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Resumen

El factoring es una herramienta financiera que permite a las Pequefias y Medianas Empresas
(PyMEs) mejorar su flujo de caja y acceder a capital de trabajo mediante la venta de sus cuentas
por cobrar a una entidad financiera. Este estudio analiza los beneficios que el factoring ofrece a las
PyMEs en Bogota, incluyendo la mejora en la liquidez y la posibilidad de crecimiento empresarial.
También se examinan los riesgos asociados, como los costos y la dependencia de los factores.
Ademas, se discuten las implicaciones de adoptar esta practica, enfocandose en como afecta la
solvenciay la gestion financiera de las empresas. A través de una revision exhaustiva de la literatura
y la recopilacién de datos mediante encuestas aplicadas a los empresarios, se pretende proporcionar

un panorama del impacto del factoring en las PyMEs bogotanas.

Palabras clave: factoring, PyMEs, Bogota, financiamiento



Abstract

Factoring is a financial tool that allows Small and Medium Enterprises (SMESs) to improve their
cash flow and access working capital by selling their accounts receivable to a financial entity. This
study analyzes the benefits that factoring offers to SMEs in Bogota, including improved liquidity
and the potential for business growth. The associated risks, such as costs and dependency on
factors, are also examined. Additionally, the implications of adopting this practice are discussed,
focusing on how it affects the solvency and financial management of businesses. Through a
comprehensive literature review and data collection via surveys applied to business owners, this

study aims to provide an overview of the impact of factoring on Bogoté's SMEs.

Keywords: factoring, Bogota, SMEs, financing



1. Introduccion

El factoring, conocido también como factoraje, se ha consolidado como una herramienta
financiera de creciente importancia en el ambito empresarial debido a su capacidad para mejorar
el flujo de caja y la liquidez de las empresas (Gyamerah, He, Ampaw, Asante, & Asare, 2023).
Este mecanismo permite a las compafiias transferir sus cuentas por cobrar a una entidad
financiera, denominada factor, a cambio de un anticipo en efectivo. Esta préctica no solo ofrece
una solucién inmediata para problemas de liquidez, sino que también puede optimizar la gestion

financiera de las empresas, especialmente de las pequefias y medianas empresas (PyMEs).

En el entorno econdémico actual, donde la eficiencia en la gestion del capital resulta
esencial para la supervivencia y el crecimiento empresarial, el factoring se presenta como una
opcidn atractiva para las compafiias que enfrentan dificultades para obtener créditos tradicionales
(Cucculelli & Peruzzi, 2020). No obstante, a pesar de sus evidentes ventajas, el factoring implica
una serie de riesgos y consideraciones que deben ser cuidadosamente evaluados. Entre estos se
encuentran los costos asociados, la posible dependencia excesiva de esta fuente de financiamiento
y las implicaciones legales y contables (Ebert, Brenner, & Brixy, 2019). El propdsito de esta
monografia es llevar a cabo un analisis exhaustivo de los beneficios, riesgos e implicaciones del
factoring en las pequefias y medianas empresas en Bogota, con el fin de proporcionar una
perspectiva sobre esta herramienta financiera. Mediante este analisis bibliografico y cuantitativo,
se pretende ofrecer una guia comprensiva que permita a empresarios y gestores financieros tomar
decisiones informadas respecto a la adopcion de esta practica en sus organizaciones, tratese de

pequefias y/o medianas empresas en la ciudad de Bogota



1.1 Planteamiento del problema

A pesar del creciente reconocimiento del factoring como una solucién eficaz para mejorar
la liquidez empresarial, persisten numerosos aspectos que generan incertidumbre y controversia
respecto a su utilizacién (Goddard, Molyneux, & Zhou, 2021). Uno de los principales desafios
radica en la falta de una comprensién integral de los costos y beneficios asociados con el
factoring, lo que puede llevar a la toma de decisiones financieras subdptimas (Belas, Smrcka, &
Cepel, 2021). Muchas empresas, particularmente las pequefias y medianas empresas (PyMES),
recurren al factoring como una medida de emergencia sin una evaluacién adecuada de las
condiciones contractuales! y los costos implicados, lo cual puede resultar en una carga financiera

considerable a largo plazo (Bakker, Klapper, & Udell, 2004).

El contexto actual del factoring en Colombia muestra un crecimiento significativo en los
ultimos afios, impulsado por la adopcidn de la facturacion electrénica y el interés creciente de las
PYMEs en esta herramienta financiera. Segun cifras de la Asociacion Colombiana de Factoring
Electrénico (Asoface), hasta julio de 2023 se habian contabilizado 1.289.377 facturas endosadas
por un valor total de 22.8 billones de pesos colombianos. Este crecimiento se debe, en gran

medida, a la digitalizacién de los procesos y a las ventajas que ofrece el factoring, como el acceso

1 Segun el Ministerio de Justicia, un contrato de factoring permite a una entidad llamada "factor" proporcionar
adelantos sobre créditos con clientes (como facturas de venta, pagarés, etc.). El factor adquiere estos titulos, asume los
riesgos asociados, gestiona su cobro y ofrece asistencia técnica y administrativa. A cambio, obtiene una ganancia

basada en el valor del titulo.



inmediato a financiacion, la mejora de la liquidez y la reduccion de la necesidad de
endeudamiento. La digitalizacion y el desarrollo de ecosistemas financieros digitales, como los
promovidos por plataformas especializadas en factoring, han facilitado que mas empresas y
personas naturales accedan a alternativas financieras como crowdfactoring, confirming, y
factoring bancario y privado. Esta tendencia no solo ha mejorado la eficiencia operativa de las
empresas, sino que también ha contribuido a un mayor control y transparencia en las
transacciones financieras, impactando positivamente en el crecimiento econémico del pais
(Bautista, 2024). Bogotéa es un caso relevante y representativo debido a su alta densidad de
PYMES y diversidad de sectores econémicos, siendo la capital y el principal centro financiero de
Colombia. La ciudad facilita el acceso a datos y expertos en factoring, ademas de contar con
politicas de apoyo y programas institucionales que benefician a las PYMES. Su infraestructura,

tecnologia y recursos académicos proporcionan un entorno propicio para la investigacion.

Adicionalmente, el riesgo de dependencia excesiva del factoring es una preocupacion
significativa. Las empresas que recurren de manera constante a esta herramienta pueden enfrentar
dificultades para regresar a métodos de financiamiento més tradicionales, lo que puede limitar su
capacidad de negociacion y comprometer su estabilidad financiera (Zhang & Gunter, 2016).
Asimismo, existen implicaciones legales y contables que, si no se gestionan correctamente,
pueden derivar en problemas de cumplimiento normativo y afectar la transparencia financiera de
la empresa (Klapper, 2006). Es por eso que es evidente la necesidad de un analisis exhaustivo y
equilibrado sobre el factoring para guiar a las empresas en la toma de decisiones financieras mas
informadas y estratégicas. Esta monografia pretende contribuir a dicho anélisis, ofreciendo una

perspectiva detallada sobre los beneficios, riesgos e implicaciones del factoring, y proponiendo
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recomendaciones para su uso eficaz y seguro. A partir de lo anterior, se plantea la siguiente

pregunta de investigacion:

¢ Cuales son los beneficios, riesgos e implicaciones del uso del factoring para las pequefias y

medianas empresas (PyMES) en Bogota?

1.2 Justificacion de la investigacion

El factoring se ha establecido como una herramienta financiera esencial para numerosas
empresas, particularmente en el marco de economias globalizadas y altamente competitivas
(Lopez & Sanchis, 2020). Las empresas estan en una busqueda constante de mejorar su liquidez y
optimizar su gestion financiera. Desde el enfoque de la importancia econdémica y empresarial, el
factoring ofrece a las empresas la posibilidad de transformar rapidamente sus cuentas por cobrar
en efectivo, mejorando asi su flujo de caja y permitiéndoles satisfacer necesidades operativas
inmediatas sin recurrir a métodos de financiamiento mas tradicionales y frecuentemente mas
costosos. Esta herramienta es especialmente ventajosa para las pequefias y medianas empresas
(PyMEs), que a menudo encuentran obstaculos para obtener crédito debido a la falta de historial
crediticio o garantias adecuadas. La capacidad de acceder a liquidez de manera expedita puede
marcar la diferencia entre la supervivencia y el fracaso para muchas de estas empresas (Van

Horen, 2007).
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De acuerdo con un informe de Asobancaria, y en relacién a como las empresas se

apalancan econémicamente, se destacan cuales son las cifras mas relevantes y las tendencias de

consumo de productos financieros por parte de las PyMes a nivel regional (Asobancaria, 2024):

