideicomiso publico creado de manera especifica para
atender exclusivamente al sector automotriz en Aguascalientes, sin embargo se han
desarrollado que combinan esquemas de financiamiento con apoyos estratégicos de
desarrollo empresarial. En 2025 se lanz6 el Programa de Desarrollo de Proveedores dirigido
a integrar a unas 300 empresas locales como proveedoras de clase mundial para la cadena
automotriz (Gobierno del Estado, 2023). Este programa contempla capacitacion, mentoria,
certificaciones y también acceso a financiamiento para que las pymes puedan elevar su
competitividad y cumplir con los estdndares de las armadoras internacionales (Gobierno del
Estado, 2023). Dentro de este esquema, el SIFIA participa como la entidad financiera que
brindaréa créditos y apoyos a las empresas seleccionadas, en coordinacidon con organismos
nacionales e internacionales. De hecho, durante el evento de lanzamiento del programa se
subray6 que “Aguascalientes es un pilar estratégico para la industria automotriz mexicana”
— con una produccion local de autopartes superior a 4,951 millones de dolares en 2024 — y
que fortalecer a los proveedores locales mediante financiamiento e innovacion es clave para
el desarrollo regional (Gobierno del Estado, 2023)

Aunque no existe un fideicomiso exclusivo para el sector automotriz en
Aguascalientes, podemos aun asi destacar la importnacia que tienen los fideicomisos
publicos como instrumentos financieros para pymes. Este es el caso del SIFIA en
Aguascalientes. Este organismo ofrece créditos de hasta 5 millones de pesos con tasas que
van en promedio desde los 12% y 14% anual fija y plazos de hasta 60 meses, dependiendo
del destino del financiamiento (SIFIA, 2024). En contraste, las pymes que recurren a la banca
comercial suelen enfrentar tasas que van del 18% al 28% anual para créditos simples o de
habilitacion, con plazos mas cortos y mayores requisitos de garantias (CNBV, 2024; Banco
de México, 2024). Asimismo, las fintech de factoraje como Xepelin pueden financiar cuentas
por cobrar con tasas efectivas anuales cercanas al 20%—-24%, aunque con mayor flexibilidad
en el acceso (Matus Castillejos, 2022). Bajo este comparativo, se observa que los
fideicomisos no solo ofrecen condiciones mas competitivas en términos de costo financiero,
sino también un valor agregado en forma de acompafiamiento empresarial, asesoria y

respaldo institucional, y son una fuerte herramienta financiera para las pymes, incluyendo a
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las del sector automotriz, que buscan crecer e integrarse a la cadena productiva de manera
sostenible y rentable.

En resumen, los fideicomisos publicos en Aguascalientes son actualmente
herramientas financieros versatiles y competitivas que apoyan tanto proyectos de grandes
inversiones como Nissan, como también proyectos de alcance microeconémico, como el
financiamiento y apoyo para su desarrollo y crecimiento sostenible dentro de los grandes
sectores. Para las pymes, en especial las del sector automotriz, representan una herramienta
de apalancamiento fundamental, al proporcionar gestion de capital, liquidez y garantias que
potencian su crecimiento. Bien administrados, los fideicomisos publicos actian como un
puente entre el gobierno y la iniciativa privada, canalizando los recursos publicos hacia una
generacion de valor econdmico y social, contribuyendo a un desarrollo mas equilibrado en

Aguascalientes.

4.4 Caso en México: Cadenas Productivas de NAFIN como modelo de factoraje

electronico para pymes

En México, una de las estrategias mas representativas para fortalecer la liquidez de
las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES) es el programa Cadenas Productivas,
disefiado por Nacional Financiera (NAFIN). Esta iniciativa, puesta en marcha desde 2001,
conjuga herramientas tecnoldgicas con un modelo financiero estructurado basado en el
factoraje. Su objetivo principal es permitir a las MIPYMES proveedoras de grandes
corporativos —sean publicos o privados— anticipar el cobro de sus cuentas por cobrar a
través de un mecanismo agil, seguro y completamente electronico (Matus Castillejos, 2021).

El objetivo de Cadenas Productivas es mejorar el acceso al capital de trabajo de las
MIPYMES mediante el uso del factoraje electronico. A través de la plataforma NAFINet, las
grandes empresas (denominadas Empresas de Primer Orden o EPO) registran sus cuentas por
pagar, las cuales pueden ser cobradas de forma anticipada por sus proveedores mediante un
mecanismo multibanca con tasas competitivas y sin necesidad de garantias adicionales
(Consejos Consultivos de NAFIN, 2021).

Una vez que el proveedor esta afiliado al programa y se ha registrado una factura en
el sistema, puede optar por anticipar el cobro. El banco elegido transfiere los recursos al
proveedor —en la mayoria de los casos el mismo dia— descontando unicamente el costo

financiero previamente pactado. El pago al banco lo realiza la EPO al vencimiento del plazo
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originalmente establecido, por lo que el proveedor recibe recursos de contado sin afectar la
relacién comercial con su cliente (NAFIN, 2011).

Este esquema puede operar bajo dos modalidades principales:

Factoraje anticipado: el proveedor asume el costo financiero para obtener liquidez
inmediata.

Factoraje al vencimiento: el costo lo absorbe la empresa compradora, beneficiando al
proveedor con un pago de contado sin descuento, lo que también puede facilitar
negociaciones por pronto pago (NAFIN, 2011).

Para incorporarse a una Cadena Productiva, el proveedor debe cumplir con requisitos
minimos como estar constituido legalmente en México (o tener representacion), contar con
una cuenta bancaria y ser referido por una EPO participante. Ademds, se requiere
documentacion vigente, como el RFC, identificacion oficial, acta constitutiva (en caso de
personas morales), y firmar el Convenio de Adhesién y el Contrato Unico de Factoraje y/o
Descuento Electronico (BBVA México, 2025).

NAFIN facilita este proceso proporcionando soporte técnico, capacitacion y
orientacion permanente, con el fin de garantizar una integracion eficiente al sistema. Ademas,
no existe costo de afiliacion, y los servicios estan disponibles en pesos o dolares, dependiendo
del tipo de operacion.

Los beneficios mas destacados del programa Cadenas Productivas incluyen:

Liquidez inmediata: acceso al capital sin necesidad de endeudamiento bancario.

Mejora en la gestion financiera: permite optimizar el flujo de efectivo y reducir el
ciclo de conversion de efectivo (CCE).

Digitalizacion de procesos: todo el sistema opera en linea, sin desplazamientos
fisicos.

Multibanca y flexibilidad operativa: el proveedor puede elegir el banco que mas le
convenga.

Impulso a la profesionalizacion de pymes: se promueve la formalizacion financiera 'y

la eficiencia administrativa (Consejos Consultivos de NAFIN, 2021; BBVA México, 2025).

Creacion y marco normativo del programa
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NAFIN es una institucion de banca de desarrollo mexicana fundada en 1934 bajo el
nombre de Nafinsa, cuya mision ha evolucionado para centrarse en la ampliacion del acceso
al financiamiento de las MIPYMES, contribuyendo asi al desarrollo econémico nacional
(Nacional Financiera, 2021). Con este objetivo se cre6 el programa Cadenas Productivas, que
a finales de su primer afo de operacion ya contaba con 34 cadenas activas, 32,562 empresas
afiliadas y mas de 1,200 millones de pesos movilizados en operaciones de factoraje (Nacional
Financiera, 2001). Para 2019, la cifra se habia elevado a mas de 243 mil millones de pesos
en operaciones realizadas a través de 424 cadenas productivas (Nacional Financiera, 2019).

Este programa se enmarca legalmente en la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito (LGTOC), particularmente en los articulos 419 al 421, donde se reconoce al factoraje
financiero como una operacion entre un factorante y un factorado para adquirir derechos de
crédito por un precio determinado o determinable (LGTOC, 2018). Ademas, la Ley General
de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC) establece que este tipo
de operaciones constituye una actividad auxiliar del crédito que puede ser realizada de forma
habitual y profesional sin necesidad de autorizacion gubernamental (LGOAAC, 2018).

El programa opera a través de la plataforma electronica NAFINET. En este sistema,
las empresas denominadas Empresas de Primer Orden (EPO) registran sus cuentas por pagar
a proveedores. Una vez que estas facturas son registradas, los proveedores —MIPYMES
legalmente constituidas— pueden decidir anticipar el cobro de dichas cuentas a través de
instituciones financieras participantes, conocidas como intermediarios financieros, quienes
adelantan el pago descontando un costo financiero pactado. Este modelo puede funcionar
bajo dos esquemas: factoraje anticipado, en el cual el proveedor asume el costo financiero, y
factoraje al vencimiento, en el cual lo asume la EPO (Nacional Financiera, 2021; BBVA
México, 2025).

Los participantes clave del programa son: (a) las EPO (empresas privadas o
dependencias gubernamentales a nivel municipal, estatal o federal); (b) los proveedores
(MIPYMES con una cuenta por cobrar); (c) los intermediarios financieros (bancos o
entidades autorizadas que adquieren las cuentas por cobrar); y (d) NAFIN como institucion
operadora y administradora del sistema electronico (Matus Castillejos, 2021).

El proceso de afiliacion se inicia con la constitucion de la cadena por parte de la EPO,

mediante un convenio firmado con NAFIN. Posteriormente, la EPO da de alta a sus
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proveedores y un promotor de Cadenas Productivas contacta a cada uno para completar su
afiliacion. Este proceso incluye el envio de documentacion basica, como el RFC, acta
constitutiva y datos bancarios, asi como la firma del Convenio de Adhesion. Cabe destacar
que este procedimiento es gratuito, no requiere revision en el bur6 de crédito, ni la apertura
de una nueva cuenta bancaria. Ademads, permite la generacion de historial crediticio para el
proveedor (Nacional Financiera, 2011; Matus Castillejos, 2021).

