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Resumen ejecutivo

El conductor de moto taxi del sureste mexicano trabaja sobre una unidad que rara vez le
pertenece. La renta a un inversionista que captura buena parte de su ingreso diario, y queda
fuera del crédito formal porque su ingreso es diario y en efectivo, no tiene historial ni garantia
liquida. Este trabajo disena para FINATUL, una SOFOM con red en los cuatro estados de la
region, un producto que financia la moto taxi mediante arrendamiento con opcién a compra:
el cliente aporta un enganche del 20% y FINATUL financia el 80%, con pago semanal y la
unidad como garantia. Al terminar de pagar, el conductor es dueno de su herramienta de
trabajo.

La colocacion se apoya en un vending program con el distribuidor de Piaggio, que aporta la
venta y apoya en campo la cobranza que dirige FINATUL, sobre la red de sucursales que
FINATUL ya opera. El fondeo combina una linea preferencial al 15% con un revenue share
decreciente al inversionista. El riesgo de crédito se reparte en una cascada de coberturas
(recuperacion del activo, primera pérdida del distribuidor y segunda pérdida de FINATUL)
que deja al inversionista expuesto solo ante un deterioro cercano a seis veces la pérdida
esperada. El producto incluye GPS y seguros financiados, y un pilar de impacto, con proteccion
del conductor e inclusién financiera, alineado con los ODS.

El anélisis sostiene que el producto es viable en los tres planos que evaltia un inversor de
impacto. En lo financiero, la tasa cobrada (48%) supera la de equilibrio (~44%), y el retorno
para FINATUL es positivo con covenants cumplidos. En lo operativo, FINATUL puede
ejecutarlo, pues esta sdlidamente capitalizada tras su recapitalizacion de 2026 y cuenta con red
en la geografia objetivo, y el producto diversifica su cartera hoy monoproducto, aportando
alrededor de tres puntos y medio porcentuales de retorno sobre el patrimonio. En lo social,
convierte a un excluido en propietario, protegido e incluido, con resultados medibles. La
recomendacion es arrancar un piloto de 50 unidades en Yucatidn, medir la mora y la
recuperacion reales, y escalar a la huella completa con base en gatillos objetivos.
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1. Introduccion

El conductor de moto taxi del sureste mexicano trabaja todos los dias sobre una unidad que
rara vez le pertenece. La renta a un inversionista que se queda con buena parte de su ingreso
diario, o intenta comprarla por medios informales, porque su ingreso es diario y en efectivo,
no tiene RFC ni historial en bur6, y no puede ofrecer una garantia que la banca acepte. La banca
y la mayoria de las instituciones financieras no lo atienden por esas tres razones a la vez. El
resultado es un mercado amplio, con demanda probada, que opera al margen del crédito
formal.

Este trabajo propone para FINATUL, una SOFOM del sureste mexicano, un producto nuevo:
financiar la moto taxi mediante arrendamiento con opcién a compra, con un enganche
del 20% del cliente, financiamiento del 80% por FINATUL, pago semanal alineado al ingreso
del conductor yla unidad como garantia real. La colocacion se apoya en un vending program
con el distribuidor de Piaggio en México, que aporta la fuerza de venta y apoya en campo la
cobranza, y exhibe las unidades en la red de sucursales que FINATUL ya opera. El piloto
contempla 50 unidades en el primer afio de operacién; FINATUL alinea inversionistas para su
fondeo bajo un esquema de deuda preferencial mas revenue share. El crédito est4 garantizado
con la propia unidad y respaldado por una cascada de coberturas en la que el distribuidor y
FINATUL ponen capital propio antes que el inversionista.

El objetivo es demostrar que el producto es viable en tres planos a la vez. En lo financiero,
genera rentabilidad para la IMF y protege al inversionista. En lo operativo, FINATUL puede
ejecutarlo con su red y su capital. En lo social, convierte a un trabajador excluido en propietario
de un activo productivo, protegido e incluido. A diferencia de un producto que exigiria meses
de validacién en campo, este mercado ya esta validado por la demanda estructural del sector y
por el hecho de que FINATUL ya atiende a este mismo cliente con su producto actual.

El documento sigue la estructura del programa. La secciéon 2 describe el entorno macro,
sectorial y regulatorio en el que se inserta el producto. La seccion 3 analiza a FINATUL como
institucion y evalaa su capacidad para lanzarlo. La seccion 4, nicleo del trabajo, desarrolla el
disefio del producto, su economia para el conductor, su estructura legal y de fondeo, la
alineacién de riesgo entre las partes, la viabilidad financiera con base en el modelo, el encaje
estratégico, el impacto social y el plan de implantacion. La seccién 5 cierra con las conclusiones
y la recomendacion. Las entrevistas, el modelo financiero en Excel y el Business Model Canvas
se incluyen como anexos.
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2. Entorno macro y sectorial

El producto se ubica en la interseccion de tres condiciones del entorno mexicano: una
economia con informalidad estructural que mantiene a la mayoria de los trabajadores fuera
del crédito formal; un servicio de transporte, el moto taxi, en expansién y por primera vez en
proceso de ordenamiento en la region objetivo; y un marco financiero que ya contempla la
figura idonea para estructurarlo. Esta seccion documenta las tres con datos de fuentes oficiales
y de mercado.