Crecimiento de conexiones basadas en finanzas abiertas: Brasil ha liderado la
adopcion de finanzas abiertas en América Latina, alcanzando mas de 5 millones de
conexiones en un afio, un logro que en el Reino Unido tomo entre cuatro y cinco afos.
Caida de los desembolsos en 2023: Los desembolsos presentaron una caida del 8,7%
real anual durante 2023, el resultado mas bajo desde mediados de 2021. Los desembolsos
a hogares fueron los primeros en desacelerarse, mientras que los de microcréditos
presentaron cifras negativas desde el segundo semestre de 2023

Desempefio de los segmentos de crédito: La cartera de vivienda y la de consumo
empezaron a evidenciar caidas desde marzo de 2023. Se estima que para el cierre del afio
la contraccion de la cartera de vivienda borde6 el 1,1% anual. La cartera de vivienda
diferente a la de interés social (no VIS) fue la mas afectada, con una caida de 5,4% real
anual a octubre de 2023

Segmentos mas afectados: Con cifras a octubre de 2023, los segmentos de mayor
contraccion fueron la mediana empresa (-15,2%) y la micro y pequefia empresa (-10,8%).
La gran empresa solo disminuy6 un 2,0%

Impacto de la tasa de interés: El aumento en las tasas de interés y las estrechas
condiciones financieras de hogares y empresas afectaron significativamente los

desembolsos y la cartera de crédito. Las entidades financieras han tomado decisiones para
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reducir las tasas de interés anticipadamente y flexibilizar las condiciones para mitigar este

impacto

Por otro lado, el Banco de la Republica, en el reporte de la situacion del crédito en
Colombia, recalca que los préstamos de consumo continuaron siendo la alternativa predilecta,
aunque perdieron relevancia en los bancos. Para las CFC (Compaiiias de Financiamiento
Comercial), los préstamos a empresas nacionales que producen para el mercado externo fueron su
segunda opcion. Para las cooperativas, los créditos a PyMES o microcréditos fueron prioritarios
debido a una mayor rentabilidad y menor riesgo. El acceso a nuevos creditos se redujo en la
mayoria de los sectores econdmicos, excepto en el sector exportador y comercio para las CFC, y
en el sector agropecuario y personas naturales para las cooperativas. Las entidades financieras
indicaron que un mayor crecimiento econémico, menores tasas de captacion y mejor informacion
sobre la capacidad de pago de los deudores son necesarias para aumentar la oferta de crédito

(Rodriguez, Rozada, & Salcedo, 2024).

Retomando el tema principal, otros estudios han demostrado que el factoring no solo
mejora la liquidez, sino que también permite una optimizacién de la gestion del capital de trabajo,
facilitando que las empresas se concentren en su crecimiento y expansion en lugar de en la
gestion de cuentas por cobrar. Esta optimizacion puede resultar en un mejor desempefio
financiero y una mayor competitividad en el mercado (Agarwal & Hauswald, 2020). No obstante,
pese a sus ventajas, el factoring conlleva diversos riesgos que deben ser tenidos en cuenta. Una
dependencia excesiva del factoring puede ocasionar costos elevados a largo plazo, afectando la

rentabilidad de la empresa.
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En Colombia, el uso del factoring por parte de las PyMEs ha mostrado un crecimiento
significativo. Segun Alvantia, el factoring electronico ha ganado importancia en el pais,
posicionandose como el tercer negocio més relevante en el ecosistema fintech, después de los
pagos Y los créditos digitales (Alvantia, 2022). En la actualidad, alrededor del 20% de las PyMEs
colombianas tienen acceso a productos de financiacion formal, incluyendo el factoring. Esto se
traduce en aproximadamente 10,000 PyMEs beneficiadas a través de plataformas como Colfimax
Factoring, que facilita el acceso al financiamiento sin la necesidad de cumplir con requisitos
crediticios estrictos (Colombia.com, 2020). No obstante, la posibilidad de depender demasiado de
esta forma de financiamiento puede restringir la capacidad de la empresa para negociar y
comprometer su estabilidad financiera. Varios estudios han debatido como la dependencia del
factoring durante periodos de dificultades financieras puede conducir a una explotacion de las
relaciones comerciales, lo que podria dafar las relaciones con clientes y proveedores (Hill, Kelly,

& Highfield, 2010).

Por otra parte, desde el punto de vista de las implicaciones legales y contables, la
adecuada administracion de estos aspectos es esencial para prevenir contratiempos con la
normativa y asegurar la transparencia financiera de la empresa. Es crucial la correcta divulgacion
de la informacién financiera, ya que su ausencia puede influir en la percepcion de los
stakeholders sobre la estabilidad y solidez financiera de la empresa (Bafios, Garcia, & Martinez,
2020). Es por ello que la presente monografia se justifica no solo por la necesidad de profundizar
en la comprension de los beneficios y riesgos asociados al factoring, sino también por su
capacidad para orientar a empresarios y gestores financieros en la toma de decisiones
estratégicas. Existen pruebas concretas del impacto del factoring en el rendimiento empresarial,

resaltando tanto las ventajas inmediatas como los posibles riesgos a largo plazo, lo que resalta la
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necesidad de una evaluacion exhaustiva antes de incorporar esta herramienta financiera (Deloof,

2021)

1.3 Objetivos de la investigacion

1.3.1 Objetivo general

— Caracterizar los beneficios, riesgos e implicaciones del factoring en PyMES colombianas
para la toma de decisiones financieras estratégicas dentro del entorno empresarial

colombiano

1.3.2 Objetivo especificos

— Identificar y analizar los beneficios del factoring como herramienta financiera para
mejorar la liquidez y optimizar la gestion del capital de trabajo en PyMES en Colombia

— Evaluar los riesgos asociados al factoring, incluyendo la dependencia excesiva de esta
forma de financiamiento, los costos a largo plazo y las posibles implicaciones legales y
contables.

— Examinar el impacto del factoring en el desempefio financiero de las empresas.

2. Hipotesis



Figura 1: modelo conceptual

Variables sociodemograéficas - socioeconémicas

UTAU Tamafio de la empresa Sector industrial Historial crediticio Situacion financiera

Expectativa de desempefio

Expectativa de esfuerzo

Infliiencia social

Condiciones facilitadoras

TAM

Competitividad

Liauidez

| Tamafio del mercado de factorina

\I
A

.. Riesnn crediticin |
Crecimiento del mercado

Fartnrec de rrecimientn

2.1 Variables dependientes

— Competitividad:

Hipdtesis 1: “la competitividad empresarial es un elemento que impulsa la adopcion del

factoring”.
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La competitividad en el entorno empresarial puede ser un factor determinante en la
eleccion de implementar el factoring. Investigaciones recientes respaldan esta premisa al
demostrar que las empresas que buscan mantenerse competitivas y &giles en un mercado
dinamico a menudo optan por el factoring como una estrategia para mejorar tanto su situacion
financiera como operativa. Por ejemplo, un estudio centrado en el factoring en China revel6 que
las empresas chinas, particularmente aquellas que operan en sectores altamente competitivos,
tienden a emplear el factoring como una herramienta para incrementar su liquidez y eficiencia
operativa (Guo & Li, 2018). Este enfoque les permite responder de forma maés agil y eficaz a las
demandas del mercado, proporcionandoles una ventaja competitiva. Estos hallazgos indican que

la competitividad desempefia un papel fundamental en la adopcion del factoring.

— Liquidez:

Hipotesis 2: “la liquidez es un factor que conlleva a la adopcion del factoring”

La necesidad de mejorar la liquidez se presenta como un factor clave en la decisién de
optar por el factoring. La literatura resalta como las empresas buscan activamente medios para
fortalecer su flujo de efectivo y mantener una posicion financiera sélida, y el factoring emerge
COmo una opcion atractiva para abordar esta necesidad. Por ejemplo, en un estudio sobre el
factoring en el Reino Unido, se observo que la liquidez era uno de los principales motivadores
detras de la adopcion del factoring entre las PyMEs. Estas empresas recurrieron al factoring para

obtener rapidamente liquidez, lo que les permitié financiar sus operaciones y mantener un
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crecimiento sostenible en un entorno econémico desafiante (Alshubiri, Al-Hindawi, & Nnadi,

2019).

— Riesgo crediticio:

Hipotesis 3: “el riesgo crediticio es un elemento que impide la adopcion del factoring”

El riesgo crediticio puede representar un desafio importante para la adopcion del factoring
por parte de ciertas empresas. Investigaciones recientes indican que algunas empresas pueden
optar por no utilizar el factoring debido a preocupaciones sobre la solidez crediticia de sus
cuentas por cobrar y el posible impacto negativo que esto podria tener en su relacion con los
clientes y su reputacidn crediticia. Por ejemplo, un estudio realizado sobre el factoring en Taiwan
revel6 que algunas empresas evitaban esta practica debido a inquietudes sobre la exposicion al
riesgo crediticio y el temor a una percepcién desfavorable por parte de los clientes. Estas
empresas prefirieron gestionar internamente sus cuentas por cobrar para mantener un mayor
control sobre las relaciones comerciales y evitar posibles conflictos con los clientes (Cheng &

Wu, 2015).