Comparacioén con el sistema bancario tradicional

El programa Cadenas Productivas ofrece condiciones mas accesibles que el crédito
bancario tradicional. Mientras que la banca impone barreras como la solicitud de garantias,
historial crediticio impecable, antigiiedad minima en operaciones y procesos burocraticos
extensos, Cadenas Productivas elimina muchos de estos requisitos (Padilla-Pérez y Fenton,
2013). Ademas, el costo de afiliacion es absorbido por NAFIN, se eliminan intermediarios
onerosos y se ofrece asistencia técnica continua al proveedor.

Desde el punto de vista normativo, el programa cumple con los elementos esenciales
del contrato de factoraje financiero conforme a la LGTOC: el documento de crédito debe
acreditar la existencia de una deuda; el precio es determinado de antemano y expresado en
pesos o dolares; el proveedor tiene la facultad de aceptar o rechazar el financiamiento
(LGTOC, 2018; Secretaria de Comunicaciones y Transportes, 2003). Asimismo, la
LGOAAC respalda su operacion como una actividad auxiliar del crédito (LGOAAC, 2018).
Limitaciones y areas de oportunidad

Pese a sus ventajas, el acceso al programa esta restringido a proveedores de empresas
o dependencias que hayan firmado convenio con NAFIN. Por tanto, MIPYMES que operen
en otros mercados quedan fuera del alcance de este mecanismo (Matus Castillejos, 2021).
Ademas, como sucede con los créditos tradicionales, se requiere que las MIPYMES estén
formalmente registradas ante el SAT, lo cual excluye a muchas empresas informales, que no
cuentan con RFC ni documentacion contable adecuada (INEGI, 2019).

Otra area critica es la difusion limitada del programa. De acuerdo con cifras globales,
en América Latina solo el 9% de las transacciones de financiamiento utilizan esquemas de
factoraje, frente a mas del 80% en regiones como Europa y Asia (CORPEIL s.f.). Esto
demuestra que, aunque Cadenas Productivas ha sido exitoso en ciertos sectores como el

automotriz, ain no ha alcanzado su maximo potencial.
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El programa Cadenas Productivas de NAFIN representa una implementacion sélida
del factoraje financiero como herramienta para mejorar la liquidez de las pymes. Integra
adecuadamente el marco legal vigente, facilita la operaciéon mediante herramientas digitales
y reduce significativamente las barreras de entrada que presentan los créditos bancarios. Si
bien no es un mecanismo perfecto —por sus limitaciones estructurales y alcance— si
constituye una alternativa viable y replicable. Por lo que, este modelo podria ampliarse y
adaptarse mediante la creacion de fideicomisos publicos en entidades federativas como
Aguascalientes, con el fin de fortalecer el acceso al financiamiento de pymes del sector

automotriz, lo cual seréd desarrollado en el siguiente capitulo de esta tesis.

CAPITULO V - PROPUESTA DE FORTALECIMIENTO DE FACTORAJE
FINANCIERO A TRAVES DE FIDEICOMISOS PUBLICOS EN
AGUASCALIENTES PARA PYMES DEL SECTOR AUTOMOTRIZ EN
AGUASCALIENTES

5.1 Propuesta de Factoraje Financiero para pyme del sector automotriz en

Aguascalientes

LogMa Transportes es una pyme ubicada en el estado de Aguascalientes dedicada al
servicio especializado de transporte de automoviles mediante el uso de madrinas. Su
actividad principal se enfoca en el traslado de unidades nuevas desde plantas armadoras hacia
centros de distribucion y concesionarios, operando dentro de un sector altamente competitivo
y con una creciente demanda logistica.

A través del tiempo, la empresa ha logrado consolidar una operacion eficiente y
estable, caracterizada por el cumplimiento en los tiempos de entrega, un mantenimiento
adecuado de su flotilla y una relacion comercial favorable con sus principales clientes. Estas
condiciones le han permitido mantener un equilibrio financiero saludable, sin presentar
actualmente problemas de liquidez o urgencia por acceder a financiamiento externo.

Sin embargo, en el marco de su estrategia de profesionalizacion y fortalecimiento
operativo, LogMa Transportes ha evaluado diversas alternativas para optimizar su capital de
trabajo. Entre estas opciones, se ha considerado el uso del factoraje financiero como una
herramienta para anticipar el cobro de cuentas por cobrar sin comprometer su posicion de

deuda.
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Particularmente, se ha analizado la posibilidad de utilizar esquemas de factoraje
financiero a través de fideicomisos publicos, los cuales representan una alternativa atractiva
frente al factoraje tradicional ofrecido por instituciones financieras privadas. Este tipo de
instrumentos —frecuentemente respaldados por entidades gubernamentales o de desarrollo
econdmico— ofrecen condiciones preferenciales para las pequefias y medianas empresas,
tales como tasas de interés mas bajas, procesos de evaluacion simplificados y menor costo
por servicio.

A diferencia del factoraje privado, que suele implicar condiciones mas estrictas en
términos de riesgo crediticio y comisiones, los fideicomisos publicos buscan impulsar la
inclusion financiera y el fortalecimiento de las pymes, actuando como un puente entre las
necesidades de liquidez de las empresas y el acceso a financiamiento estructurado. En
algunos casos, estos programas estan disefiados para atender especificamente a sectores
estratégicos como el transporte y la logistica, por lo que LogMa Transportes podria
beneficiarse directamente de dichos mecanismos.

La evaluacion de esta alternativa no responde a una necesidad urgente de efectivo,
sino a un enfoque preventivo y estratégico, donde el factoraje se visualiza como una
herramienta para acelerar flujos de efectivo, facilitar el crecimiento de operaciones, y evitar
el uso de lineas de crédito tradicionales. Asimismo, el uso de factoraje a través de
fideicomisos publicos puede fortalecer la imagen financiera de la empresa, permitiéndole

proyectarse como un actor solido y confiable dentro de su cadena de valor.

En este contexto, el presente trabajo busca analizar las condiciones, ventajas y
consideraciones que implica el uso del factoraje financiero mediante fideicomisos publicos
para una pyme de transporte como LogMa Transportes, considerando tanto sus implicaciones

operativas como sus efectos sobre la gestion financiera y la eficiencia del capital de trabajo.

Introduccién de la Propuesta

La presente propuesta tiene como finalidad evaluar la viabilidad financiera y
econémica de una empresa de transporte de madrinas en el sector automotriz en
Aguascalientes. Se busca analizar la rentabilidad del negocio, la liquidez disponible, los

costos operativos y explorar alternativas de financiamiento que optimicen el flujo de efectivo.
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Uno de los principales retos que enfrenta la empresa es el ciclo de cobro de facturas,
el cual puede extenderse hasta 60 dias, afectando su liquidez y capacidad operativa. Para
mitigar este problema, se propone el uso del factoraje financiero, evaluando diferentes
opciones disponibles, como fintechs privadas (Xepelin) y fideicomisos publicos (SIFTA).
Ademas, se considerara el esquema de leasing para la adquisicion de nuevas unidades de

transporte, optimizando la estructura de costos y financiamiento.

Para fortalecer el analisis financiero, se desarrolld un modelo en Excel con un

dashboard interactivo y un c6digo en Python para simulaciones y andlisis de riesgo.

Objetivo del Modelo Financiero

El presente modelo tiene los siguientes objetivos:

= Evaluar la rentabilidad del negocio y su viabilidad financiera.

= Analizar la liquidez disponible y los costos operativos.

= Comparar alternativas de financiamiento: factoraje con Xepelin vs. SIFIA.
= Explorar la adquisicion de unidades mediante leasing vs. compra directa.

= [Implementar herramientas digitales para optimizar la toma de decisiones.

Justificacion de la Propuesta: ;por qué utilizar el factoraje financiero como

herramienta para obtener liquidez frente al crédito tradicional?

Las pymes del clister automotriz en Aguascalientes operan con altas necesidades de
capital de trabajo y plazos de cobro frecuentemente extensos dentro de la cadena de
suministro. En este entorno, la capacidad de convertir cuentas por cobrar en efectivo oportuno
resulta critica para sostener produccion, negociar con proveedores y cumplir estandares de
entrega exigentes por OEMs y Tier-1. La evidencia internacional y regional muestra que el
factoraje financiero se comporta como un mecanismo de liquidez 4gil, menos dependiente de
garantias reales propias y mas anclado a la calidad crediticia del deudor de la factura, lo que
reduce fricciones de acceso tipicas del crédito bancario (Klapper, Laeven, & Rajan, 2005;

Love, Preve, & Sarria-Allende, 2007).
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Desde la perspectiva macro-institucional, el acceso de las pymes al crédito bancario
continia condicionado por tamafio, antigiiedad y requerimientos de colateral, lo cual
restringe la oferta efectiva hacia unidades pequefias o jovenes (Beck & Demirgiic-Kunt,
2006; Jiménez-Rico, Diaz-Lozano, & Hernandez-Ortiz, 2023). En México, la estructura y el
ciclo financiero recientes han mantenido tasas activas elevadas y criterios prudenciales que,
aunque preservan solidez, encarecen y limitan la expansion del crédito empresarial,
particularmente para pymes (Banco de México, 2024). A la par, el tejido empresarial nacional
muestra una alta participacion de micro y pequefias firmas, con elevada rotacion y
vulnerabilidad, lo que refuerza la importancia de instrumentos que moneticen el capital de

trabajo con menor friccion (INEGI, 2020).

Ventajas comparativas del factoraje frente al crédito bancario y tarjetas.

Liquidez inmediata sin incrementar apalancamiento bancario.