2.1 Informalidad y exclusion financiera

La informalidad es un rasgo estructural, no coyuntural, de la economia mexicana. En 2024 la
economia informal aport6 el 25,4% del PIB nacional, su mayor nivel registrado, y la tasa de
informalidad laboral lleg6 al 54,8% (unos 36,7 millones de personas) sin seguridad
social ni comprobantes de ingreso formales. Esa proporcion es ain mayor en el sur-sureste, la
region del proyecto.

México ha avanzado en inclusion financiera, pero el acceso al crédito sigue siendo limitado y
desigual. La Encuesta Nacional de Inclusion Financiera 2024 reporta que el 76,5% de los
adultos tiene algin producto financiero formal, pero al aislar el crédito el panorama se
estrecha: aun en las regiones mas incluidas, menos de la mitad de los adultos tiene un
crédito formal, y el sur-sureste se mantiene por debajo del promedio2. En ese vacio, las
SOFOM se han vuelto el principal canal de crédito del segmento popular: suman mas de dos
mil entidades y representan cerca del 12% del financiamiento del pais3. FINATUL opera en este
sector. El conductor de moto taxi pertenece de lleno a este universo: genera ingreso diario en
efectivo, no cuenta con RFC ni historial, y por ello queda fuera del crédito bancario. No es un
cliente insolvente, sino ilegible para los modelos de evaluacion tradicionales.

2.2 El sector del moto taxi

El moto taxi se ha consolidado como transporte de tltima milla en zonas periurbanas y rurales
donde el transporte convencional no llega o no es rentable. Su crecimiento es acelerado y
mayoritariamente informal: el censo de movilidad de la Ciudad de México contabiliz6 12.413
unidades, y en el Estado de México las estimaciones llegan a 300.000 en circulacion. La
estructura de propiedad estd cambiando. Donde antes un inversionista compraba varias
unidades para rentarlas, hoy el conductor individual busca comprar la suya, y los sindicatos
prefieren operar con duefios. Para el conductor, la moto no es un bien de consumo sino su
herramienta de trabajo: el activo financiado genera el ingreso con el que se paga, lo que permite
verificar el uso productivo desde el origen y distingue a este crédito de un financiamiento de
consumo.

La economia del sector explica la oportunidad. La renta de mercado ronda los $11 a $14 diarios
en zona urbana (cerca de $67 a $97 semanales por usar una unidad ajena), de modo que el
conductor entrega una parte sustancial de su ingreso sin construir patrimonio. La unidad de
referencia, el Piaggio Ape City (197 cc, tres pasajeros mas conductor), es el vehiculo estandar
del servicio, con un precio cercano a $5.600. La escala potencial es grande: solo en la huella de

INEGI (2025). Medicion de la Economia Informal 2024; Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo (ENOE).
2INEGI y CNBV (2025). Encuesta Nacional de Inclusién Financiera (ENIF) 2024.

3ASOFOM; CNBV. Sector de Sociedades Financieras de Objeto Multiple.

4SEMOVI/PUEC-UNAM (2024); Milenio; Agencia de Transporte de Yucatan; SEMOVI Oaxaca; IMOVEQROO;
Gobierno de Veracruz.
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FINATUL el parque direccionable suma decenas de miles de unidades sobre exactamente este
modelo de cliente y de unidad. El conductor individual que financia su moto, y no el
inversionista que renta flotillas, es el cliente que el producto busca.

2.3 La huella multi-estado de FINATUL

La oportunidad coincide con la geografia de FINATUL. La institucion opera en Yucatan,
Veracruz, Oaxaca y Quintana Roo, los cuatro estados donde el moto taxi esta presente y
en expansion, y cada uno aporta un angulo distinto. Yucatan es el piloto, con la regularizacion
ROM en marcha en Mérida. Oaxaca ofrece el reemplazo de un parque grande y envejecido.
Quintana Roo empuja al conductor-propietario porque limita los permisos a uno por persona.
Y Veracruz atraviesa un ordenamiento vehicular masivo que esta formalizando, y poniendo a
financiar, su enorme parque de motocicletas. Solo entre Oaxaca y Quintana Roo el parque de
moto taxis supera las 24.000 unidades, a las que se suman las decenas de miles de motocicletas
que Veracruz esta regularizando.

Estado Presencia y tamaiio (referencia) Encaje para el producto

Mérida ~3.000; regularizacion ROM

Piloto inicial
en marcha

Yucatan

~13.000 concesiones (Istmo;

Oaxaca Juchitén ~5.600)

Reemplazo de unidades (sin concesiones nuevas)

~11.200 unidades; censo desde

Quintana Roo ,
Cancun

Un permiso por persona —» conductor-propietario

Ordenamiento vehicular 2025—
2026: emplacamiento obligatorio; Formalizacién masiva - demanda de
~$77 M recaudados en 2025; financiamiento y reemplazo

mototaxi rural reconocido en ley

Tabla 2.1. El moto taxi en la huella de FINATUL. Fuentes: ATY, SEMOVI Oaxaca, IMOVEQROO, Gobierno de
Veracruz/SEFIPLAN y Congreso del Estado de Veracruz.