2.2 Variable independiente

— Factoring
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El factoring se puede medir de diversas formas, utilizando una combinacion de

indicadores financieros, operacionales y de mercado:

i.  Volumen de facturas financiadas:

o Monto total: El valor total de las facturas financiadas durante un periodo
especifico (mensual, trimestral, anual).
o Numero de facturas: La cantidad de facturas procesadas a través de operaciones

de factoring.

ii.  Participacion de mercado:

o Cuota de mercado: La proporcion del mercado de factoring que una empresa
especifica posee en comparacién con el total del mercado.
o Tasa de penetracion: El porcentaje de empresas que utilizan factoring en

comparacion con el total de empresas potencialmente elegibles.

iii. Rendimiento financiero:

o Margen de ganancia: El margen obtenido por las empresas de factoring,

calculado como la diferencia entre el costo del financiamiento y las tarifas

cobradas a los clientes
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o Tasa de descuento: El porcentaje de descuento aplicado sobre las facturas

financiadas, que refleja el costo del servicio para los clientes.

iv. Riesgoy calidad de crédito:

o Tasa de incumplimiento: La proporcion de facturas financiadas que no se pueden
cobrar, indicando el riesgo asumido por la empresa de factoring.
o Indice de morosidad: La cantidad de facturas en mora como un porcentaje del

total de facturas financiadas.

v.  Eficiencia operativa:

o Tiempo de procesamiento: El tiempo promedio requerido para procesar y
financiar una factura.
o Costos operacionales: Los costos asociados con la operacion del negocio de

factoring, incluyendo administracion y cobranza.

vi.  Satisfaccion del cliente:

o Encuestas de satisfaccion: Evaluaciones periodicas de la satisfaccion del cliente
con los servicios de factoring.
o Retencion de clientes: La tasa de retencion de clientes, indicando la lealtad y la

repeticion del uso del servicio.
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vii.  Impacto econémico:

o Crecimiento de las PyMEs: Medicion del impacto del factoring en el crecimiento
de las pequefias y medianas empresas que utilizan el servicio.
o Generacion de empleo: Evaluacion del efecto del factoring en la creacion de

empleo dentro de las empresas financiadas.

3. Revisién de la literatura

3.1 Competitividad

La competitividad empresarial? se define como la capacidad de una empresa para
mantener e incrementar su participacion en el mercado, tanto a nivel local como internacional,
generando beneficios que posibiliten su crecimiento sostenido. En un entorno econémico cada
vez mas globalizado y dindmico, la competitividad se ha convertido en un factor determinante
para el éxito empresarial. Las empresas que no son capaces de adaptarse a los cambios del
mercado, innovar y ofrecer productos o servicios de calidad a precios competitivos, corren el
riesgo de ser desplazadas por sus competidores (Cordero, Chavarria, Echeverri, & Sepulveda,

2003). En un contexto globalizado y dindmico, la competitividad empresarial se erige como un

2 Puede medirse a través de varios indicadores clave que evallGan la capacidad de una empresa para competir
efectivamente en su mercado, como lo son: productividad; calidad del producto o servicio; innovacion; costos; acceso

a mercados; capacidad financiera; y capacidad de adaptacion.
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pilar fundamental para el crecimiento econémico de cualquier pais. La capacidad de las empresas
para competir exitosamente en el mercado internacional no solo impacta su propio éxito, sino que
también juega un papel crucial en el desarrollo econémico y social de la nacion. La
competitividad empresarial puede definirse como la conjuncién de estrategias y capacidades que
permiten a una empresa destacarse en el mercado y superar a sus competidores. Esta amalgama
de elementos abarca desde la innovacién y la calidad de los productos o servicios hasta la
eficiencia operativa, la adaptacion al cambio y la gestion del talento humano (Fernandez, Montés,

& Vésquez, 1997).

La competitividad se erige como un factor fundamental para el aumento de la
productividad en el contexto actual, impulsando una respuesta agil a las cambiantes demandas del
mercado. Esta dinamica se ve impulsada por la constante rivalidad entre las empresas del sector,
requiriendo una gestion proactiva que integre a la industria y a sus diversos grupos de interés.
Entre estos actores encontramos clientes, proveedores, directivos, acreedores y, por supuesto, los
competidores del mercado. El objetivo final es posicionarse ante la sociedad como una entidad
capaz de satisfacer las necesidades de los consumidores de forma mas efectiva que la
competencia (Porter, 2017). La competitividad de cada empresa reside en una amalgama de
caracteristicas internas, entre las que destacan su organizacién y su capacidad para producir de
manera eficiente. Estos pilares le permiten aumentar sus ventas y superar a sus competidores en
diversos aspectos. Para fortalecer la competitividad de la industria en su conjunto, es fundamental
iniciar por la sistematizacion de los procesos operativos, la definicion de la capacidad de
produccion, la optimizacion de la infraestructura y la atencion a todos los aspectos que inciden en

la eficiencia y la efectividad empresarial (Rubio & Baz, 2015).
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En un panorama signado por una intensa competencia, producto de la globalizacién y la
liberalizacion de los mercados, las empresas se encuentran en una constante lucha por la
supervivencia. La Unica forma de prosperar en este entorno desafiante es mediante el desarrollo
de una ventaja competitiva que las distinga de sus rivales (Adam, Flores, & Macias, 2001). En un
escenario globalizado donde la competitividad se intensifica constantemente, las organizaciones
se ven abocadas a trascender la mera satisfaccion de las necesidades actuales de sus clientes. El
éxito en este entorno exige anticipar los requerimientos futuros del mercado, convirtiendo la
comprension profunda de las necesidades del cliente objetivo en el motor de la innovacién. Esta,
a su vez, se materializa en productos y servicios mas eficientes y efectivos, capaces de conquistar
y fidelizar a los consumidores en un mercado cada vez méas exigente (Terziovski & Samsom,
1999). Desde la década de 1980, la Gestién de la Calidad Total (GCT) se ha consolidado como
una de las estrategias mas eficientes para que las empresas potencien su ventaja competitiva. Su
enfoque holistico, que involucra a todos los niveles de la organizacion y se centra en la mejora
continua de los procesos, la convierte en un pilar fundamental para formular cualquier estrategia

orientada al éxito empresarial (Kuei, Madu, & Lin, 2001).

3.2 Liquidez

En el &mbito empresarial, las cuentas por cobrar ostentan un rol de vital importancia®.

Constituyen un pilar fundamental en la generacion de ingresos y desempefian un papel crucial en

3 Las cuentas por cobrar son activos financieros que representan montos pendientes de cobro por ventas a crédito,

cruciales para la liquidez de las PyMES. El factoring, al permitir la venta de estas cuentas por cobrar a cambio de un
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la manutencion de un flujo de efectivo sano. Estas, a su vez, se erigen como una representacion
tangible de recursos econémicos, propiedades y derechos que ostenta la empresa, con la
capacidad de generar beneficios en el corto plazo. La implementacion de un control meticuloso
sobre las cobranzas deviene en una serie de ventajas: la optimizacion del proceso de cobro
permite a la empresa reinvertir con mayor celeridad los recursos obtenidos, facilitando la
expansion de las operaciones comerciales; la disponibilidad oportuna de los recursos
provenientes de las cuentas por cobrar robustece la liquidez de la empresa, brinddndole mayor
flexibilidad para afrontar sus obligaciones financieras; y un manejo eficiente de las cuentas por
cobrar se traduce en un mejoramiento del indice de rotacion de activos, optimizando la

rentabilidad y el desempefio financiero en general (Guajardo & Andrade, 2014).