El factoraje anticipa el valor de las cuentas por cobrar y no exige crear un pasivo bancario
convencional; por tanto, puede mejorar métricas de apalancamiento y preservar capacidad de
endeudamiento para proyectos de inversion (Klapper et al., 2005). En cadenas con plazos de
pago extensos, esta transformacion de activos corrientes a efectivo suaviza el ciclo de
conversion y reduce la brecha operativo-financiera (Garcia-Teruel & Martinez-Solano, 2007,

Bafos-Caballero, Garcia-Teruel, & Martinez-Solano, 2014).

Menores barreras de acceso y evaluacion centrada en el deudor.

A diferencia del préstamo bancario, donde la evaluacion recae en la solvencia de la pyme y
su colateral, el factoraje traslada el foco al riesgo del cliente pagador. Esto mitiga asimetrias
de informacién y permite financiar a pymes con “balance delgado” cuando sus cuentas por
cobrar provienen de deudores de alta calidad (Love et al., 2007; Mol-Gémez-Vazquez,

Hernandez-Canovas, & Koéter-Kant, 2018).

Rapidez operativa y flexibilidad de uso.

Los procesos de autorizacion y desembolso en factoraje suelen ser mas agiles que los de

crédito, lo que resulta crucial ante necesidades tacticas de caja (Klapper et al., 2005).
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Ademas, la empresa elige qué facturas ceder y cuando, configurando un instrumento flexible
para acompasar picos de produccion o estacionalidad (Garcia-Teruel & Martinez-Solano,

2007).

Externalizacion de cobranza y gestion de riesgo.

El factor puede administrar y cobrar la cartera cedida, reduciendo costos internos de cobranza
y volatilidad en flujos. Bajo modalidades sin recurso, parte del riesgo de impago se transfiere

al factor, lo que fortalece la previsibilidad financiera (Mol-Gémez-Vazquez et al., 2018).
Comparativo con tarjetas de crédito.

Las tarjetas empresariales encarecen el capital de trabajo por estructuras de interés y
penalizaciones, adecuadas para gastos menores y pagos inmediatos, pero ineficientes para
financiar cuentas por cobrar a 30-90 dias; en México, la regulacion y la dinamica de tasas
han mantenido costos del crédito de consumo elevados (Banco de México, 2024; CNBV,
2024). El factoraje, al anclar el costo al riesgo del deudor comercial y a la calidad de la
factura, suele abaratar la liquidez frente al uso recurrente de tarjetas para financiar el ciclo

operativo (Love et al., 2007).

Por qué conviene especificamente a una pyme automotriz de Aguascalientes

1. Encadena liquidez a ventas firmes: monetiza 6rdenes y entregas a contrapartes de alto
perfil (OEM/Tier-1), reduciendo la dependencia de lineas bancarias y evitando
cuellos de botella en compras de insumos, moldes o herramentales.

2. Fortalece negociacion con proveedores: con caja oportuna, la pyme puede capturar
descuentos por pronto pago y estabilizar inventarios criticos, elevando margen y
cumplimiento (Garcia-Teruel & Martinez-Solano, 2007; Bafos-Caballero et al.,
2014).

3. Mejora indicadores financieros: al no crear deuda bancaria directa, preserva
capacidad de crédito para CAPEX (maquinaria, automatizacion) y mantiene ratios de
apalancamiento en rangos prudentes (Klapper et al., 2005).

4. Alinea incentivos publico-privados: al integrarse a esquemas de fideicomisos

publicos, se pueden reducir costos de transaccion y comisiones, masificar el acceso y

100



aprovechar economias de escala en analisis de riesgo; esto es consistente con politicas

de fortalecimiento del tejido pyme regional (INEGI, 2019; Banco de México, 2024).

Riesgos y salvaguardas (para una adopcion responsable)

e Costo total: comisiones/descuentos pueden elevarse en deudores de mayor riesgo;
conviene cotizar entre factores y empujar convenios marco desde el fideicomiso para
obtener spread competitivo (Mol-Goémez-Vazquez et al., 2018).

o Relacion comercial: la cesion y notificacion al deudor deben cuidar la experiencia del
cliente; seleccionar factores con protocolos de cobranza profesionales.

e Modalidad con recurso: mantener limites de concentracidon, covenants internos y

seguros de crédito para contingencias (Love et al., 2007).

Conclusion

Para pymes automotrices con ventas a contrapartes solventes y plazos de cobro dilatados, el
factoraje acelera el ciclo de efectivo, reduce fricciones de acceso, mejora la gestion del capital
de trabajo y preserva capacidad de endeudamiento para inversion productiva. Frente al
crédito bancario tradicional—ma4s intensivo en garantias, procesos y covenants—y al uso
extensivo de tarjetas, el factoraje abarata y flexibiliza la liquidez operativa. Integrarlo a un
fideicomiso publico estatal puede potenciar su alcance y competitividad de precio, haciendo
del factoraje una politica financiera de impacto para el cluster automotriz de Aguascalientes

(INEGI, 2019; Banco de México, 2024).

Supuestos Claves y Datos de Entrada para la Propuesta

Supuestos Generales
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Tabla 8. Supuestos generales

Concepto Valor

Tarifa promedio por auto $2,500 MXN
Capacidad de una madrina 10 autos
Viajes por semana por madrina 5 viajes
Niumero de madrinas operando 5 unidades
Costo de combustible por viaje $10,000 MXN
Peajes y permisos por viaje $3,500 MXN
Mantenimiento mensual por madrina $15,000 MXN
Sueldos por viaje $5,000 MXN
Leasing de madrinas (mensual) $100,000 MXN
Tasa de ISR 30%

Ciclo de cobro de facturas 60 dias
Factoraje financiero (adelanto) con Xepelin 80%
Factoraje financiero (adelanto) con SIFIA  90%

Comision de Xepelin

2.91% mensual (34.92% anual)

Comision propuesta de SIFIA

1.8% mensual (21.6% anual)

Implementacion del Modelo en Excel y Python

Modelo en Excel con Dashboard Interactivo

El archivo de Excel contendra las siguientes hojas:

A e

Dashboard Interactivo:

Datos de Entrada: Parametros clave y supuestos financieros.
Célculos Financieros: Proyeccion de ingresos, costos y utilidad neta.
Simulacién de Factoraje: Comparacion de flujos con Xepelin y SIFIA.

Analisis de Sensibilidad: Evaluacion del impacto de cambios en tarifas y tasas.

= Graficos de ingresos vs. costos.

= Comparacion de factoraje Xepelin vs. SIFIA.
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= Sensibilidad de tasas de interés.

» Indicadores clave de desempeio financiero (KPIs).
Calculos en Excel:

0 Ingresos Mensuales: =Tarifa_Auto * Autos_Madrina * Viajes_Semana

* 4 * Madrinas

0 Costos Operativos: =(Combustible_Viaje + Peajes_Viaje

+

Sueldos _Viaje) * Viajes_Semana * 4 * Madrinas +

*

(Mantenimiento_Madrina * Madrinas) + (Leasing_Madrina
Madrinas)

0 Utilidad Bruta: =Ingresos - Costos_Operativos
0 Factoraje con Xepelin y SIFIA:

= Monto financiado: =Ingresos * Factoraje_Xepelin /
Factoraje SIFIA

= (Costo financiero: =Monto_Financiado * Comision_ Xepelin /
Comision_SIFIA

= Saldo final recibido: =Monto_Financiado - Costo_Financiero
Simulacion y Analisis de Riesgo en Python
Codigo 1: Simulacion de Factoraje con Xepelin

Se realiz6 una simulaciéon Montecarlo para evaluar el impacto del factoraje financiero
con Xepelin en el flujo de efectivo de la empresa de transporte de madrinas. La simulacion
consider6 10,000 escenarios diferentes con variaciones en la tasa de interés, aplicando la tasa
mensual del 2.91% y un adelanto del 80% sobre las facturas emitidas. Esta metodologia
permitié analizar la estabilidad financiera de la empresa bajo diferentes condiciones de

financiamiento con Xepelin.
import numpy as np

import pandas as pd
import matplotlib.pyplot as plt
import seaborn as sns
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# Parametros generales
tarifa_auto = 2500

autos_por_madrina = 10

1
al

viajes_por_semana
madrinas = 5

semanas_mes = 4

# Costos operativos
combustible_viaje = 10000
peajes viaje = 3500
mantenimiento_mensual = 15000
sueldos_viaje = 5000
leasing_madrina = 100000

# Parametros del factoraje Xepelin
factoraje_xepelin = 0.80

tasa xepelin = 0.0291 # 2.91% mensual
comision_xepelin = 1390

# Célculo de ingresos y costos

ingresos_mensuales = tarifa auto * autos por madrina * viajes por_semana *
semanas_mes * madrinas

costos_operativos = (combustible viaje + peajes_viaje + sueldos_viaje) *
viajes_por_semana * semanas_mes * madrinas

mantenimiento_total = mantenimiento_mensual * madrinas

leasing_total = leasing madrina * madrinas

utilidad_bruta = ingresos_mensuales - (costos_operativos +
mantenimiento_total + leasing_total)

# Simulacién Montecarlo para Xepelin

n_simulaciones = 10000

riesgo_tasa xepelin = np.random.normal (loc=tasa xepelin, scale=0.005,
size=n_simulaciones)

vpn_xepelin = []
for i1 in range(n_simulaciones):
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intereses_xepelin_sim = 1ingresos _mensuales * fTactoraje xepelin *
riesgo_tasa xepelin[i]

flujo_xepelin_sim = ingresos_mensuales *  factoraje xepelin -
intereses_xepelin_sim - comision_xepelin

vpn_xepelin.append(flujo_xepelin_sim)

# Visualizacion de Resultados para Xepelin

plt.figure(figsize=(10, 5))

sns._histplot(vpn_xepelin, bins=50, kde=True, color="red", label="Xepelin')
plt.axvline(x=np.median(vpn_xepelin), color="black", linestyle="--"",
label="Mediana Xepelin')

plt.legend()

plt.title(''Distribucién del Flujo Neto con Factoraje Xepelin (Simulacién
Montecarlo)')

plt.xlabel(""Flujo Neto (MXN)'™)

plt.ylabel (""Frecuencia'™)

plt.gridQ)

plt.show()