Veracruz

Dos rasgos regulatorios refuerzan el encaje: Quintana Roo limita los permisos a uno por
persona, lo que prohibe las flotillas y empuja al conductor-propietario, y Oaxaca no otorga
concesiones nuevas desde 2020, de modo que su angulo es el reemplazo de las ~13.000
unidades viejas. Veracruz es hoy el marco que mas empuja: su Programa de Ordenamiento
Vehicular hace obligatorio el emplacamiento de todas las motocicletas antes de 2026, con
una recaudacion en 2025 que da la medida del parque que se formaliza, y su ley ya reconoce al
mototaxi rural para el servicio en localidades donde el transporte urbano no llegas. Un parque
difuso se vuelve asi una plaza en plena formalizacion con demanda de reemplazo. El piloto se
ancla en Yucatan y el modelo escala a los cuatro estados sin cambios estructurales.

2.4 Marco regulatorio: transporte y financiero

En transporte, Yucatan reconoce al moto taxi como servicio publico en su Ley de Movilidad y
Seguridad Vial, y la Agencia de Transporte encabeza, por primera vez, su regularizaciéon en
Mérida mediante certificaciones de operacion, no concesiones, con vigencia anual.
Ese ordenamiento formaliza al operador, da trazabilidad a la unidad y, al modernizar el parque,
genera por si mismo demanda de financiamiento. En lo financiero, la figura idonea ya existe:

5Gobierno de Veracruz / SEFIPLAN (2025): Programa de Ordenamiento Vehicular de Motocicletas (decreto del
20 de junio de 2025; vigente desde el 23 de junio); recaudacién de ~$77 millones de délares en 2025 por derechos
de registro y control vehicular; emplacamiento obligatorio de todas las motocicletas antes del 1 de enero de 2026.
Ley de Transito y Transporte del Estado de Veracruz y Congreso del Estado: figura del mototaxi (moto carro) para
el servicio en localidades rurales.
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conforme a la LGOAAC, una SOFOM puede adquirir bienes muebles para conceder su uso
temporal a cambio de rentas, con opcion de compra al término del contrato
(arrendamiento financiero), bajo el registro y las normas de transparencia de la CONDUSEF®.
El producto se ampara en una figura consolidada y supervisada; el reto no es de habilitacion
legal sino de disenio contractual y operativo.

El caso de Mérida ilustra la direccidon del cambio: su parque de moto taxis practicamente se
duplicé en cinco aios, de 1.240 unidades en 2021 a cerca de 3.000 en 2026, y la
autoridad respondio con la estrategia ROM (Regularizacion, Ordenamiento y Modernizacion),
con verificacion, capacitacion del operador y vehiculos autorizados. La modernizacion del
parque genera por si misma demanda de financiamiento para reemplazar las unidades viejas:
el ordenamiento y la oportunidad de negocio avanzan en la misma direccion.

2.5 Validacion de mercado y demanda

La viabilidad del modelo no descansa en una hipotesis de demanda. Tres evidencias la
sostienen. La primera es la demanda estructural del sector: un parque de moto taxis en
expansion sostenida en la regiéon, con un mercado direccionable de decenas de miles de
unidades y una migracion clara del modelo de flotilla rentada hacia el conductor-propietario.
La segunda es el ordenamiento regulatorio, que al modernizar el parque genera por si
mismo demanda de financiamiento para reemplazar las unidades viejas por vehiculos nuevos.
La tercera, y la més directa, es que FINATUL ya atiende a conductores de moto taxi
dentro de su cartera actual de microcrédito’: conoce de primera mano su ingreso diario, su
comportamiento de pago y su disposicion a financiarse. A esta evidencia se sumo trabajo de
campo: se entrevistd a los responsables de Finanzas, Analisis de Crédito y Comercial de
FINATUL, que confirmaron los pilares del producto y aportaron matices operativos que este
trabajo incorpora3. El reto no es de demanda, sino de ejecucion y de estructura financiera, que
son el objeto de las secciones siguientes.

2.6 Sintesis del entorno

Dimension Dato de referencia Implicacion para el producto

Economia informal 25,4% del PIB (2024) Mercado amplio fuera del crédito formal

Informalidad laboral 54,8% - 36,7 M personas Cliente sin RFC ni historial; evaluar por flujo

Crédito formal (ENIF) <46% aun en las mejores regiones | Exclusion profunda en el sur-sureste

Canal SOFOM +.2.00(? en.tidades - ~12% del Vehiculo natural de inclusion; encaje con
financiamiento FINATUL

Oax ~13 mil - Q.Roo ~11 mil - Yuc

o Mercado direccionable de decenas de miles
3 mil + Ver

Moto taxi (huella)

Arrendamiento financiero

(SOFOM) Estructura legal disponible y supervisada

Figura financiera

FINATUL ya atiende a moto

Demanda del cliente .
taxistas

Validacion primaria con el mismo cliente

Tabla 2.2. Sintesis del entorno macro y sectorial. Elaboracion propia con datos de INEGI, INEGI-CNBV, ASOFOM,
ATY y autoridades de transporte estatales.

®CONDUSEF; CNBV. Régimen de las SOFOM y del arrendamiento financiero (LGOAAC).

7ASOFOM. Sector de Sociedades Financieras de Objeto Multiple; estructura de demanda del transporte de baja
capacidad en el sureste.

8Entrevistas a responsables de Finanzas/Tesoreria, Analisis de Crédito y Comercial de FINATUL, 6 de julio de
2026. Guiones y fichas en el Anexo IV.
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3. Analisis de la IMF: FINATUL

La viabilidad del producto depende de que la instituciéon que lo opere tenga la capacidad
financiera, operativa y de gobierno para lanzarlo. Esta seccion caracteriza a FINATUL a partir
de sus estados financieros, su reporte de cartera y su base de cosechas?, y concluye evaluando
su encaje con el producto.