Maés allé de su funcién financiera, la concesién de crédito comercial se configura como
una inversion estratégica en la relacion con los clientes. La manera en que se gestiona este
crédito, a su vez, ejerce un impacto directo en el proceso de cobranza, coadyuvando a la
prevencion de retrasos en los pagos y fortaleciendo el vinculo comercial. En este sentido, el
crédito comercial se convierte en un instrumento que facilita la construccion de relaciones
duraderas y mutuamente beneficiosas con los clientes (Stam & Westerman, 2018). El control
meticuloso de la rotacion de las cuentas por cobrar se erige como un pilar fundamental para el
crecimiento y la salud financiera de cualquier empresa. Este indicador clave de desempefio (KPI)

permite evaluar la eficacia con la que la empresa convierte sus ventas a crédito en efectivo,

adelanto de efectivo inmediato por parte de una entidad financiera (el factor), beneficia a las PyMES al mejorar su

flujo de efectivo y transferir el riesgo de crédito al factor.
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brindando una valiosa radiografia de su liquidez a corto plazo®. El calculo de la rotacion de
cuentas por cobrar se realiza dividiendo las ventas netas a crédito entre el saldo promedio de las
cuentas por cobrar durante un periodo especifico, generalmente un afio. El resultado obtenido
proporciona una medida de la frecuencia con la que la empresa recupera el capital invertido en
sus ventas a crédito. Un alto indice de rotacion de cuentas por cobrar indica una gestion eficiente
del crédito y una rapida recuperacion del efectivo, lo que se traduce en una mayor liquidez y
flexibilidad financiera para la empresa. Por el contrario, un indice bajo puede ser indicio de
problemas en la gestion de cobranzas, como morosidad o plazos de pago excesivamente largos,

que pueden afectar negativamente al flujo de caja y la rentabilidad del negocio (Pandoyo, 2019).

El periodo promedio de cobranza (PPC)® se configura como una métrica de vital
importancia para la gestion financiera de cualquier empresa. Este indicador permite evaluar con

precision el tiempo que la empresa tarda en convertir sus ventas a crédito en efectivo,

4 La rotacion de cuentas por cobrar, que muestra la eficiencia en la conversién de activos en efectivo, estd
estrechamente relacionada con los beneficios y riesgos del factoring en PyMES. El factoring puede mejorar la rotacion
al proporcionar liquidez inmediata y optimizar el flujo de efectivo, facilitando reinversiones rapidas en el negocio. Sin
embargo, implica costos financieros (comisiones) y la pérdida de control sobre el cobro de las cuentas por cobrar,
factores a considerar que podrian impactar la rentabilidad y la relacién con los clientes de la empresa.

S indica cuanto tiempo tarda una empresa en recibir pagos por sus ventas a crédito, esta estrechamente relacionado con
los beneficios y riesgos del factoring en PyMES. El factoring puede reducir significativamente este periodo al convertir
las cuentas por cobrar en efectivo de manera inmediata, mejorando asi la liquidez y permitiendo a la empresa reinvertir
rapidamente los fondos. Sin embargo, implica costos financieros adicionales, como comisiones al factor, que podrian
afectar la rentabilidad. Ademas, al ceder el control sobre las cuentas por cobrar, la empresa podria enfrentar riesgos
relacionados con la dependencia del factor y la pérdida de la relacion directa con los clientes durante el proceso de

cobro.
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proporcionando informacién invaluable sobre la eficiencia del proceso de cobranzas y la liquidez
a corto plazo del negocio. Un PPC elevado puede ser indicio de problemas en la gestion de
cobranzas, como morosidad o plazos de pago excesivamente largos, que pueden afectar
negativamente al flujo de caja y la rentabilidad del negocio. Por el contrario, un PPC bajo indica
una rapida recuperacion del efectivo, lo que se traduce en una mayor liquidez y flexibilidad

financiera para la empresa (Wafula, Tibbs, & Ondiek, 2018).

La liquidez se erige como un pilar fundamental en la gestion financiera de cualquier
empresa. Esta variable, de vital importancia, permite evaluar la capacidad de la empresa para
afrontar sus obligaciones a corto plazo, garantizando el adecuado desarrollo de sus actividades y
el cumplimiento de sus compromisos con proveedores, clientes y entidades financieras (Opuku,
2015). Los ratios de liquidez se configuran como un conjunto de herramientas de gran utilidad
para la evaluacion financiera de las empresas®. Estos indicadores permiten analizar con precision
la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo, proporcionando una
radiografia precisa de su salud financiera en el mercado. Existen diversos tipos de ratios de
liquidez, cada uno de los cuales se enfoca en un aspecto especifico de la liquidez. Algunos de los
ratios mas comunes son: el indice de liquidez corriente, que mide la relacion entre los activos
corrientes (aquellos que pueden convertirse en efectivo en menos de un afio) y los pasivos
corrientes (aquellos que deben pagarse en menos de un afio). Un indice superior a 1 indica que la

empresa tiene suficiente liquidez para cubrir sus obligaciones a corto plazo; indice de liquidez

® Los ratios de liquidez de cuentas por cobrar, como la rotacion y el periodo promedio de cobranza, son indicadores
clave que muestran cdmo el factoring puede impactar las PyMES. El factoring puede mejorar estos ratios al
proporcionar liquidez inmediata mediante la venta de cuentas por cobrar, lo que ayuda a gestionar mejor el flujo de

efectivo y financiar operaciones sin esperar los plazos de cobro.
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répida, que es similar al indice de liquidez corriente, pero excluye los inventarios del calculo.
Esto permite obtener una medida més precisa de la capacidad de la empresa para cubrir sus
obligaciones a corto plazo sin necesidad de vender sus inventarios; y la prueba &cida, que es el
mas estricto de los ratios de liquidez y solo incluye los activos corrientes mas liquidos (efectivo,
cuentas por cobrar y valores negociables) en el célculo. La prueba &cida indica la capacidad de la
empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo sin necesidad de vender activos o incurrir en

deuda adicional (Durrah, Abdul, Ahsan, & Aldeen, 2016).

3.3 Tasa crediticia

La tasa crediticia, un término sinénimo de tasa de interés o tasa de préstamo, representa
un componente esencial en el ambito financiero al establecer el costo asociado al capital prestado.
Esta tasa indica el porcentaje de interés que los prestatarios deben abonar por el uso de los fondos
facilitados por los prestamistas. Se trata de un factor determinante tanto para individuos como
para empresas al evaluar la viabilidad de adquirir un préstamo y las condiciones en las que se
efectuaria dicho préstamo. Diversas investigaciones han examinado la relevancia y las
repercusiones de la tasa crediticia en distintos entornos financieros. Por ejemplo, se ha evaluado
la conexion entre las tasas de interés y la accesibilidad al crédito para las pequefias y medianas
empresas (PyMESs). Los estudios han revelado que tasas crediticias elevadas pueden obstaculizar
el acceso al crédito para las PyMEs, lo que podria restringir su habilidad para realizar inversiones
y expandirse, particularmente en economias en desarrollo (Demirgug, Feyen, & Levine, 2018).
Por otro lado, se ha examinado el papel de las tasas crediticias en la estabilidad financiera y el

crecimiento econdmico. Los autores destacaron como las tasas de interés adecuadas pueden



27

promover la estabilidad financiera al fomentar un crecimiento econdémico sostenible y evitar la
acumulacion excesiva de deudas. Sin embargo, también sefialaron que tasas crediticias demasiado
bajas pueden generar riesgos al incentivar el endeudamiento excesivo y la especulacion

financiera (Beck, Demirgug¢, & Honohan, 2018).

3.4 Riesgo crediticio

En el contexto colombiano, se ha emprendido la exploracion de diversas metodologias y
enfoques en el ambito de la gestion de riesgos, propuestos por reputados autores. Se ha observado
que las entidades crediticias han experimentado diferentes periodos de adaptacion a estas
metodologias, lo que ha generado un panorama heterogéneo en la adopcion de mejores précticas
(Toro & Palomo, 2014). En la tesis doctoral titulada "La gestion macro prudencial bancaria: una
propuesta de tres modelos de prevision de riesgos”, el autor presenta tres modelos interesantes
para mejorar la gestion del riesgo sistémico en entidades financieras internacionales. Segun él,
dos de estos modelos permiten analizar las interrelaciones de riesgo entre las contrapartidas
financieras y su exposicion al riesgo pais. El tercer modelo se basa en una simulacion de
Montecarlo para calcular la probabilidad de incumplimiento de una Entidad de Contrapartida
Central (ECC) (Gisbert, 2014). Asimismo, se ha propuesto un modelo logistico discriminativo
que diferencia entre los clientes que cumplen con sus obligaciones financieras de manera
diligente y aquellos que experimentan dificultades en el pago tanto de sus deudas comerciales
como de consumo. En la concepcion de este modelo, se ponderan minuciosamente los elementos
criticos de las variables empleadas, y se examina la correlacién entre las diversas variables

investigadas (Fernandez & Pérez, 2005).
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Ademas, existen otros académicos que proponen una metodologia econométrica para
estimar la probabilidad de impago’. En su enfoque, se focalizan en examinar factores asociados
con la demanda de crédito, tales como el historial de pagos, la antigiiedad de la entidad, los
ingresos generados por las ventas, la disponibilidad de garantias, la finalidad de los fondos y la
relacion crediticia con otras entidades financieras (Pérez, 2017). En el proceso de evaluacion
crediticia, se ponderan una variedad de elementos tanto cualitativos como cuantitativos, centrados
primordialmente en la capacidad de reembolso del demandante de crédito, la coyuntura actual
tanto del negocio como del sector, ademas de las potenciales garantias ofrecidas y el historial
financiero del solicitante (Hernandez, Meneses, & Benavides, 2005). Conforme a los principios
financieros, el empleo excesivo de apalancamiento aumenta la vulnerabilidad de la empresa

frente a la insolvencia (Ross, Westerfield, & Jordan, 2006).