# Resultados numéricos

print(f'Mediana del flujo neto con Xepelin: {np.median(vpn_xepelin):, _2f}
MXN'")

print(f"Rango de Tflujo neto: {np.percentile(vpn_xepelin, 5):,.2f} MXN -
{np.percentile(vpn_xepelin, 95):,.2F} MXN'")

Los resultados obtenidos muestran que el flujo neto mediano con el factoraje de
Xepelin es de $1,940,492.52 MXN, con un rango de variabilidad entre $1,923,823.90 MXN
y $1,956,597.08 MXN. La dispersion en los resultados refleja la incertidumbre en los costos
del factoraje debido a la variabilidad en la tasa de descuento. En la grafica presentada se
observa que, aunque el financiamiento con Xepelin permite mejorar la liquidez, la alta tasa

de interés reduce significativamente el flujo de efectivo final recibido por la empresa.
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Figura 9. Distribucion del Flujo Neto con Factoraje Xepelin (Simulacion Montecarlo)
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Mediana del flujo neto con Xepelin: 1,940,492.52 MXN
Rango de flujo neto: 1,923,823.90 MXN - 1,956,597.08 MXN

Codigo 2: Simulacion de Factoraje con SIFIA

Para evaluar la alternativa del factoraje con SIFIA, se realizd una simulacion
Montecarlo similar a la de Xepelin, considerando 10,000 iteraciones y una tasa de interés
mensual del 1.8%, con un adelanto del 90% del valor de las facturas. El objetivo de este
analisis fue determinar si SIFIA ofrece una ventaja competitiva en términos de flujo de

efectivo neto y menor costo financiero en comparacion con las fintech privadas.

import numpy as np

import pandas as pd

import matplotlib.pyplot as plt
import seaborn as sns

# Parametros generales
tarifa_auto = 2500
autos_por_madrina = 10
viajes_por_semana = 5
madrinas = 5
semanas_mes = 4
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# Costos operativos
combustible_viaje = 10000
peajes _viaje = 3500
mantenimiento_mensual = 15000
sueldos_viaje = 5000
leasing_madrina = 100000

# Parametros del factoraje SIFIA
factoraje_sifia = 0.90
tasa _sifia = 0.018 # 1.8% mensual

comision_sifia = 500

# Calculo de ingresos y costos

ingresos_mensuales = tarifa_auto el autos_por_madrina *
viajes_por_semana * semanas_mes * madrinas

costos_operativos = (combustible_viaje + peajes_viaje +
sueldos_viaje) * viajes_por_semana * semanas_mes * madrinas

mantenimiento_total = mantenimiento_mensual * madrinas

leasing_total = leasing_madrina * madrinas

utilidad bruta = ingresos_mensuales - (costos_operativos +
mantenimiento_total + leasing_total)

# Simulacién Montecarlo para SIFIA

n_simulaciones = 10000

riesgo_tasa sifia = np.random.normal(loc=tasa_sifia, scale=0.005,
size=n_simulaciones)

vpn_sifia = []
for i in range(n_simulaciones):
intereses_sifia sim = ingresos_mensuales * factoraje_sifia *
riesgo_tasa_sifia[i]
flujo_sifia sim = ingresos _mensuales * factoraje sifia -
intereses_sifia _sim - comision_sifia

vpn_sifia.append(flujo_sifia _sim)

# Visualizaciéon de Resultados para SIFIA
plt.figure(figsize=(10, 5))
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sns.histplot(vpn_sifia, bins=50, kde=True, color="blue",
label="SIFIA™)

plt.axvline(x=np.median(vpn_sifia), color="black"™, Ulinestyle="--",
label="Mediana SIFIA™)

plt.legend()

plt_title(''Distribucién del Flujo Neto <con Factoraje SIFIA
(Simulacion Montecarlo)™)

plt.xlabel (""Flujo Neto (MXN)')

plt.ylabel (""Frecuencia'™)

plt.gridQ)

plt.show()

# Resultados numéricos

print(f'Mediana del flujo neto con SIFIA: {np.median(vpn_sifia):, .2f}
MXN™)

print(f"Rango de flujo neto: {np.percentile(vpn_sifia, 5):,.2f} MXN
- {np.percentile(vpn_sifia, 95):,.2F} MXN")

El analisis mostré que el flujo neto mediano con el factoraje de SIFIA es de
$2,209,101.01 MXN, con un rango de variabilidad entre $2,190,698.31 MXN vy
$2,227,863.86 MXN. En la grafica se puede observar que el financiamiento con SIFIA genera
mayores flujos de efectivo netos en comparacion con Xepelin, debido a su menor tasa de
descuento y mayor porcentaje de adelanto sobre las facturas. Esto confirma que SIFIA
representa una alternativa de financiamiento més favorable para la empresa, reduciendo el

impacto financiero de los costos del factoraje y optimizando la liquidez operativa.
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Figura 10. Distribucion del Flujo Neto con Factoraje SIFIA (Simulacion Montecarlo)
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Mediana del flujo neto con SIFIA: 2,209,101.01 MXN
Rango de flujo neto: 2,190,698.31 MXN - 2,227,863.86 MXN

Conclusiones y Recomendaciones

El andlisis financiero y las simulaciones realizadas para la empresa de transporte de

madrinas en Aguascalientes han permitido evaluar su viabilidad econémica, asi como las

alternativas de financiamiento mas optimas para fortalecer su liquidez y rentabilidad. A partir

del estudio desarrollado y con base en los resultados obtenidos en la simulacion Montecarlo,

se pueden extraer las siguientes conclusiones clave:

Rentabilidad y Sostenibilidad Financiera de la Empresa
Las proyecciones financieras indican que la empresa es rentable y financieramente
viable, generando una utilidad neta mensual estimada en $1,088,500 MXN. Esta
rentabilidad permite sostener las operaciones actuales y planear estrategias de

crecimiento a mediano y largo plazo.

Sin embargo, el flujo de efectivo enfrenta una presion considerable debido a los plazos

de pago de hasta 60 dias, lo que puede afectar la capacidad de la empresa para cubrir sus
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costos operativos de manera eficiente. Por ello, es necesario implementar estrategias de

financiamiento que reduzcan esta presion, asegurando un flujo de caja estable y continuo.

2. Factoraje Financiero: Comparacion entre Xepelin y SIFIA
Se ha comprobado que el factoraje financiero es una herramienta clave para mejorar
la liquidez de la empresa, permitiendo adelantar el cobro de facturas sin recurrir a
créditos bancarios mas costosos. Para evaluar su impacto, se realizaron simulaciones

Montecarlo con Xepelin y SIFIA, obteniendo los siguientes resultados:

Xepelin

Mediana del flujo neto: $1,940,492.52 MXN
Rango de flujo neto: $1,923,823.90 MXN - $1,956,597.08 MXN

SIFIA
Mediana del flujo neto: $2,209,101.01 MXN
Rango de flujo neto: $2,190,698.31 MXN - $2,227,863.86 MXN

En la grafica presentada, se observa que el financiamiento con SIFIA genera mayores
flujos de efectivo netos en comparacion con Xepelin. Este resultado se debe a que SIFIA
ofrece un menor costo financiero, con una tasa de descuento del 1.8 % mensual, en contraste
con el 2.91 % que aplica Xepelin. Ademas, SIFIA otorga un adelanto del 90 % sobre el valor
de las facturas, mientras que Xepelin solo proporciona el 80 %, lo que mejora la liquidez

inmediata de la empresa.

La distribucion de los resultados en la grafica también evidencia que el factoraje con
SIFIA presenta menor variabilidad en los flujos de efectivo, lo que indica un menor riesgo
financiero. En términos de estabilidad operativa y optimizacion de recursos, la opcion de
financiamiento con SIFIA representa una alternativa mas eficiente, reduciendo
significativamente el impacto financiero del factoraje y permitiendo una mejor planificacion

de la liquidez.
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3. Evaluacion del Financiamiento para la Adquisicion de Madrinas: Leasing vs. Compra
Se evaluo la opciéon de compra de madrinas con financiamiento bancario en

comparacion con el leasing de unidades, concluyendo que:

El leasing es la mejor alternativa cuando la tasa de interés supera el 10 % anual, ya que
evita grandes desembolsos iniciales y mejora la liquidez.
Comprar las madrinas es viable solo si la tasa de financiamiento es inferior al 10 %, ya que

permitiria una reduccion en los costos totales a largo plazo.

Por lo tanto, se recomienda seguir utilizando leasing para la adquisicion de nuevas
madrinas y monitorear las tasas de interés en caso de que surja una oportunidad favorable

para compra.

4. Implementacion de Herramientas de Control Financiero y Simulacion
Para optimizar la toma de decisiones estratégicas, se recomienda la implementacion
de herramientas de control financiero digitales que permitan monitorear en tiempo

real los ingresos, costos y financiamiento de la empresa.
Se propone desarrollar un dashboard interactivo en Excel, que incluya:

= Comparacion de ingresos y costos
* Simulacion del factoraje con diferentes opciones de financiamiento
= Andlisis de sensibilidad para evaluar impactos de cambios en tasas de interés

» Indicadores clave de desempeio financiero
Ademas, se recomienda implementar modelos de simulacion en Python, que permitan:

= Evaluar escenarios de riesgo financiero con Montecarlo
= Comparar la rentabilidad de distintos esquemas de financiamiento

= Automatizar célculos financieros y proyecciones

5. Evaluacion de Impacto y Monitoreo Continuo

Para asegurar que las estrategias implementadas generen los beneficios esperados, es
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fundamental establecer un sistema de monitoreo y evaluaciéon periddica. Se

recomienda:

= Revision mensual del flujo de efectivo, para asegurar que el factoraje contintie
generando liquidez suficiente.