3.1 Identidad, esencia y red institucional

Propdsito, misidn y vision

Antes de examinar sus cifras conviene enmarcar qué es FINATUL y para qué existe. La
institucion parte de una conviccion explicita: el microcrédito no es solo un préstamo, sino una
palanca para liberar el potencial de cada persona y de su negocio. Su propdsito declarado es
construir un ecosistema de microfinanzas socialmente responsable, en el que el financiamiento

sea accesible y se acompaiie de educacion, tecnologia y cercania, para impulsar la prosperidad
de los microempresarios y las comunidades del pais.

Su misidn es proveer a los microemprendedores soluciones de crédito y asesoria integral
mediante innovacién tecnologica, procesos eficientes y un enfoque profundo en la inclusion
financiera, generando valor sostenible para clientes, inversionistas y comunidades por igual.
Su visién es consolidarse como la institucién microfinanciera lider en México, reconocida por
su crecimiento sostenible, su robusta gestion de riesgos y su capacidad de innovacion,
ampliando su cobertura con rendimientos atractivos para el inversionista e impacto social
positivo en cada comunidad atendida.

Valores
Sus valores se ordenan en tres pilares que orientan la operacion diaria:

— Crecemos juntos. Inclusion, empoderamiento, colaboracion y orientacion al cliente.
Creer en el potencial de cada persona y tejer redes de apoyo que fortalezcan al cliente y
generen impacto positivo en la sociedad.

— Hacemos las cosas bien. Transparencia, ética, responsabilidad y excelencia operativa.
Actuar con honestidad y respeto, adaptandose a la realidad de cada comunidad y
promoviendo su bienestar econémico, social y ambiental.

— Innovamos con proposito. Innovaciéon, impacto social y ambiental, tecnologia y
mejora continua. Desarrollar soluciones inclusivas que amplien el acceso al
financiamiento y ayuden a transformar vidas.

Este marco no es accesorio para el proyecto. Un crédito productivo que convierte al conductor
de moto taxi en duefio de su unidad es una expresion directa de ese proposito de inclusiéon y
empoderamiento, y ancla el producto en la esencia declarada de la institucion.

Perfil institucional y red

FINATUL México, S.A.P.I. de C.V., SOFOM, E.N.R. («Finanzas a tu lado») es una entidad de
muy reciente creacion: inicié operaciones el 4 de marzo de 2024. Como SOFOM no
regulada, no esta supervisada por la CNBV, pero si registrada ante la CONDUSEF y sujeta a la
normativa de prevencion de lavado de dinero. Su producto central es el microcrédito individual
de capital de trabajo para microempresarios, con plazos cortos (16 a 24 semanas) y cobranza

9FINATUL. Estados financieros 2024 (auditado), pro forma 2025 y EEFF a mayo 2026; reporte de cartera y riesgo
(junio 2026); base de cosechas.
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presencial, semanal o quincenal, a cargo de promotores que visitan al cliente. En la practica es
una institucion monoproducto: ese crédito concentra cerca del 90% de los créditos y el 77% del
saldo. Opera como Division Sureste con 13 sucursales en los cuatro estados objetivo, 84
empleados y 28 promotores, con una cartera marcadamente rural (69%). Su gobierno
corporativo es formal y poco comtin en una institucion tan joven, con Consejo de
Administracion, comités especializados y un Oficial de Cumplimiento, como se detalla mas
adelante.

Producto (jun-2026) % del saldo Ticket prom. PAR 30+
Impulsa tu Negocio (core) 77,1% $871 13,0%
Micro Pyme 13,0% $3.875 14,2%
Pyme 6,3% $8.140 25,0%
IMCON 3,6% $590 8,3%

Tabla 3.1. Cartera por producto a junio de 2026. Fuente: reporte de cartera y riesgo de FINATUL.

La red se concentra hoy en Yucatan, que retine el 57% de los créditos, con una cobranza de
proximidad atendida por promotores. El plan institucional contempla escalar de ~10
sucursales en 2025 a mas de 40 hacia 2030; una sucursal se formaliza como fisica al superar
$0,17 millones de cartera. Esa huella es directamente aprovechable por el moto taxi, que opera
en los mismos estados.

Sucursal (Yucatan) Créditos ‘ % rural
Progreso 341 $0,24 M 98%
lzamal 317 $0,19 M 100%
Ticul 267 $0,17 M 100%
Valladolid 256 $0,25 M 20%
Tizimin 236 $0,12 M 8%
José Maria Morelos 209 $S0,17 M 100%

Tabla 3.2. Distribucion de la cartera por sucursal (principales). Fuente: reporte de cartera y riesgo.