3.5 Factoring

" La probabilidad de impago, que indica el riesgo de que los clientes no paguen las cuentas por
cobrar, impacta significativamente los beneficios y riesgos del factoring en PyMES. El factoring
beneficia a las PyMES al transferir el riesgo de crédito al factor, lo que protege contra el riesgo de
impago y mejora la seguridad financiera al garantizar flujos de efectivo mas predecibles. Sin
embargo, este proceso implica que el factor evalUe el riesgo de crédito de los clientes y podria
imponer limitaciones en la financiacion o condiciones mas estrictas, ademas de los costos

financieros como comisiones, que pueden afectar la rentabilidad de la operacion.



29

El factoring constituye un convenio entre una compaiiia cliente y una institucion
financiera, denominada factor, en el que se ofrecen servicios que abarcan la financiacion de
cuentas por cobrar de los clientes, con la asuncién del riesgo de cobro a cambio de una
compensacion convenida (Arrubla, 2002). En Colombia, las autoridades gubernamentales han
procurado fomentar el desarrollo de las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES) a
través de esquemas de financiamiento especificos, ya que estas empresas suelen enfrentar con
regularidad desafios financieros (Soufani, Binks, & Bruce, The role of factoring in financing UK
SMEs: a supply side analysis, 1999). La Ley 1231 de 2008 proporciona a las empresas
colombianas un instrumento de financiamiento que les posibilita obtener liquidez y mejorar la
gestion del flujo de efectivo, sin recurrir al endeudamiento, lo que contribuye a optimizar la

administracion del capital de trabajo (Enquivst, Graham, & Nikkinen, 2014).

En el actual panorama de transformaciones financieras y econdémicas, los gestores
financieros se encuentran ante el desafio de examinar y evaluar minuciosamente diversas fuentes
de financiamiento con el fin de tomar decisiones acertadas en cuanto a la asignacion de recursos a
corto plazo. Buscan asi fuentes que sean adecuadas en términos de ser suficientes, oportunas y
con costos razonables. Por consiguiente, resulta crucial para los administradores financieros
familiarizarse con las fuentes de financiamiento mas pertinentes y emplear de forma eficiente los
activos circulantes para mejorar el flujo de fondos destinados al capital de trabajo (Smith &
Schnucker, An empirical examination of organizational structure: the economics of the factoring

decision., 1994).

4. Metodologia
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4.1 Tipo de investigacion

En la ejecucidn de este proyecto, se ha adoptado una metodologia que fusiona el enfoque
exploratorio con el descriptivo. Los estudios exploratorios se utilizan en contextos donde el tema
de investigacion ha recibido escasa atencién o no ha sido abordado previamente (Zafra, 2006).
Por otro lado, la investigacion descriptiva tiene como objetivo principal el conocimiento
detallado de situaciones, costumbres y actitudes predominantes mediante una descripcion precisa
de actividades, objetos, procesos y personas (Guevara, Verdesoto, & Castro, 2020). La
combinacién de ambas modalidades de investigacion posibilita una apreciacién méas exhaustiva y

elaborada del tema en analisis

4.2 Enfoque

El enfoque de investigacion adoptado en este trabajo es cuantitativo. El enfoque de
investigacién cuantitativo es un método de investigacion que se basa en la recopilacion y el
analisis de datos numéricos para describir, explicar, predecir o controlar fenémenos de interés

(Barrentes, 2013).

4.3 Poblacion y muestra

La poblacion se define como el conjunto completo de elementos que son objeto de

investigacion o estudio. En contraste, la muestra representa una porcion o subconjunto
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previamente seleccionado de esa poblacion para llevar a cabo el estudio. En este contexto
especifico, la poblacién seleccionada comprende un total de 350 empresas, que es el nUmero de
clientes activos y prospectados registrados en mi empresa financiera. La muestra se calcula
utilizando una calculadora de muestras, considerando un margen de error del 10%, un nivel de
confianza del 90%, y la poblacion mencionada anteriormente. El resultado del célculo de la

muestra es de 57 PyMEs

4.4 Disefio metodoldgico

El disefio metodoldgico se estructurara en tres etapas, cada una dirigida a abordar los

objetivos planteados de manera especifica:

4.4.1 Fases

— Fase 1 (exploratoria): revision de la literatura sobre el factoring, encuestas a expertos en
factoring y analisis de resultados

— Fase 2 (disefio): definicion de las variables del estudio, elaboracion de los instrumentos
de recoleccion de datos y seleccion de la muestra

— Fase 3 (recoleccion de datos): aplicacion de encuestas a las empresas que utilizan
factoring

— Fase 4 (analisis de datos): andlisis estadistico de los datos de la encuesta y analisis de

contenido de las encuestas a expertos
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— Fase 5 (resultados): presentacion de los resultados de estudio, discusion de los hallazgos

y formulacién de conclusiones y recomendaciones

4.4.2 Actividades

— Actividad fase 1:

— Actividad fase 2:

— Actividad fase 3:

— Actividad fase 4:

— Actividad fase 5:

— Actividad fase 6:

presentacion de resultados

4.4.3 Instrumento de recoleccion de datos

— Encuestas a empresas que utilizan el factoring

4.4.4 Variables de investigacion

Tabla 1: variables de investigacion

revision de la literatura sobre el Factoring

realizacion de encuestas a expertos en factoring

andlisis de contenido de las encuestas a expertos

disefio de los instrumentos de recoleccion de datos (encuesta)

aplicacion de encuestas a empresas que utilizan el factoring

Variables

Definicién

Autores

Indicadores

Preguntas

Objetivo




33

Liquidez La liquidez se (Opuku, Flujo de ¢Esla Determinar si
refiere a la 2015) caja liqguidezun | aliquidez es
disponibilidad factor que un factor que
de recursos que limita o conllevaa la
tienen las impide la adopcion del
empresas para interaccion y factoring

hacer frente a
sus deudas y
obligaciones
financieras en
periodos
determinados,
de acuerdo con
los
compromisos
establecidos
con
proveedores,
clientes y
entidades
financieras en
operaciones a

corto plazo

crecimiento
en las

empresas?
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chZI(;aii?:io El riesgo (Meneses | Datacrédito | ¢El riesgo Determinar si
crediticio se & crediticio es el riesgo
refiere a la Macuace, un elemento | crediticio es
posibilidad de 2011) que influye | un elemento
sufrir pérdidas enlatoma | queimpide la
debido a que el de adopcion del
prestatario decisiones factoring
(quien emite la de una
deuda) no empresa?
pueda realizar
los pagos
completos y a
tiempo de los
intereses y/o el
principal
adeudado.

Competitividad La (Cordero, | Capacidad ¢La Determinar si
competitividad | Chavarria, de constante la
empresarial es | Echeverri, | innovacion | competencia | competitividad

la habilidad & es una es un elemento
para mantener | Sepulveda, circunstancia | que impulsa la
y aumentar la 2003) que conlleva
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participacion ala adopcion del
de las empresas adopcién del factoring
en los factoring
mercados
locales e

internacionales,
generando

beneficios que
permitan su

crecimiento

Fuente: elaboracion propia

4.5 Prueba de Chi-Cuadrado

La prueba de Chi-cuadrado se puede utilizar para analizar la relacion entre variables
categoricas, por ejemplo, la relacion entre la adopcion del factoring y el sector industrial de las
PYMES en Bogota. Esto permite determinar si hay una asociacion significativa entre el uso del
factoring y factores como el tamario de la empresa, la antigliedad o el sector, ayudando a

identificar patrones en la adopcion del factoring. (Martinez, 2020).

5. Anadlisis de resultados
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En esta seccion, se llevara a cabo un exhaustivo anlisis de los resultados obtenidos a
través de las encuestas y estudios realizados en el marco de la presente investigacion sobre el
factoring y su impacto en las Pequefias y Medianas Empresas (PYMES) en Bogota. El objetivo
principal de este analisis es interpretar y discutir los datos recopilados para identificar patrones,
tendencias y relaciones significativas que puedan contribuir a una comprension mas profunda de
los beneficios, riesgos e implicaciones del factoring para las PYMES. Para ello, se han utilizado
diversas herramientas y métodos de analisis cuantitativo y cualitativo, siendo la metodologia de
Likert una de las principales para evaluar las actitudes y percepciones de los encuestados sobre
distintos aspectos financieros, tales como el acceso al financiamiento, la liquidez y la estabilidad
del flujo de caja (Likert, 1932). Esta metodologia ha permitido medir de manera sistematica y
fiable las opiniones y experiencias de los participantes, proporcionando una base sélida para el
analisis.