= Andlisis de sensibilidad trimestral, para evaluar como cambios en las tasas de
interés impactan la rentabilidad del factoraje.

= Comparacion continua entre SIFIA y otras opciones, para asegurar que sigue
siendo la opcidon mas competitiva.

= Optimizacion de costos operativos, explorando oportunidades como

reduccion de gastos en peajes, combustible 0 mantenimiento.

Recomendaciones Finales

Adoptar el factoraje con SIFIA como la opcion de financiamiento preferida, dado que
ofrece mejores condiciones financieras que fintechs privadas como Xepelin.
Continuar utilizando leasing para la adquisicion de nuevas madrinas, al menos
mientras las tasas de interés se mantengan por encima del 10 % anual.

Implementar herramientas digitales en Excel y Python para mejorar el analisis
financiero, optimizar decisiones y automatizar calculos estratégicos.

Establecer una evaluacion financiera trimestral, para ajustar la estrategia de
financiamiento y asegurar que la empresa mantenga una estructura de costos

eficiente.

Conclusion General

El estudio financiero ha demostrado que el factoraje es una estrategia fundamental

para garantizar la sostenibilidad operativa de la empresa de transporte de madrinas. Se ha

comprobado que el uso del factoraje con SIFIA seria la mejor opcion disponible, ya que

permite obtener mayor liquidez con menores costos financieros, asegurando asi un flujo de

efectivo mas solido y estable. Implementando estas estrategias, la empresa podra fortalecer

su estabilidad financiera, reducir el costo del financiamiento y mejorar su rentabilidad a largo
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5.2 Propuesta de fortalecimiento de Factoraje Financiero para SIFIA

1. Introduccidén

El presente documento tiene como objetivo presentar una propuesta para SIFIA,
enfocada en la implementaciéon de un modelo de factoraje financiero que beneficie a las
pymes del sector automotriz en Aguascalientes. Esta estrategia permitira a SIFIA
posicionarse como una opcion mas competitiva frente a fintechs privadas como Xepelin y

otras entidades financieras, generando a la vez un impacto positivo en la economia local.

El factoraje financiero ha demostrado ser una herramienta efectiva para mejorar la
liquidez de las empresas sin recurrir a créditos tradicionales. A través de este esquema, SIFIA
no solo apoyaria el crecimiento de las empresas del sector automotriz, sino que también

obtendria ingresos por intereses y comisiones, fortaleciendo su capacidad de financiamiento.

2. Justificacion: Beneficios para SIFIA y el Estado de Aguascalientes

2.1 Beneficio Econémico para SIFIA

Al implementar un esquema de factoraje competitivo, SIFIA podria captar un
porcentaje significativo del mercado de empresas automotrices que actualmente utilizan

factoraje con fintechs privadas. Las ventajas de este esquema incluyen:

= Incremento en la captacion de clientes: Empresas del sector automotriz
optarian por SIFIA debido a sus mejores condiciones financieras.

= Generacion de ingresos por intereses y comisiones: A diferencia de otras
formas de financiamiento, el factoraje permite que SIFIA genere rendimientos
sin asumir un alto nivel de riesgo crediticio.

= Posicionamiento estratégico: SIFIA se consolidaria como un fideicomiso

publico clave para la liquidez de las empresas en Aguascalientes.

2.2 Impacto en la Economia Local

La implementacion de un esquema de factoraje competitivo permitiria:
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Mejorar la liquidez de las pymes automotrices, reduciendo el impacto de los
plazos de pago extendidos.

Incrementar la inversion en infraestructura y logistica, al permitir a las
empresas operar con mayor solvencia.

Fomentar la generacion de empleo, al reducir la incertidumbre financiera de

las empresas del sector.

3. Comparacion entre SIFIA y Xepelin

3.1 Condiciones Financieras

Tabla 9. Comparacion entre SIFIA y Xepelin.

Concepto ‘ Xepelin SIFTA (Propuesta)

Adelanto del factoraje 80% 90%

Tasa de descuento 2.91% mensual (34.92% | 1.8% mensual (21.6%
anual) anual)

Comision por operacion $1,390 MXN $500 MXN

Flujo neto recibido por la | Menor Mayor

empresa

3.2 Impacto en Empresas y Liquidez

= SIFIA ofrece un mayor adelanto de capital (90% vs. 80%), lo que mejora la

solvencia de las empresas.

= Menores costos financieros, permitiendo que las empresas tengan un mayor

flujo de caja disponible.

= Mayor competitividad, incentivando a mas empresas a elegir SIFIA en lugar

de fintechs privadas.

4. Proyeccion Financiera para SIFIA

Se ha desarrollado un modelo de simulacion financiera en Python que permite evaluar

los ingresos potenciales que SIFIA podria obtener si 50 empresas del sector automotriz
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utilizaran el factoraje con SIFIA. La proyeccion se basa en el uso de facturas con valores

entre 500,000 MXN y 1,000,000 MXN.
4.1 Resultados de la Simulacion

Tabla 10. Resultados de Simulacion.

Concepto ‘ Valor Total

Numero de empresas que usan factoraje | 50

Rango de facturas procesadas $500,000 - $1,000,000 MXN
Porcentaje de adelanto (SIFIA) 90%

Tasa de interés mensual 1.8%

Comision por operacion $500 MXN

Total de adelantos otorgados $40,987,654 MXN

Ingresos por intereses $737,778 MXN

Ingresos por comisiones $25,000 MXN

Ingreso total de SIFIA $762,778 MXN

Este analisis muestra que, con la participacion de 50 empresas, SIFIA podria generar
ingresos mensuales superiores a $760,000 MXN, asegurando la sostenibilidad y rentabilidad

del fideicomiso.
4.2 Cédigo de Simulacion en Python

Para evaluar el impacto financiero del factoraje a través de SIFIA, se desarroll un
cddigo en Python que simula los ingresos que la institucion obtendria al financiar facturas de
50 empresas del sector automotriz. La simulacion considera un adelanto del 90% sobre
facturas con valores entre 500,000 MXN y 1,000,000 MXN, aplicando una tasa de interés
mensual del 1.8% y una comision fija de $500 MXN por operacion. El codigo genera una
distribucion de ingresos por intereses, permitiendo visualizar los beneficios econémicos para

SIFTA bajo este esquema.

import numpy as np
import pandas as pd
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import matplotlib.pyplot as plt

# Parametros de la simulacidn

num_empresas = 50 # Numero de empresas que usan factoraje

factura min = 500 000 # Monto minimo de facturas

factura max = 1 _000 000 # Monto maximo de facturas

adelanto_sifia = 0.90 # Porcentaje de adelanto del factoraje con SIFIA
tasa_interes _mensual = 0.018 # 1.8% mensual

comision_por_operacion = 500 # Comision Fija por operacion

# Simulacién de montos de facturas para cada empresa
np.random.seed(42) # Fijar semilla para reproducibilidad

facturas = np.random.uniform(factura_min, factura_max, num_empresas)
adelantos_otorgados = facturas * adelanto_sifia

# Célculo de ingresos para SIFIA
intereses_generados = adelantos_otorgados * tasa_interes_mensual
comisiones_generadas = num_empresas * comision_por_operacion

ingreso_total sifia = intereses generados.sum() + comisiones_generadas

# Resultados

print(f"Total de adelantos otorgados: {adelantos_otorgados.sum():, .2f}
MXN'")

print(f'Ingresos por intereses: {intereses_generados.sum():,.2f} MXN'™)
print(f"Ingresos por comisiones: {comisiones_generadas:,.2f} MXN'™)
print(f'Ingreso total de SIFIA: {ingreso_ total sifia:,.2f} MXN™)

# Visualizacion de distribuciéon de ingresos por intereses
plt.figure(figsize=(10, 5))

plt.hist(intereses_generados, bins=10, edgecolor="black®, alpha=0.7)
plt.axvline(x=np.median(intereses_generados), color="red", linestyle="--",
label="Mediana")

plt.xlabel (" Ingresos por intereses (MXN)*®)

plt.ylabel ("Frecuencia®)

plt.title("Distribucidon de Ingresos por Intereses Generados por SIFIA®)
plt.legend()

plt.gridQ)
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plt.show()

Figura 11. Distribucion de Ingresos por Intereses Generados por SIFIA.

Total de adelantos otorgados: 32,533,287.85 MXN
Ingresos por intereses: 585,599.18 MXN
Ingresos por comisiones: 25,000.00 MXN
Ingreso total de SIFIA: 610,599.18 MXN
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Los resultados obtenidos muestran que SIFIA otorgaria un total de adelantos de
$32,533,287.85 MXN, generando ingresos mensuales de $585,599.18 MXN por intereses y
$25,000 MXN por comisiones, alcanzando un ingreso total de $610,599.18 MXN.

En la grafica presentada, se observa la distribucion de ingresos por intereses
generados por empresa, con una mediana entre 11,000 y 12,000 MXN, lo que indica que la
mayoria de las empresas generan ingresos dentro de este rango. Esto confirma que el factoraje
con SIFIA es una alternativa financieramente viable, permitiendo a la institucién obtener
ingresos recurrentes mientras fortalece la liquidez de las empresas automotrices en

Aguascalientes.

5. Conclusiones y Recomendaciones
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1. El factoraje con SIFIA representa una solucion de financiamiento mas competitiva,
permitiendo a las empresas obtener mayores adelantos y reduciendo costos
financieros.

2. SIFIA se beneficiaria significativamente de la implementacion de este esquema,
obteniendo ingresos recurrentes y fortaleciendo su capacidad de financiamiento.

3. Serecomienda la implementacion de un piloto con empresas interesadas, para validar
el modelo y realizar ajustes en la estructura de tasas y comisiones.