Gobierno corporativo

A pesar de su corta edad, FINATUL opera con una estructura de gobierno corporativo formal,
poco comun en una institucion de su tamano, y es precisamente la que le permite lanzar y
supervisar un producto nuevo con disciplina. El érgano supremo es la Asamblea de
Accionistas; de ella depende el Consejo de Administracion, integrado por consejeros
patrimoniales, independientes y suplentes, que sesiona de forma ordinaria al menos cuatro
veces al afio, con quérum de mayoria simple y de dos tercios para las decisiones de alto
impacto. Del Consejo dependen tres comités especializados: el Comité de Auditoria y
Practicas Societarias (CAPS), el Comité de Riesgos y Crédito (CRC) y el Comité de
Comunicacion y Control (CoCoCo). La Direccion General ejecuta la estrategia, y de ella
dependen el Oficial de Cumplimiento (prevencion de lavado de dinero), las areas operativas
(crédito, cobranza y sucursales) y las de soporte (recursos humanos, finanzas, legal y sistemas).
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ASAMBLEA DE ACCIONISTAS

COMITES DEL CONSEJO

Comité de Auditoria y
Practicas Societarias (CAPS)

CONSEJO DE ADMINISTRACION

consejeros patrimoniales - independientes - suplentes Comité de Riesgos
y Crédito (CRC)

Comité de Comunicacién
y Control (CoCoCo)

DIRECCION GENERAL
Oficial de Areas operativas Areas de soporte
Cumplimiento (PLD) Crédito - Cobranza - Sucursales RH - Finanzas - Legal - Sistemas

Figura 3.1. Estructura de gobierno corporativo de FINATUL: asamblea, consejo, comités, direccion general y dreas.

Fuente: Manual de Gobierno Corporativo de FINATUL.
Esta arquitectura no es accesoria para el proyecto. El Comité de Riesgos y Crédito valida
la metodologia de originacion y los limites del producto; el Consejo de Administraciéon
autoriza formalmente su lanzamiento; y el Oficial de Cumplimiento aprueba la operacion
antes de colocar la primera unidad. El moto taxi se somete, asi, a los mismos controles que el
resto de la institucién, con un gobierno que reporta los avances y las desviaciones del piloto al
comité de riesgos y crédito y al consejo.

Bajo esos 6rganos opera la estructura funcional que ejecuta el dia a dia. De la Direccion General
dependen las direcciones de Administracion y Finanzas, de Riesgos, y de Crédito y Cobranza,
ademés de la gerencia de Recursos Humanos y las funciones de staff (Cumplimiento,
Relaciones y Auditoria Interna). La operacion comercial se organiza por gerencias
regionales (Yucatan, Veracruz y Suroeste) y su red de sucursales, con cerca de 150
colaboradores. Es exactamente esa red la que colocara y cobrara el moto taxi, sin construir una
operacion nueva.

DIRECCION GENERAL

Staff a la DG: Cumplimiento (PLD) - Relaciones - |Auditoria Interna - Administracion de Inversiones

Gerencia de
Recursos Humanos

Direccion de
Crédito y Cobranza

Direccién de
Riesgos

Direccion de
Admén. y Finanzas

Coordinacién de RH

Contabilidad y Finanzas Riesgos de Crédito - Subdireccién de Crédito

Némina - Planeacion - Caja Desarrollo org. - Reclutamiento

Mesa de Control Subdireccién de Cobranza

Analistas de crédito Cobranza divisional - gestores

Riesgos Operacional Gerencias Regionales

Yucatan - Veracruz - Suroeste

Gerencia de Auditoria

Red operativa: 13 sucursales en Yucatan, Veracruz y sureste - gerentes de sucursal - promotores - cajeras - gestores de cobranza (~150 colaboradores en total)
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Figura 3.2. Estructura funcional de FINATUL (resumen, hasta nivel de direcciones y gerencias). Fuente: organigrama
institucional de FINATUL.

3.2 Situacion financiera

FINATUL crece rapido y atin no alcanza el punto de equilibrio, lo esperable en una IMF de dos
afios en expansion. Su cartera bruta se multiplic6 por mas de tres entre 2024 y mayo de 2026,
mientras absorbe el costo fijo de montar la red. La trayectoria del resultado es la de una
empresa en inversion: pérdidas de —$0,43 millones en 2024 y —$0,90 millones en 2025 (este
ultimo castigado por ~$0,34 millones de cartera incobrable y por el costo de la expansion), que
se reducen a —$0,09 millones en los primeros cinco meses de 2026.

El hecho financiero del periodo es la recapitalizacion de enero de 2026: FINATUL
convirti6 ~$2,78 millones de fondeo, antes registrados como pasivo, en aportaciones de
capital. El efecto es profundo: el patrimonio pasé de negativo (—$1,11 millones en 2025) a
positivo de +$1,98 millones, el pasivo cay6 a $0,65 millones, la deuda financiera qued6 en
apenas $0,39 millones y el indice de capitalizacion salté a ~76%. Hoy esta solidamente
capitalizada y con muy bajo apalancamiento, una posicién que le da margen real para asumir
el fondeo y el capital que exige un producto nuevo.

Concepto (USD) 2024 2025 may-2026
Activo total 0,86 M 1,89 M 2,63 M
Cartera bruta 0,74 M 1,76 M 2,35 M
Pasivo total 1,04 M 3,00 M 0,65 M
Patrimonio (capital contable) -0,18 M -1,11 M +1,98 M
Ingresos por intereses 0,35 M 1,46 M 0,81 M*
Resultado neto -0,43 M -0,90 M -0,09 M*

Tabla 3.3. Balance y resultados. *2026 acumulado a mayo. Fuente: estados financieros de FINATUL.

Los ratios confirman el diagnoéstico: una institucién de costos contenidos, fuertemente
capitalizada tras la recapitalizacion, pero ain no rentable porque sigue invirtiendo en crecer.