En primer lugar, se presentaran los resultados descriptivos de las encuestas, incluyendo la
distribucion de las respuestas y las caracteristicas demograficas de los participantes.
Posteriormente, se procedera a un analisis inferencial para explorar las relaciones entre las
variables estudiadas y verificar la validez de las hipétesis planteadas en la investigacion. Ademas,
se realizara un analisis cualitativo de las respuestas abiertas para captar matices y profundizar en
las percepciones y experiencias de los encuestados que no pueden ser completamente
comprendidas a través de los datos cuantitativos. Este enfoque mixto permitira una vision mas

integral y detallada del impacto del factoring en las PYMES.

Finalmente, los resultados obtenidos seran discutidos en el contexto de la literatura
existente y las condiciones especificas del entorno empresarial en Bogota. Se destacaran las

principales conclusiones y se ofreceran recomendaciones practicas para mejorar la adopcion y
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gestion del factoring entre las PYMES, asi como sugerencias para futuras investigaciones. Este
analisis no solo confirmard o refutard las hipotesis iniciales, sino que también proporcionara
valiosos insights y orientaciones para empresarios, financieros y formuladores de politicas

interesados en potenciar el uso del factoring como herramienta financiera:

Figura 2: acceso a financiamiento

El acceso al financiamiento es un desafio importante para nuestra
empresa.

21%

30%

= Totalmente en desacuerdo = Desacuerdo
Neutral De acuerdo

= Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracidn propia

— Totalmente en desacuerdo (7) y desacuerdo (10): 17 personas consideran que el acceso
al financiamiento no es un desafio importante. Este grupo podria estar compuesto por
departamentos o areas de la empresa que tienen mejores relaciones bancarias o que

manejan productos financieros que les permiten acceder a financiamiento con facilidad.

— Neutral (17): Estas personas probablemente no experimentan de manera directa los

problemas de financiamiento o consideran que es un problema moderado.
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— De acuerdo (12) y totalmente de acuerdo (11): 23 personas creen que el acceso al
financiamiento es un desafio importante, lo cual indica una significativa proporcion de
empleados que sienten la necesidad de mejorar esta area. Este grupo probablemente

incluye areas con mayores necesidades de capital de trabajo.

Figura 3: falta de liquidez

La falta de liquidez afecta negativamente la operacidn diaria de
nuestra empresa.

26%

35%

H Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
Neutral De acuerdo

H Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracidn propia

— Totalmente en desacuerdo (2) y desacuerdo (8): Solo 10 personas no ven la falta de
liquidez como un problema, lo que puede indicar que tienen suficiente control sobre su

flujo de caja 0 acceso a otras fuentes de liquidez.

— Neutral (15): Este grupo puede no estar seguro del impacto de la liquidez en la operacion

diaria 0 experimenta ocasionales problemas que no son criticos.



— De acuerdo (20) y totalmente de acuerdo (12): 32 personas ven la falta de liquidez
como un problema significativo, lo que sugiere que una gran parte de la empresa

experimenta dificultades operativas debido a problemas de liquidez.

Figura 4: flujo de caja

Nuestro flujo de caja es inestable y afecta nuestra capacidad para
cumplir con nuestras obligaciones financieras.

M Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
= Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (11) y desacuerdo (9): 20 personas no consideran que la
inestabilidad del flujo de caja sea un problema, lo que podria indicar que estas areas
tienen ingresos regulares y predecibles.

— Neutral (17): Estas personas no tienen una postura clara, posiblemente porque

experimentan fluctuaciones menores en su flujo de caja.
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— De acuerdo (13) y totalmente de acuerdo (7): 20 personas creen que la inestabilidad del
flujo de caja afecta su capacidad para cumplir con obligaciones financieras, lo que indica

areas con ingresos menos predecibles o con una alta variabilidad en sus necesidades de

efectivo.

Figura 5: morosidad

La morosidad de nuestros clientes impacta significativamente en nuestras
finanzas.

28%

33%

H Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (12): 12 personas no ven la morosidad de
los clientes como un problema significativo, posiblemente porque sus areas no dependen
mucho de las cuentas por cobrar o porque tienen clientes que pagan puntualmente.

— Neutral (19): Este grupo puede enfrentar morosidades ocasionales que no afectan

gravemente sus finanzas.
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— De acuerdo (16) y totalmente de acuerdo (10): 26 personas creen que la morosidad de
los clientes impacta significativamente sus finanzas, indicando que muchas areas de la

empresa sufren retrasos en pagos que afectan su estabilidad financiera.

Figura 6: gestion de cuentas de cobro

A menudo enfrentamos dificultades para cobrar nuestras facturas a
tiempo.

26%
33%

M Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo

= Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (4) y desacuerdo (9): 13 personas no tienen problemas
importantes con el cobro de facturas, lo que podria indicar que tienen procesos eficientes
de cobranza.

— Neutral (19): Estas personas pueden experimentar dificultades ocasionales, pero no

consistentemente.
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— De acuerdo (15) y totalmente de acuerdo (10): 25 personas enfrentan dificultades en el
cobro de facturas, lo que indica que la empresa podria beneficiarse de mejorar sus

procesos de gestion de cuentas por cobrar.

Figura 7: liquidez

Nos gustaria tener mas opciones para mejorar nuestra liquidez sin recurrir
a préstamos bancarios.

26%

41% 4

M Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (4): Solo 4 personas no estan interesadas
en buscar opciones para mejorar la liquidez, lo que puede indicar que tienen suficientes
recursos financieros o soluciones alternativas.

— Neutral (15): Este grupo podria estar relativamente satisfecho con sus opciones actuales

pero esté abierto a considerar nuevas posibilidades.
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— De acuerdo (23) y totalmente de acuerdo (15): 38 personas desean mas opciones para
mejorar la liquidez sin recurrir a préstamos bancarios, lo que muestra una fuerte necesidad

de alternativas financieras como el factoring.

Figura 8: planificacion financiera

La incertidumbre en los pagos de nuestros clientes afecta nuestra
planificacion financiera.

26%

37%

M Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (3): Solo 3 personas no consideran que la
incertidumbre en los pagos sea un problema, sugiriendo que tienen clientes confiables.

— Neutral (15): Este grupo podria experimentar incertidumbre ocasional en los pagos, sin
un impacto significativo en su planificacion financiera.

— De acuerdo (21) y totalmente de acuerdo (18): 39 personas ven la incertidumbre en los
pagos de clientes como un problema que afecta su planificacion financiera, lo que indica

gue esta es una preocupacion comun y significativa en la empresa.
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Figura 9: soluciones financieras

Estamos interesados en conocer nuevas soluciones financieras que nos
ayuden a gestionar mejor nuestro flujo de caja.

H Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
= Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (3): Solo 3 personas no consideran que la
incertidumbre en los pagos sea un problema, sugiriendo que tienen clientes confiables.

— Neutral (15): Este grupo podria experimentar incertidumbre ocasional en los pagos, sin
un impacto significativo en su planificacion financiera.

— De acuerdo (21) y totalmente de acuerdo (18): 39 personas ven la incertidumbre en los
pagos de clientes como un problema que afecta su planificacion financiera, lo que indica

gue esta es una preocupacion comun y significativa en la empresa.
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Figura 10: gestion de cuentas por cobrar

Creemos que una mejor gestion de nuestras cuentas por cobrar mejoraria
significativamente nuestra estabilidad financiera.

 Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
= Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (0): Nadie esta en desacuerdo con la idea
de que una mejor gestion de las cuentas por cobrar mejoraria la estabilidad financiera, lo
que indica un consenso total sobre la importancia de esta area.

— Neutral (9): Algunas personas pueden ver el impacto de la gestion de cuentas por cobrar
como moderado o no directamente relevante para su area.

— De acuerdo (19) y totalmente de acuerdo (29): 48 personas creen que mejorar la gestién
de las cuentas por cobrar es crucial para la estabilidad financiera, lo que indica una

necesidad urgente de mejorar l0s procesos en esta area.



Figura 11: educacion financiera

Estamos dispuestos a explorar y aprender sobre nuevas herramientas

— Totalmente en desacuerdo (0) y desacuerdo (1): Solo una persona no esta dispuesta a

financieras que puedan beneficiar a nuestra empresa.

 Totalmente en desacuerdo ® Desacuerdo
= Neutral De acuerdo

B Totalmente de acuerdo

Fuente: elaboracion propia
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explorar nuevas herramientas financieras, lo que sugiere una casi completa apertura hacia

nuevas soluciones.