4. Es importante monitorear el desempefio financiero del factoraje, asegurando que

contintie siendo una opcion atractiva frente a fintechs privadas.

CAPITULO VI - CONCLUSIONES

6.1 Conclusiones y resumen de hallazgos

El presente estudio constituye una contribucion estratégica al analisis del factoraje
financiero en México, pues integra la literatura académica y aplicada una vision holistica que
abarca los aspectos juridicos, fiscales, contables, operativos y tecnologicos, especificamente
orientados a las pymes del cluster automotriz de Aguascalientes. Esta investigacion no se
limita a describir la operacion del factoraje, sino que propone un modelo innovador que
vincula instrumentos tradicionales, como Cadenas Productivas de NAFIN, con mecanismos
de fideicomisos publicos estatales (FIADE y SIFIA), generando un puente entre la politica
publica y la inclusion financiera regional. El rigor metodologico de esta tesis reside en la
triangulaciéon de fuentes normativas, evidencia operativa y simulaciones financieras,
complementadas con la comparacion de esquemas de oferta entre banca de desarrollo,
SOFOMES y programas estatales, lo que permite generar recomendaciones accionables con
impacto directo en la practica profesional en impuestos y en la gestion del capital de trabajo
de las empresas proveedoras de la industria automotriz. A partir de este marco integral y de
los hallazgos obtenidos, se desprenden las siguientes conclusiones integradas y aplicables al
ambito fiscal y financiero (Camara de Diputados, 2024; NAFIN, 2012; Secretaria de
Administracion, 2019; Secretaria de Finanzas, 2019; IASB/IFRS Foundation, 2023; Jiménez-
Rico, Diaz-Lozano, & Hernandez-Ortiz, 2023; Pérez-Elizundia, Delgado-Guzmén, &
Lampon, 2024; Tsai et al., 2023; Abdullah et al., 2024).
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1.

El factoraje es una palanca legitima y eficaz de liquidez para MIPYMES con cadenas
de suministro “ancla”, siempre que se estructure con respaldo normativo y gobierno
de datos.
El marco juridico mexicano reconoce y delimita el contrato de factoraje en la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito (LGTOC), garantizando la cesion de
derechos de crédito y las obligaciones de factorado/factorante; ello otorga certeza
juridica a la operacion y reduce fricciones contractuales en entornos de multiples
contrapartes (armadoras, TIER1 y TIER2). En esa logica, Cadenas Productivas de
NAFIN constituye un estandar nacional de factoraje electronico, probado a escala,
que articula al gran comprador con proveedores y la banca/IF, y que acorta el ciclo
de conversion de efectivo sin deteriorar la relacion comercial. (LGTOC arts. 419—
431; NAFIN—Cadenas Productivas). (Camara de Diputados, 2024, NAFIN, 2012).
El “como” fiscal es tan importante como el “cuanto”: la configuracion correcta evita
contingencias de ISR e IVA 'y optimiza el costo financiero.
Para fines fiscales, el CFF (art. 14, fracc. VIII) califica la transmision de derechos de
crédito via factoraje como enajenacion en el momento de celebrarse el contrato (con
excepciones cuando hay mandato/delegacion de cobranza o el crédito esta a cargo de
personas fisicas), lo que determina el timing de la acumulacién y la documentacion
(CFDI y complementos). En ISR, la LISR (art. 8) considera interés la ganancia que
obtiene la empresa de factoraje por la adquisicion de derechos de crédito, afectando
directamente la determinacion del costo financiero y su deducibilidad para el
factorado seglin reglas generales de intereses. En IVA, la mera cesion de documentos
(cesion de derechos de cobro) no es un hecho gravado, pero el impuesto
correspondiente a la operacion subyacente (venta/prestacion) sigue su propio
tratamiento; por tanto, el flujo de CFDI/REP y retenciones debe alinearse a guias del
SAT para evitar diferencias temporales y discrepancias. (CFF; LISR; SAT; doctrina
fiscal). (Camara de Diputados, 2021a; Camara de Diputados, 2021c; Camara de
Diputados, 2021b; SAT, 2022; IMCP, 2021).

En contabilidad financiera, la clave es la baja de cuentas por cobrar y la revelacion
de arreglos de financiamiento a proveedores.

Bajo NIF mexicanas, la clasificacion y valuacion de cuentas por cobrar con
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componente de financiamiento se rige por NIF C-20 (y C-3 para cuentas sin
componente explicito); la baja contable depende de la transferencia sustancial de
riesgos y beneficios y del control sobre los flujos. En informacion financiera basada
en IFRS, los Supplier Finance Arrangements obligan a revelaciones especificas desde
2024 (IAS 7 e IFRS 7 enmendadas por el IASB), para que los usuarios comprendan
efectos en pasivos, flujos y riesgo de liquidez; esto es crucial cuando el comprador
“ancla” participa en esquemas de factoraje inverso. La convergencia de criterios
(NIF/IFRS) robustece la transparencia y reduce riesgos de opacidad en capital de
trabajo. (NIF C-20; IASB/IFRS 2023; PwC/EY resimenes técnicos). (Banco de
Meéxico, 2025; IASB/IFRS Foundation, 2023; EY, 2023; PwC, 2023).

. Los fideicomisos publicos estatales (FIADE/SIFIA) pueden escalar el acceso a
factoraje en la region, siempre que se definan reglas prudenciales y de elegibilidad
alineadas a cadena de valor.
Las Reglas de Operacion de FIADE y SIFIA en Aguascalientes demuestran la
capacidad juridico-administrativa para fondear proyectos y capital de trabajo; integrar
un moédulo de factoraje (directo o en coordinacion con NAFIN) es coherente con su
objeto, siempre que el Comité Técnico establezca: (i) criterios de elegibilidad que
premien evidencia de 6rdenes de compra y comportamiento de pago del “comprador
ancla”; (ii) aforos y coberturas por riesgo de crédito del deudor (no del proveedor);
(ii1) métricas de adicionalidad (no desplazar crédito privado); y (iv) gobernanza de
AML/CFT y gestion de conflictos. Ademas, el componente estatal puede reducir el
costo de fondeo via garantias parciales o convenios de corresponsalia con IF
participantes en Nafinet. (Reglas de Operacion FIADE; Reglas SIFIA). (Secretaria
de Administracion, 2019, Secretaria de Finanzas, 2019, SIFIA, 2018).

. La plataforma NAFIN (Nafinet) ofrece un “camino corto” de implementacion y
trazabilidad documental.
Los manuales operativos de Nafinet (PYME/EPO/IF) detallan procesos,
notificaciones, horarios de operacion, y parametrizacion para registrar cuentas por
pagar del comprador y habilitar el descuento electronico a proveedores. Adoptar el
“stack Nafinet” —convenios, formacion a proveedores y vinculacion con IF— reduce

la carga de desarrollo y acorta el tiempo a valor; para el fisco, el rastro documental
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(CFDI, REP, avisos de cesion) facilita compliance y auditoria. (NAFIN manuales).
(NAFIN, 2012.).

En términos de politica publica y eficiencia fiscal, el factoraje “bien hecho” alinea
incentivos: mas liquidez formal y menor informalidad.
A nivel micro, el proveedor anticipa flujos y reduce el costo de oportunidad del capital
atrapado en cuentas por cobrar; a nivel meso (cluster), aumenta la resiliencia de la
cadena (menor ruptura por iliquidez) y el cumplimiento fiscal (facturacion y pagos
trazables); a nivel macro, se promueve la formalizacion financiera y la productividad.
La experiencia documentada de Cadenas Productivas NAFIN y evidencia académica
muestran que plataformas digitales de SCF aceleran cobros y disminuyen fricciones
informativas, condiciones que los fideicomisos publicos pueden amplificar con
enfoque sectorial. (NAFIN; tesis CIDE). (Matus Castillejos, 2021, Klapper, Laeven,
& Rajan, 2005; Love, Preve, & Sarria-Allende, 2007).

La gobernanza documental y la precision en CFDI/retenciones son determinantes
para evitar riesgos fiscales.
La operacion debe estandarizar: (i) aviso/soporte de cesion al deudor; (i) flujo de
CFDI (ingreso del proveedor por la operacion subyacente; CFDI/REP por pagos del
factor; comprobacion de intereses/comisiones del factor como servicios financieros);
(ii1) criterios de acumulacion por enajenacion de derechos (CFF 14, VIII); (iv) IVA
no gravado en la cesion, con el debido tratamiento del IVA de la operacion
subyacente; (v) conciliacion contable para baja de cuentas por cobrar y
reconocimiento de costo financiero. Los criterios y guias SAT disponibles deben
referenciarse en el manual interno de la empresa para mitigar auditorias y diferencias.
(CFF; SAT guias/ejemplos; analisis doctrinal). (Camara de Diputados, 2021a; SAT,
2022; IMCP, 2021).

Perspectiva tecnologica: blockchain y contratos inteligentes son promisorios, pero
deben  desplegarse con  pilotos 'y métricas de  costo-beneficio.
La literatura reciente sobre blockchain en SCF reporta beneficios en trazabilidad,
integridad de datos y automatizacion (p. ej., liberacion condicionada de pagos por
smart contracts), con potencial para reducir asimetrias de informacion y riesgo de

interrupcion en cadenas complejas; no obstante, su adopcidon exitosa requiere
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gobierno de identidades, interoperabilidad con ERPs y evaluacion del TCO (costo
total de propiedad). Para un fideicomiso publico, se recomienda un piloto controlado
con casos de uso de alto volumen y bajo riesgo legal (validacion de facturas y
milestones logisticos), midiendo reduccion de DSO, costo de administracion y errores
de conciliacion. (encuestas y estudios 2024-2025). (Tsai et al., 2023; Wang, 2024,
Abdullah et al., 2024).