Indicador 2025 may-2026 Lectura

P B Muy fuerte tras |

Indice de capitalizacion -81% +76% o ‘uer. © .r?s @
recapitalizacion

ROA 59 -0,8% Negativo pe.rf) mejorando
hacia el equilibrio

P R bl d

Indice de eficiencia 53% 60% azona. , € paralnareden
expansion

Gasto admin. / cartera 5% 4,2% | Estructura de costos contenida
Muy bajo t itali |

Costo financiero / cartera 3% 0,2% Uy bajo tras caprtalizar €
fondeo

Tabla 3.4. Principales indicadores financieros. Fuente: estados financieros de FINATUL.

3.3 Cartera, riesgo y rotacion

El analisis de riesgo de crédito al corte del 29 de junio de 2026 describe una cartera granular
y, tras el saneamiento, sana. FINATUL gestiona alrededor de 3.100 créditos activos por $2,72
millones brutos, con un ticket promedio de ~$861 y una base madura, en la que el 80% de los
clientes son recurrentes. La concentraciéon es muy baja: el mayor acreditado pesa apenas
0,48% de la cartera, frente a un limite de 0,75%, de modo que no hay riesgo de nombre
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unico. Su indicador de mora dura (PAR 90) es de 2,5%, muy por debajo del covenant de
14%.

El PAR 30 del stock, del 8,8%, se lee alto, pero en microcrédito el verdadero termémetro no es
la foto del stock sino la cosecha. Cada generacion mensual de créditos madura rapido, porque
el plazo es de 16 a 24 semanas, y su comportamiento se sigue mes a mes de vida. Medido asi,
el PAR 30 de cosecha se estabiliza entre 4,5% y 5,5% del capital colocado, menos de la
mitad que el PAR del stock, porque el stock arrastra la cola de mora vieja que el flujo nuevo no
carga. El stock describe la foto del libro; la cosecha describe la calidad real de lo que FINATUL
origina hoy.

Dos rasgos completan el diagnostico. El primero es la rotacion: el microcrédito se renueva en
semanas, de modo que la cartera se recicla varias veces al afio y cada cosecha cierra hacia el
mes cinco o seis, un ciclo de retroalimentacién veloz que permite corregir pronto. El segundo
es la disciplina de gestion: FINATUL vigila cada cosecha contra limites operativos (un PAR 30
de cosecha objetivo de 4,0% a los tres meses) que anticipan el deterioro dos a cuatro meses
antes que el indicador del stock. Con esa herramienta, el area de riesgos detecto a tiempo que
la originacion se habia relajado en el Gltimo trimestre de 2025, y ya la esta corrigiendo. Es, en
suma, una instituciéon que mide su riesgo por la via correcta y actaa sobre él.

Indicador de riesgo Valor Qué mide

PAR 90 / IMOR 2,5% | Mora dura, frente al covenant de 14%
PAR 30 de cosecha (madurez) 4,5%-5,5% | Calidad real de la originacién actual
PAR 30 del stock 8,8% | Foto del libro vivo

Concentracion (max. acreditado) 0,48% g’r;lsn;:laridad, frente al limite de
Clientes recurrentes 80% | Fidelidad de la base

Tabla 3.5. Riesgo por stock (PAR), por cosecha (vintage) y por concentracion. Fuente: andlisis de riesgo de crédito de
FINATUL (jun-2026).

3.4 Diagnéstico y encaje del producto

Del anAlisis se desprende un perfil claro, que se resume en la matriz FODA siguiente, orientada
al lanzamiento del producto.

FODA orientado al producto Favorable al producto Desfavorable al producto

Fortalezas: capital robusto y bajo
apalancamiento tras la recapitalizacion;
red instalada en los cuatro estados
objetivo; experiencia de originacion y
Origen interno (FINATUL) cobranza de proximidad a escala; ya
atiende a este mismo cliente;
infraestructura tecnoldgica (onboarding,
core de crédito, score) reutilizable;
gobierno corporativo formal.

Debilidades: institucién aun pre-
equilibrio; alta concentracion
monoproducto; mora temprana en el
core sin garantia; experiencia minima
recuperando bienes muebles; analisis de
crédito de activo por desarrollar.

Oportunidades: parque de moto taxi en
expansion y en formalizacion regulatoria;
migracién de la flotilla rentada al
conductor-propietario; mercado
direccionable de decenas de miles de
unidades; fondeo de impacto
preferencial (15% frente al 27%—28%
actual); alianza con el distribuidor de
Piaggio (canal, cobranza y recompra).

Amenazas: riesgo del vendedor y
dependencia del distribuidor; ausencia
de un mercado secundario formal de
reventa; que no se concrete el fondeo
preferencial; cambios regulatorios en el
transporte estatal.

Origen externo (mercado y
entorno)
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Tabla 3.6. FODA de FINATUL orientado al lanzamiento del crédito moto taxi.