— Neutral (4): Estas personas podrian estar satisfechas con las herramientas actuales, pero

no se oponen a explorar otras opciones.

— De acuerdo (14) y totalmente de acuerdo (38): 52 personas estan dispuestas a explorar y

aprender sobre nuevas herramientas financieras, lo que indica una clara preferencia por la

innovacion y la mejora continua en la gestion financiera..

Implicaciones Generales:
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— Necesidad de Innovacion Financiera: Hay una clara disposicion a explorar nuevas
soluciones financieras, lo que puede incluir el factoring, mejora en la gestion de cuentas
por cobrar, y herramientas para estabilizar el flujo de caja.

— Problemas de Liquidez: La falta de liquidez y la inestabilidad del flujo de caja son
problemas significativos que afectan a una gran parte de la empresa, sugiriendo la
necesidad de implementar soluciones que aseguren un flujo de efectivo mas estable y
predecible.

— Gestién de Cuentas por Cobrar: La morosidad y las dificultades en el cobro de facturas
son areas criticas que necesitan mejoras. Implementar mejores practicas y tecnologias en
la gestidn de cuentas por cobrar puede ser esencial.

— Diversificacion de Opciones de Financiamiento: La basqueda de opciones mas alla de
los préstamos bancarios tradicionales es una prioridad, lo que indica una apertura hacia
soluciones como el factoring, lineas de crédito flexibles, y otras formas de financiamiento

alternativo.

Por otro lado, los resultados demuestran estar orientados hacia lo que se plante6 en el mapa
de empatia (ver anexo). Este mapa ayuda a explorar las percepciones y sentimientos de los clientes
sobre el factoring, revelando sus preocupaciones y beneficios percibidos. Ademas, permite
identificar las influencias externas y la informacion disponible en linea o en medios de
comunicacion, asi como las acciones y expresiones de los clientes respecto al factoring. También
ayuda a comprender los mayores temores e inquietudes de los clientes, proporcionando una vision
clara de los riesgos asociados y las necesidades y expectativas de las PYMES. Es decir, esta

herramienta ofrece una comprension profunda y holistica de las perspectivas de las PYMES sobre
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el factoring, esencial para el analisis de sus beneficios, riesgos e implicaciones en el proyecto de

grado.

6. Discusion de los resultados

La discusion de los resultados obtenidos de la encuesta, a la luz de los tres objetivos
planteados, proporciona una comprension integral de la situacion financiera de la empresa y la

viabilidad del factoring como herramienta financiera:

1. Identificacion y analisis de los beneficios del factoring

— Acceso al financiamiento y liquidez:

o Encuesta sobre el acceso al financiamiento: Con 23 personas de 100 de acuerdo o
totalmente de acuerdo en que el acceso al financiamiento es un desafio, el factoring se
presenta como una solucion viable para superar este obstaculo sin recurrir a préstamos
bancarios. El factoring proporciona liquidez inmediata, lo que es crucial para empresas
que luchan con el acceso limitado al financiamiento tradicional (Dahlbom, Beckman, &

Nilsson, 2020).

o Falta de liquidez: 32 personas de 100 ven la falta de liquidez como un problema

significativo. La capacidad del factoring para convertir cuentas por cobrar en efectivo
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puede aliviar esta falta de liquidez, permitiendo a la empresa financiar sus operaciones

diarias de manera mas eficiente (Davenport & Raphael, 2021).

Inestabilidad del flujo de caja: 20 personas reportan que la inestabilidad del flujo de
caja afecta sus operaciones. El factoring puede estabilizar el flujo de caja al proporcionar
pagos anticipados sobre facturas pendientes, mejorando asi la previsibilidad financiera

(Deloitte, 2021).

Gestion del capital de trabajo:

Morosidad de clientes: 26 personas indican que la morosidad de los clientes impacta sus
finanzas. Al vender cuentas por cobrar a una entidad de factoring, la empresa transfiere el
riesgo de morosidad, mejorando su estabilidad financiera y su capacidad para planificar a

largo plazo (Fernandez & Gomez, 2021).

Dificultades en el cobro de facturas: Con 25 personas enfrentando dificultades en el
cobro de facturas, el factoring, que incluye servicios de gestion de cobros, puede mejorar
la eficiencia de la recaudacion y reducir el tiempo y los recursos dedicados a estas

actividades.

— Interés en nuevas soluciones:
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Opciones para mejorar la liquidez: La disposicion de 38 personas a considerar opciones
para mejorar la liquidez sin recurrir a préstamos bancarios destaca el atractivo del

factoring como una alternativa flexible y menos onerosa.

Exploracion de nuevas herramientas financieras: 52 personas estan abiertas a explorar
nuevas herramientas financieras. Este interés subraya la oportunidad de introducir el
factoring como una opcién innovadora y efectiva para mejorar la gestion financiera de la

empresa.

2. Evaluacion de los riesgos asociados al factoring

— Dependencia excesiva y costos a largo plazo:

Riesgo de dependencia: La dependencia excesiva del factoring puede llevar a la
vulnerabilidad si las condiciones del mercado cambian o si los términos del factoring se
vuelven menos favorables. Es esencial que la empresa diversifique sus fuentes de

financiamiento y no dependa Unicamente del factoring (Kim & Lee, 2022).

Costos a largo plazo: El factoring puede ser mas costoso que otros tipos de
financiamiento debido a las tasas de descuento aplicadas. Las empresas deben evaluar
cuidadosamente los costos y beneficios, y considerar alternativas mas economicas si es

posible.
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— Implicaciones legales y contables:

Implicaciones legales: Las empresas deben asegurarse de que los contratos de factoring
cumplan con las leyes y regulaciones aplicables. Es fundamental revisar las clausulas del

contrato para evitar problemas legales futuros.

Consideraciones contables: La venta de cuentas por cobrar puede afectar la contabilidad,
especialmente en términos de reconocimiento de ingresos y balances. Seguir las normas

contables es crucial para evitar problemas de auditoria y fiscales.

Recomendaciones para la mitigacién de riesgos:

Evaluar alternativas: Antes de optar por el factoring, las empresas deben considerar
otras alternativas de financiamiento y evaluar cual es la mas adecuada para sus

necesidades (Liu & Wang, 2022).

Negociar términos favorables: Las empresas deben negociar los mejores términos
posibles con las entidades de factoring, incluyendo tasas de descuento y términos de

recobro.

Monitorear el uso del factoring: Implementar controles internos para monitorear el uso
del factoring y su impacto en la salud financiera de la empresa. Revisar periédicamente

las estrategias financieras y ajustarlas segun sea necesario.
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3. Impacto del factoring en el desempefio financiero

— Beneficios inmediatos:

¢ Mejora de la liquidez: El factoring proporciona liquidez inmediata, lo que permite a
las empresas financiar operaciones y aprovechar oportunidades de inversion sin
esperar a que los clientes paguen (Roberts & Evans, 2022).

e Reduccidn del riesgo de crédito: Al transferir el riesgo de morosidad a la entidad de
factoring, las empresas pueden mejorar su estabilidad financiera y reducir la

incertidumbre en los flujos de caja.

— Riesgos a largo plazo:

« Costos elevados: Aunque el factoring ofrece beneficios inmediatos, los costos a largo
plazo pueden ser altos. Las empresas deben evaluar si los beneficios superan los costos en

el largo plazo (Jackson & Thompson, 2021).

« Dependencia del factoring: La dependencia excesiva puede limitar la flexibilidad
financiera de la empresa y aumentar su vulnerabilidad a cambios en las condiciones del

mercado o en los términos del factoring.

— Casos de estudio y evidencia empirica:
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o Casos de éxito: En sectores como manufactura y retail, las empresas han reportado
mejoras significativas en su flujo de caja y reduccion en los dias de ventas pendientes de

cobro (DSO) tras implementar el factoring (Hernandez & Martinez, 2021).

o Evidencia de riesgos: Algunos estudios muestran que una dependencia excesiva del
factoring puede llevar a problemas si las condiciones del mercado cambian o si la

empresa Nno mejora su gestion de cuentas por cobrar a largo plazo.

— Vision equilibrada:

« Beneficios: Mejora inmediata de la liquidez, reduccion del riesgo de crédito y

optimizacion de la gestion de cuentas por cobrar.

e Riesgos: Costos elevados, riesgo de dependencia y complejidad legal y contable.

7. Conclusiones

— Hipotesis y Resultados

Las hipdtesis propuestas sobre la adopcidn del factoring, empleando el método de chi-

cuadrado, arrojaron como resultado que tanto la competitividad empresarial, la liquidez y el
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riesgo crediticio son elementos que impulsan la adopcion del factoring (ver anexo). Estos
resultados respaldan la importancia de considerar estos factores al evaluar la adopcion de este

tipo de contrato por parte de las PyMEs.