6.2 Recomendaciones y Limitaciones

Recomendaciones técnicas finales para implementacion en el cluster automotriz de
Aguascalientes:

1.

Disefio del programa: combinar factoraje tradicional (seller-centric) para proveedores
con factoraje inverso (buyer-centric) cuando el comprador ancla esté dispuesto a
confirmar cuentas por pagar en Nafinet; documentar un catalogo fiscal-contable con
flujos CFDI/REP vy politicas de baja de cuentas por cobrar. (NAFIN; IFRS/IASB).
(IASB/IFRS Foundation, 2023).

Gobernanza y riesgo: comité técnico con politicas de elegibilidad centradas en el
riesgo del deudor confirmado, limites por grupo econdmico, aforos por antigiiedad de
factura y mecanismos de seguimiento fiscal (revision de CFDI y adendas). (Reglas
SIFIA/FIADE). (SIFIA, 2018; Secretaria de Administracion, 2019).

Compliance fiscal: matrices de control que vinculen CFF 14-VIII, LISR art. 8 e IVA
no gravado en cesion; checklists de documentacion SAT (CFDI, complementos de
pago, evidencias de cesion) y criterios de acumulacion. (CFF; LISR; SAT). (Cdamara
de Diputados, 2021a; Camara de Diputados, 2021c,; SAT, 2022).

Contabilidad y revelacion: politicas para baja de cuentas por cobrar (NIF C-20/C-3)
y revelacion de arreglos SCF (IAS 7/IFRS 7), con notas que expliquen vencimientos,
dependencia de programas y exposicion a liquidez; alinear reportes de gestion de
capital de trabajo. (NIF; IFRS/IASB). (Banco de Meéxico, 2025; IASB/IFRS
Foundation, 2023).

Escalamiento con NAFIN: convenios de operacion Nafinet (manuales

PYME/EPO/IF), capacitacion y mesa fiscal-contable conjunta con proveedores,
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factorantes y compradores locales (armadoras y TIER 1), para homologar procesos y
plantillas de CFDI/REP. (NAFIN manuales). (NAFIN, 2012).

6. Innovacion responsable: pilotos blockchain/smart contracts con indicadores de éxito
(DSO, litigiosidad por cesion, discrepancias de IVA, horas de conciliacion) y andlisis
de continuidad operativa; evaluar su convivencia con Nafinet y sistemas estatales.

(literatura 2024-2025). (Tsai et al., 2023; Wang, 2024, Abdullah et al., 2024).

Limitaciones y agenda de investigacion aplicada.

Los resultados y lineamientos aqui sintetizados son generalizables a cadenas
manufactureras complejas, pero su impacto economico-fiscal varia segun la disciplina de
pagos del comprador, la madurez digital de proveedores y la coordinacién institucional
(NAFIN, fideicomisos estatales, IF participantes). Futuras lineas de trabajo incluyen: (i)
medicién causal de la reducciéon del DSO y del costo financiero efectivo con y sin
confirmacion del comprador; (ii) andlisis ex-post de auditorias fiscales para documentar
mejores practicas de CFDI/REP en factoraje; y (iii) evaluacion costo-beneficio de blockchain
frente a alternativas de interoperabilidad tradicional. (Gobierno del Estado de
Aguascalientes, 2023, Klapper, Laeven, & Rajan, 2005; Pérez-Elizundia, Delgado-Guzmdan,
& Lampon, 2024).
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ANEXOS
Documento 1. Ejemplo de Contrato de Factoraje Financiero utilizado en pyme del

Cluster Automotriz de Aguascalientes

% xepelin

PAGARE SIN PROTESTO

S . N -+ 10 Voneda Naciona)

(el “Suscriptor™), por este pagaré promete y se obliga incondicionalmente a pagar a la
orden de OPERADORA FALCON, S.A.P.I. DE C.V., SOFOM, E.N.R. (“Xepelin”), la cantidad de S| M-N-
Pesos ./100 Moneda Nacional), asi como todos los intereses (incluyendo ordinarios y, en su caso,
moratorios), comisiones, gastos, costos y demds accesorios al monto anterior que se generen en términos de este Pagaré, a mas
tardar el 15 de julio de 2024 (la “Fecha de Vencimiento”).

El Suscriptor debera pagar a Xepelin el monto total de principal conforme al siguiente calendario de pagos:

No. Fecha de pago Monto

1 15 de julio de 2024 T V- I P o<l /1 00 Moneda Nacional)

El Suscriptor se obliga a pagar incondicionalmente a Xepelin intereses sobre el saldo de principal insoluto de este pagaré, a partir
de la fecha del presente y hasta que dicha cantidad sea pagada en su totalidad, a una tasa de interés bruto anual igual a 34.92%
(treinta y cuatro punto noventa y dos por ciento) (la “Tasa de Interés Ordinaria”).

Sitodo o parte del saldo de principal de este pagaré o de cualquier otra cantidad pagadera por el Suscriptor conforme al mismo, no
fuere pagada en las fechas establecidas para su pago, ya sea a su vencimiento programado, por vencimiento anticipado o de
cualquier otra forma, el saldo insoluto del presente pagaré se dard por vencido anticipadamente y el monto vencido devengara
intereses moratorios a una tasa de interés bruto anual igual a la Tasa de Interés Ordinaria multiplicada por 1.5, los cuales serd
pagaderos a la vista.

Cualquier pago a Xepelin conforme al presente pagaré debera ser realizado en horario habil; (i) En pesos moneda de curso legal de
los Estados Unidos Mexicanos, y (ii) en el lugar de pago el cual es el ubicado en Calle Campos Eliseos, Nim. Ext. 403, Nim. Int.
Piso 7, Col. Polanco II Seccién, C.P. 11530, Alcaldia Miguel Hidalgo, Ciudad de México. No obstante, lo anterior el Suscriptor
podra cubrir la cantidad indicada mediante transferencia electrénica de fondos inmediatamente disponibles a la cuenta niimero
0117050259, con CLABE 012180001170502594, denominada en Pesos (la “Cuenta en Pesos”), o bien, a la cuenta niimero
0117050372, con CLABE 012180001170503726, denominada en Délares (la “Cuenta en Délares”), en ambos casos, abiertas a
nombre de CIBanco, S.A., Institucion de Banca Miuiltiple Fideicomiso CIB/3650, en BBVA Bancomer, S.A., Institucién de Banca
Muiltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, o cualquier otra cuenta bancaria que Xepelin le indique por escrito al Cliente en
cualquier tiempo siguiendo las formalidades que para ello se requieran o en cualquier otra cuenta bancaria o domicilio que Xepelin
notifique por escrito al Suscriptor; en el entendido que cualquier pago de cualesquier cantidades adeudadas conforme al presente
pagaré que el Suscriptor realice en Délares a la Cuenta en Délares, debera ser convertido a Pesos utilizando el tipo de cambio
determinado por Xepelin para efectos de calcular las cantidades efectivamente pagadas conforme al presente pagaré. Cuando el dia
de pago de este pagaré sea considerado un dia no habil, dicho pago debera ser efectuado en el dia hdbil inmediato siguiente.

El presente Pagaré se regira e interpretara de acuerdo con el Cédigo de Comercio, la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito y demas leyes relativas aplicables. Para el caso de presentarse cualquier controversia en relacién con la interpretacion,
cumplimiento y ejecucién del mismo, las partes renuncian expresa e irrevocablemente a cualquier jurisdiccién, fuero o
competencia que pudiera corresponderles en razén de sus domicilios presentes o futuros, y se someten expresa e irrevocablemente
a los tribunales competentes en la Ciudad de México.
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Pagaré suscrito en la Ciudad de México, el dia 31 de mayo de 2024.

El Suscriptor

Por su propio derecho
Con Domicilio en
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Firmado usando

“xepelin % MIFIEL

El presente documento fue firmado electrénicamente conforme a lo dispuesto en el Cédigo de Comercio con relacién a
firmas electrénicas y mensajes de datos. La ley le confiere a cada firma electrénica la misma validez juridica que a una
firma autégrafa, y, ademds, una presuncién de atribucién. Adicionalmente, este documento goza de la presuncién de
integridad al integrar una constancia de conservacién. Para cualquier aclaracién envia un correo a info@mifiel.com.

Documento y constancia de conservacion _)

Este documento goza de presuncién legal de integridad ya que incluye una constancia de conservacion emitida por un
Prestador de Servicios de Certificacién (PSC) debidamente acreditado por la Secretaria de Economia.

Nombre del documento

dentificador Gnico de
documento

Constancia de conservacién

Documento c¢reado por Xepelin Legal _)

Ndamero de paginas 2

|

Firmas e informacién identificadora

Estas firmas gozan de la presuncién legal de atribucién de acuerdo al Cédigo de Comercio. En el caso de la firma
electrénica avanzada, también goza de la garantia de no repudio. Para ser considerada como avanzada, la firma tiene que
ser generada utilizando un certificado emitido por un Prestador de Servicios de Certificacién. El certificado de la e.firma del
SAT es un ejemplo de ello.

RFC
Tipo de firma Firma Electrénica Avanzada (art. 97 del Cédigo de Comercio)
Sustentada por Certificado de Firma Electrénica Avanzada emitido por el PSC SAT

Numero de certificado

Firma electrénica

Fecha de firma 31/05/2024, 22:02:15 UTC

informacién mostra jui no ha sido modifica tste documento ina representacién visual de un
escanea el digo QR o visita la pagina XML. Al presentar este documento como prueba en

licio, también debes presentar el archivo XML
Para verificar la integridad del documento (por ejemplo, en el contexto de asociado.