El moto taxi complementa y equilibra ese portafolio. Tiene un plazo méas largo (24 meses
frente a semanas), una garantia real frente al crédito sin colateral del core, y una pérdida
esperada menor. Y donde la alta rotacién del core funciona como autolimpieza, pues los malos
pagadores salen rapido del libro, el moto taxi, de baja rotaciéon, descansa en la garantia, la
cascada de coberturas y el GPS para sostener su mora. Para una institucion hoy monoproducto
y pre-equilibrio, ahadir un producto colateralizado de mayor plazo diversifica la concentracion,
estabiliza la cartera y acelera la senda hacia la rentabilidad. El modelo consolidado estima que
el producto aporta a FINATUL una mejora del retorno sobre el patrimonio del orden de tres
puntos y medio porcentuales en el horizonte del piloto.
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4. El nuevo proyecto: crédito moto taxi

Esta seccion es el nucleo del trabajo. Desarrolla el producto en detalle: a quién atiende y qué
problema resuelve; como esta construido y cudnto cuesta al conductor; bajo qué figura legal
opera; como se coloca y se cobra; como se financia; como se reparte el riesgo entre las partes;
qué resultados arroja el modelo; qué aporta a FINATUL; qué impacto genera; y como se pone
en marcha.

4.1 La oportunidad detectada y el cliente

El cliente es el conductor de moto taxi del sureste mexicano: ingreso diario en efectivo, sin RFC
ni historial en buro6, sin colateral aceptable para la banca. Hoy renta su unidad, entregando
alrededor de $67 a $97 semanales por usar una moto ajena, o la compra mediante esquemas
informales. La barrera no es la solvencia: tiene un flujo diario estable. La barrera es de
legibilidad. El crédito tradicional lo rechaza por cuatro motivos a la vez: su flujo es diario y no
mensual, no tiene documentacion formal, no ofrece garantia liquida y, con el costo de fondeo
actual de FINATUL (27%—28%), la economia de un crédito asi no cierra.

Las cuatro barreras se refuerzan entre si, y por eso ni la banca ni el microcrédito tradicional
entran a este segmento:

— Calendario de cobro. El crédito estandar cobra una cuota mensual; el conductor
genera ingreso a diario, de modo que un esquema mensual no calza con su realidad de
caja y dispara la mora.

— Informalidad documental. Sin RFC activo, sin comprobante de ingresos ni historial
en buro, el scoring tradicional lo rechaza aunque tenga un ingreso diario estable.

— Garantia débil. Recuperar un vehiculo bajo crédito simple es lento y costoso; sin un
titulo claro a favor del acreedor, la unidad deja de ser garantia efectiva.

— Costo de fondeo. Con las lineas actuales de FINATUL (27%—28%), la economia del
producto no cierra; hace falta un fondeo a costo preferencial para que el margen sea viable.

El mercado, ademas, esta cambiando a favor del producto. La estructura de propiedad migra
del inversionista-rentista al conductor-propietario, y la regulacién de Quintana Roo, al limitar
los permisos a uno por persona, empuja ese mismo cambio. La oportunidad es financiar la
transicion de rentista a propietario con un crédito que el conductor pueda pagar y que la
institucion pueda recuperar. El producto que se describe a continuacion resuelve las cuatro
barreras a la vez: cobra semanal, evalta por flujo y uso productivo, garantiza con la titularidad
de la unidad y se fondea a un costo preferencial.

Conviene subrayar un punto que distingue a este proyecto de la mayoria de los productos
nuevos: no es una apuesta a ciegas sobre un cliente desconocido. FINATUL ya atiende
a conductores de moto taxi dentro de su cartera actual de microcrédito de capital de trabajo.
Es exactamente el mismo cliente; lo que cambia es el producto. La institucién conoce de
primera mano su ingreso diario, su comportamiento de pago y su perfil de riesgo, porque le ha
prestado y le ha cobrado durante dos afios. A esa validacion primaria, que aporta datos propios
sobre el mismo segmento y en la misma geografia, se suma la demanda estructural del sector:
un parque en expansion, una regulaciéon que empuja al conductor-propietario y un mercado
direccionable de decenas de miles de unidades. La combinacién de evidencia interna sobre el
cliente y de una demanda sectorial probada es mas sblida que la que respalda a la mayoria de
los lanzamientos.
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4.2 El producto: propuesta de valor y ficha técnica

El producto financia la moto taxi mediante arrendamiento con opcién a compra. El conductor
recibe la unidad y la usa desde el dia uno; FINATUL conserva la titularidad como garantia
hasta la liquidacion; al terminar de pagar, el conductor ejerce la opcion de compra y se vuelve
dueno. El pago es semanal, alineado a un ingreso que también es diario, e incluye GPS y
seguros financiados con la propia unidad. La cuota semanal total ronda los $82: cerca de $67
de arrendamiento y unos $16 de GPS y seguros.

Naturaleza Producto crediticio nuevo bajo figura de arrendamiento con opcién a compra

L. Conductor de moto taxi con ingreso diario, sin acceso a crédito formal (huella de
Segmento objetivo

FINATUL)
Unidad Moto taxi Piaggio Ape (197 cc, 3 pasajeros + conductor); referencia $5.600 USD
Enganche 20% del precio ($1.111); FINATUL financia el 80% ($4.444)
Condiciones 48% anual sobre el monto financiado - plazo 24 meses - cuota semanal total =
$82 (arrendamiento $67 + GPS y seguros)
GPS, seguro de la unidad (pdliza amplia con cobertura de pasajeros) y seguro de
Servicios incluidos vida/accidentes del conductor, financiados con la moto, con margen para
FINATUL
, La arrendadora conserva la titularidad hasta la liquidacién; opcién de compra al
Garantia .
final
Repago Cobro semanal en campo via vending program; el conductor liquida y ejerce la
Pag opcion de compra
Piloto 50 unidades en el primer afio de operacion (jul-2026 a jul-2027) - desembolso

$0,22 M

Tabla 4.1. Ficha técnica del producto. Cifras de referencia.