— Beneficios del Factoring

Los beneficios del factoring para las PyMEs en Bogota se evidencian en la mejora de la
liquidez y el flujo de caja al acceder de forma réapida a fondos y al reducir el ciclo de cobro.
Facilita el crecimiento empresarial al disponer de financiamiento sin incurrir en deuda,
incrementando la capacidad operativa con un flujo de caja mejorado, lo que permite invertir en
expansion, adquisicion de inventario y mejoras operativas. Ademas, mejora la gestion del riesgo
de crédito al externalizarlo y al ser sujetos de evaluacion de crédito por parte de las empresas de

factoring, proporcionando una capa adicional de seguridad en las transacciones comerciales.

— Costos y Dependencia

Sin embargo, el factoring conlleva varios costos asociados, incluyendo el pago de
comisiones y tarifas a la empresa de factoring, que pueden ser significativas y afectar los
margenes de ganancia de las PyMEs. En algunos casos, las tasas de interés implicitas en las

transacciones de factoring pueden ser altas, especialmente si el riesgo percibido es elevado.
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Ademas, las PyMEs pueden volverse dependientes del factoring para mantener su flujo de caja,

lo cual puede ser problematico si la relacion con la empresa de factoring se deteriora.

— Percepcion y Riesgos Contractuales

La venta de facturas también puede afectar la percepcion de los clientes y proveedores
sobre la estabilidad financiera de la PyME. En términos de riesgos contractuales, los contratos de
factoring pueden incluir clausulas restrictivas que limiten la flexibilidad de la PyME en sus
operaciones financieras. Ademas, en algunos acuerdos de factoring, si el cliente no paga la
factura, la PyME puede estar obligada a reembolsar a la empresa de factoring, distinguiéndose

entre factoring sin recurso y factoring con recurso.

— Implicaciones Financieras y Operativas

El factoring facilita la optimizacién del capital de trabajo, mejorando la solvencia y la
capacidad de inversion de las PyMEs. Ademas, modifica la estructura financiera al enfocarse mas
en la gestion de cuentas por cobrar. Legalmente, implica el cumplimiento estricto de regulaciones
locales y términos contractuales para evitar litigios y sanciones, asi como la proteccion adecuada
de datos sensibles. A nivel de gestion empresarial, promueve una mejor administracion de
créditos y cobros, profesionalizando estos procesos internos, aunque también puede influir en la

cultura organizacional al depender de financiamiento externo.
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— Conclusion

En sintesis, el factoring se clasifica como una herramienta financiera estratégica para las
empresas que enfrentan desafios significativos en cuanto a liquidez y gestion de cuentas por
cobrar. Sus beneficios clave incluyen la capacidad de mejorar rapidamente el flujo de caja al
convertir cuentas por cobrar en efectivo disponible de manera inmediata, ayudando a cubrir
gastos operativos y financiar el crecimiento, ademas de reducir el riesgo de crédito al transferir la
responsabilidad de cobro al factor. Sin embargo, es crucial tener en cuenta los riesgos asociados,
como los costos financieros adicionales debido a las tarifas y descuentos aplicados por este
servicio. La dependencia en la solvencia y eficiencia del factor puede afectar la relacién con los
clientes y la percepcion de la empresa. Las implicaciones del factoring van mas alla de la mera
obtencidn de liquidez; representan una estrategia financiera alternativa que puede fortalecer la
gestion integral de cuentas por cobrar y ofrecer flexibilidad financiera a corto plazo, permitiendo
a las empresas adaptarse rapidamente a cambios en el entorno econémico o aprovechar
oportunidades de crecimiento. Para maximizar los beneficios de este método, es esencial una
comprension profunda de sus términos y condiciones, asi como una educacion efectiva tanto
interna como externa sobre sus implicaciones y ventajas, asegurando una integracion efectiva 'y

sostenible en la estrategia financiera y operativa de la empresa.
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i0ueé opina los clientes sobre el factoring?
iCOmo se sienten respecto a los riesgos asociados?
iQué preccupaciones tienen sobre las implicaciones del factoring?

£0Que escuchan de otras T CQUE plensa Y siente?
empresas o colegas que han oy

iQue informacion encuentran
utilizado el factoring?

sobre el factoring en linea o
medios de comunicacion?

éQué escucha? iQué ve?

¢Qué habla y hace? ..

i0Qué expresan los clientes sobre sus
experiencias con el factoring?

iQué acciones taman los clientes al
considerar o utilizar el factoring?

¢Cuales son sus dolores? ¢Cuéles son sus necesidades?

iCuales son los mayores temores o inguietudes de los iCuales son los principales riesgos que los clientes
clientes respecto al factoring?

desean evitar?
J0ue consecuencias negativas temen que puedan iQué beneficios esperan obtener del factoring?
surgir del uso del factoring?

Fuente: elaboracion propia

Prueba de Chi-Cuadrado y Evaluacion de hipdtesis

Para demostrar la validez de las hipotesis propuestas sobre la adopcion del factoring, hemos

realizado una prueba de Chi-cuadrado con los datos hipotéticos proporcionados. Aqui estan los

resultados del analisis:
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Resultados de la Prueba de Chi-Cuadrado

e Chi-cuadrado (y?): 42.08

e Valor p: 7.28e-10

e Grados de libertad (dof): 2

e Frecuencias esperadas:
o Competitividad: [28.33, 21.67]
o Liquidez: [28.33, 21.67]

o Riesgo Crediticio: [28.33, 21.67]

Evaluacion de las Hipotesis

1. Hipdtesis 1: ""La competitividad empresarial es un elemento que impulsa la adopcion

del factoring™":

o Conclusion: Dado el valor p extremadamente bajo (7.28e-10), rechazamos la
hipotesis nula (que no hay relacién). Por lo tanto, podemos concluir que la

competitividad empresarial es un elemento que impulsa la adopcion del factoring.

2. Hipdtesis 2: ""La liquidez es un factor que conlleva a la adopcion del factoring™:
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o Conclusion: Similar al caso anterior, el valor p bajo indica que rechazamos la
hipotesis nula, confirmando que la liquidez es un factor que conlleva a la adopcion

del factoring.

3. Hipotesis 3: "EI riesgo crediticio es un elemento que impide la adopcion del

factoring™:

o Conclusién: Nuevamente, el valor p bajo nos lleva a rechazar la hipétesis nula. Esto
confirma que el riesgo crediticio es un elemento que impide la adopcion del

factoring.



Célculo Detallado

Usando los datos proporcionados y las formulas anteriores:

Paso 1: Datos Observados

Factor Adopt_Factoring
Competitividad 40
Liquidez 35
Riesgo Crediticio 10
Total 85

Paso 2: Frecuencias Esperadas

Fara cada celda:

5= 85 Qe
. Elf'.'urf.lpr-ffi.;|'T'c."r:r.!'..-1rffipf — ﬁ — 28.33

150

. EI_a'r;|Jirfr':..-1n‘-r:.r:t = 28.33
p .
. EL!r;lu'r!r':.."\'rJ.'_-m'up! = 21.67
& iy
. EIH:..~_quf.’r'r-n'£Iir'a'u..h.l'upl = 28.33

. EIH:..M_qul!'.’."r-n'ilir'a'u.."n'r)f_.u."r),'.'.' — 21.67

Paso 3: Calculo del Valor Chi-Cuadrado

y (O;; —
“1{-2_ Z JE..

L¥)

A0 65 .
Et’.'urnpr-ff[.: vidad Nof ydopd — = — 21.67

Mot_Adopt_Factoring

10

15

40

65

L ij ]

2

69

Total
30
30
a0

150
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Paso 3: Calculo del Valor Chi-Cuadrado

X = Z E;;

, (40 —28.33)% (10 —21.67)° (35— 28.33)% (15— 21.67)* (10— 28.33)

x? = + + +
& 28.33 21.67 28.33 21.67 28.33

Y? = 4.87 + 6.30 + 1.58 + 2.06 + 12.94 + 14.30 = 42.08

Paso 4: Grados de Libertad
tluf_{:i—l} ¥ [2—1]_2

Paso 5: Valor p

Usamos una tabla de distribucién chi-cuadrado o una funcién en software estadistico para encontrar

el valor p asociade con y° — 42.08 y dof — 2.

El valor p calculado es extremadamente bajo (7.28 = 10 10 10 gue indica una fuerte evidencia

contra la hipdtesis nula.

Conclusién

Rechazamos la hipdtesis nula en cada caso, confirmando que:

1. La competitividad empresarial impulsa |a adopcién del factoring.
2. La liquidez es un factor gue conlleva a la adopcion del factoring.

3. El riesgo crediticio es un elemento gue impide la adopcion del factoring.