Pégina1de1
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Ciudad de México, 31 de mayo de 2024

AsUNTO: soLIcITUD DE OPERACION N [l

OPERADORAFALCON, S.A.P.I. DE C.V,, SOFOM, E.N.R.
Atencion:

Hago referencia al contrato miltiple marco para la prestacion de servicios financieros de fecha 18 de diciembre de 2023, celebrado
por y entre Operadora Falcon, S.A.PI. de C.V.,, SOFOM, E.N.R. y (el “Contrato
Miiltiple”). Los términos definidos utilizados en este documento que no estén expresamente definidos en el mismo tendran el
significado que se les atribuye en el Contrato Miiltiple.

De conformidad con las Clausulas 2.1 y 3.1 del Contrato Miiltiple, por medio de la presente solicito la celebracién de la siguiente
Operacion (la “Operacién Solicitada™):

Tipo de Operaciéon: Operacion de Factoraje
Fecha de Factoraje: 31 de mayo de 2024
Fecha de Pago de Principal del Factoraje: 15 de julio de 2024

Monto Neto de los Derechos de Crédito Cedidos: M.N. _ Pesos
/100 Moneda Nacional)

El Cliente sefiala como cuenta bancaria para que Xepelin pueda entregar los recursos derivados de la Operacién Propuesta la
siguiente:

Banco:
Beneficiario:
Niimero de cuenta:
CLABE:

En relacién con lo anterior, el Cliente declara bajo protesta de decir verdad que, a la fecha de la presente Solicitud de Operacion, (i)
todas las declaraciones realizadas por el Cliente en el Contrato Miiltiple son ciertas en todos sus aspectos y continuaran siendo
ciertas tras la celebracién de la Operacién Propuesta, y (ii) se encuentra en cumplimiento con todas las disposiciones del Contrato
Miiltiple y la celebracién de la Operacién Propuesta no afectard el cumplimiento de dichas disposiciones, por lo que no existe, ni
existird como consecuencia de la consumacién de la Operacién Solicitada, un Evento de Aceleracion.

Atentamente,

El Cliente

Por su propio derecho
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Firmado usando

v MIFIEL

El presente documento fue firmado electrénicamente conforme a lo dispuesto en el Cédigo de Comercio con relacién a
firmas electrénicas y mensajes de datos. La ley le confiere a cada firma electrénica la misma validez juridica que a una
firma autégrafa, y, ademds, una presuncién de atribucién. Adicionalmente, este documento goza de la presuncién de
integridad al integrar una constancia de conservacién. Para cualquier aclaracién envia un correo a info@mifiel.com.

Documento y constancia de conservacion _)

te imento goza de presuncién legal

Prest e Servicio
lel documen

- Unico de
ia de conservaciér

creado pc

> paginas 1

Firmas e informacidn identificadora

5 gozan ( a presuncién legal de atribt
wvanzada, también goza de la g
utilizando un certificado emitid

plo de ellc

L le integridad ya que incluye una constancia de consery ne
de Certificacién (PSC) debidamen

te acredit rla etaria de Economia.

L

ién de acuerd de Comercio. En el caso d
> repudio. P ( ‘ xda como avanzada, la firma t
tador de y » Certificacion. El certificado de la e.f

Firma Electrénica Avanzada (art. 97 del Cédigo de Comercio)

Certificado de Firma Electrénica Avanzada emitido por el PSC SAT

31/05/2024, 22:02:18 UTC
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Pagina 1de 1

11



FINANCIAMIENTO & xepelin

DIRECTO. Fecha de solicitud: 31-05-2024
Fecha de transferencia: 31-05-
2024
Detalle de la solicitud N°- Financiada

Resumen del financiamiento

N° de clientes

N° de facturas

Monto a financiar

Monto total de las facturas

Total a financiar
Porcentaje a financiar 80%

Subtotal

Costos Totales

Tasa mensual 2.91%
Interés _
Asesoria Xepelin $1,390.00
Subtotal £
Retencion -
Transferido -

Ver detalle de la solicitud

o Las facturas deben ser pagadas llegada la fecha de vencimiento. En caso de atraso se generaran intereses por mora.

1L
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FINANCIAMIENTO

& xepelin

DIRECTO. Fecha de solicitud: 31-05-2024
Fecha de transferencia: 31-05-
2024
Fechade | Fechade Monto Tasa Dias
Folio | Pagador RFC Emision | Vencimiento | Financiado | Mensual | financiados | 'Nterés
02-05-
o e — | oo | e | o |
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CONFIRMACION DE OPERACION N.* [l

31 de mayo de 2024

CONFIRMACION DE OPERACION NO. [l CORRESPONDIENTE AL CONTRATO MULTIPLE MARCO PARA LA
PRESTACION DE SERVICIOS FINANCIEROS (EL “CONTRATO MULTIPLE”) DE FECHA 18 DE DICIEMBRE DE 2023,
CELEBRADO ENTRE OPERADORA FALCON, S.A.P.I. DE C.V.,, SOFOM, E.N.R.; Y, POR OTRA PARTE, -

Los términos utilizados con maytscula inicial tendrén el significado que se atribuye a los mismos en el Contrato Miiltiple.

La presente Confirmacién de Operacién se celebra en seguimiento a la Solicitud de Disposicién identificada con el nL’lmero-
y que, en este acto, es ratificada por el Cliente.

En relacién con lo anterior y de conformidad con lo establecido en la Clausula 3.2 del Contrato Muiltiple, las Partes confirmen su
acuerdo y entendimiento para celebrar la siguiente Operacién:

Tipo de Operacion: Operacién de Factoraje
Fecha de Factoraje: 31 de mayo de 2024
Fecha de Pago de Principal del Factoraje: 15 de julio de 2024
Monto Neto de los Derechos de Crédito Cedidos: F M.N. _ Pesos
/100 Moneda Nacional)
Porcentaje de Financiamiento: 80%.
Monto Financiado con Factora\je:1 q M.N. ;
Pesos il /100 Moneda Nacional)
Tasa de Descuento: 34.92% anual.

Monto de Descuento: M.N. _ Pesos
/100 Moneda Nacional)

Comision por Asesoria Xepelin: $1,390.00 M.N. (mil trescientos noventa Pesos 00/100
Moneda Nacional)
Monto total a entregar al Cliente(Precio): M.N.
Pesos|ill /100 Moneda Nacional)
Relacion de Derechos de Crédito Cedidos: Se adjunta a la presente como Anexo 1.

' Monto de principal que el Cliente debera pagar a Xepelin y sobre el cual se calcula el Monto de Descuento
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El Cliente en este acto declara bajo protesta de decir verdad que (J) a la fecha de la presente Confirmacién de Operacién, todas las
declaraciones realizadas por el Cliente en el Contrato Miiltiple son ciertas en todos sus aspectos y continuaran siendo ciertas tras la
celebracién de la Operacién Propuesta, y (if) a la fecha de la presente Confirmacién de Operacién, se encuentra en cumplimiento
con todas las disposiciones del Contrato Multiple y la celebracién de la Operacién Propuesta no afectara el cumplimiento de dichas
disposiciones, por lo que no existe, ni existira como consecuencia de la consumacién de la Operacién Solicitada, un Evento de

Aceleracion.

Operadora Falcon, S.A.P.I. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Por:
Cargo: Apoderado

Por su propio derecho
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Relacion de Derechos de Crédito Cedidos

Folio Fiscal

Xepelin

Folio Factura

Cliente

Monto Neto

*

N

140



Firmado usando

“xepelin % MIFIEL

El presente documento fue firmado electrénicamente conforme a lo dispuesto en el Cédigo de Comercio con relacién a
firmas electrénicas y mensajes de datos. La ley le confiere a cada firma electrénica la misma validez juridica que a una
firma autdgrafa, y, ademds, una presuncién de atribucién. Adicionalmente, este documento goza de la presuncién de
integridad al integrar una constancia de conservacién. Para cualquier aclaracién envia un correo a info@mifiel.com.

Documento y constancia de conservacion _)

Este documento goza de presuncién legal de integridad ya que incluye una constancia de conservacion emitida por un
Prestador de Servicios de Certificacién (PSC) debidamente acreditado por la Secretaria de Economia.

Nombre del documento

dentificador Gnico de
documento

Constancia de conservacion

Documento c¢reado por Xepelin Legal _)

Nuamero de paginas 3

Firmas e informacién identificadora

Estas firmas gozan de la presuncién legal de atribucién de acuerdo al Cédigo de Comercio. En el caso de la firma
electrénica avanzada, también goza de la garantia de no repudio. Para ser considerada como avanzada, la firma tiene que
ser generada utilizando un certificado emitido por un Prestador de Servicios de Certificacién. El certificado de la e.firma del
SAT es un ejemplo de ello.

RFC
Tipo de firma Firma Electrénica Avanzada (art. 97 del Cédigo de Comercio)
Sustentada por Certificado de Firma Electrénica Avanzada emitido por el PSC SAT

Numero de certificado

Firma electrénica

Fecha de firma 31/05/2024, 21:57:07 UTC

Para verificar que la informacién mostra ii no ha sido modifica Est umento Ina rej sentacion visual de un
€ anea ‘ ) | D ».‘p v tala A a ‘H }‘- presentar este documento como prueba n
licio, también debes presentar el archivo XML

Para verificar la integridad del documento (por ejemplo, en el contexto de asociado.

Pégina 1 de 2

1</



Firmado usando

“xepelin % MIFIEL

1
=

RFC
lipo de firma Firma Electrénica Avanzada (art. 97 del Cédigo de Comercio)
Sustentada por Certificado de Firma Electrénica Avanzada emitido por el PSC SAT

Firma electrénica

Fecha de firma 31/05/2024, 22:02:11 UTC
Para verific inf A ostra ( nodifica Est ent ) rey tacion visual de ur
escanea ; QR o visit Yy pagina XML. Al presenta te ycumento como prueba en
_ i también debes presentar el archivo XML
Para verificar la integridad del documento (por ejemplo, en el contexto de asociado.
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