La propuesta de valor tiene una cara para cada parte. Para el conductor: paga un monto
semanal comparable al que ya destina hoy, pero al final es dueno de su herramienta de trabajo;
recibe la unidad asegurada y protegida con GPS; y obtiene crédito formal, con lo que empieza
a construir historial. Para FINATUL: es un producto garantizado, de mayor plazo y menor
pérdida esperada, que diversifica su cartera. Para el inversionista: es una exposicion protegida
por varias capas de cobertura, con un rendimiento preferencial.

4.3 La economia para el conductor

Conviene ser preciso con el nimero, porque es donde se sostiene o se cae la propuesta de valor.
El cliente aporta un enganche del 20% ($1.111) y FINATUL financia el 80% restante ($4.444)
a 48% anual y 24 meses, con cobro semanal. El arrendamiento del monto financiado resulta
de aproximadamente $67 por semana a lo largo de 104 pagos; sumado el cargo de GPS y
seguros, la cuota semanal total que paga el conductor ronda los $82. Contando el
enganche, destina alrededor de $8.044 al vehiculo en dos afios, mas el costo de los servicios
que protegen la unidad y a él mismo. Esa cuota semanal es comparable a la renta que ya entrega
por usar una unidad ajena. La diferencia decisiva esta en su destino: en lugar de renta a fondo
perdido, el conductor capitaliza su esfuerzo en un activo que conserva valor y, con el enganche,
tiene desde el dia uno el 20% del activo como patrimonio.

Concepto Valor de referencia

Precio de la unidad $5.600 USD
Enganche (20%, lo paga el cliente) $1.111
Monto financiado por FINATUL (80%) $4.444
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Concepto Valor de referencia

Tasa anual 48%

Plazo 24 meses (104 pagos semanales)

Pago semanal (arrendamiento) = $67

GPS y seguros (cargo semanal) =516

Cuota semanal total al cliente = $82

Total: enganche + arrendamiento ~ $8.044

Renta semanal de referencia =~ $67-97 (tarifa de S11-14/dia)

Al término del contrato El conductor ejerce la opcidn de compra y es propietario

Tabla 4.2. Economia del producto para el conductor. Cifras de referencia, a validar con datos de campo.

Un ejemplo aclara la propuesta. Un conductor que hoy renta su unidad a $14 al dia entrega
unos $83 semanales y, al cabo de dos anos, habra pagado mas de $8.300 sin tener nada que
mostrar: la moto sigue siendo del inversionista. El mismo conductor, con este producto, aporta
$1.111 de enganche y paga una cuota semanal cercana a $82 durante esos dos anos,
arrendamiento mas GPS y seguros, un desembolso comparable al de la renta pero que ademas
lo deja asegurado, y al final ejerce la opcién de compra y es dueio de una unidad que conserva
valor. La diferencia no esta tanto en cuanto paga cada semana, sino en con qué se queda al
final: uno termina con un activo productivo y protegido, y el otro, con nada. Esa es la propuesta
de valor, y es la razon por la que la mora estructural de este producto es baja: el conductor tiene
un incentivo fuerte a no perder la moto que esta a punto de ser suya.

Ingresos accesorios: el producto rinde mas que la tasa

El interés del arrendamiento no es la tnica fuente de ingreso del producto. Alrededor de la
operacion se generan varios flujos accesorios que mejoran la rentabilidad sin encarecer de
forma sensible la cuota del conductor, y que un competidor sin la red ni el vending program
dificilmente puede replicar. El primero son los seguros. FINATUL no se limita a financiar las
primas con un margen: contrata directamente las pdlizas (la de la unidad y la de
vida/accidentes del conductor) y, al colocar volumen ante la aseguradora, negocia una
comision de intermediacion sobre la prima que se suma a ese margen. La cobertura,
ademaés, queda vigente desde el dia uno y financiada junto con la moto, de modo que protege
al conductor y refuerza la recuperacion del colateral. El segundo es el GPS y la telemetria,
un cargo recurrente con margen que, a la vez, sostiene la localizacién y el inmovilizado de la
unidad. El tercero es la comisién de originacion al desembolso, una sola vez por contrato.
Y el cuarto, inherente a cualquier cartera, son los intereses moratorios sobre los atrasos.

Ingreso accesorio Base Naturaleza
Y . Y . . Recurrente, sobre la
Comisién de intermediacion de seguros % de la prima (unidad + conductor) A !
prima colocada
. . . . . Recurrente, embebido
Margen sobre las primas financiadas Prima al cliente - costo
en la cuota
.. ., Recurrente, refuerza la
Servicio de GPS y telemetria Cargo anual con margen =
recuperacion
Comisién de originacion % del desembolso Una vez por contrato
Intereses moratorios Tasa sobre el saldo en atraso Contingente a la mora

Tabla 4.2b. Fuentes de ingreso accesorio del producto. Diversifican el ingreso mas alla del interés del arrendamiento.
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La consecuencia es doble. Por un lado, el producto rinde por encima de su tasa nominal, porque
a cada contrato se le adhieren ingresos por seguros, servicios y comisiones que no consumen
capital adicional. Por otro, varios de esos flujos, los seguros y el GPS, cumplen una segunda
funcién: protegen al conductor y refuerzan la recuperacion del activo, de modo que el mismo
componente que mejora el ingreso reduce el riesgo. El modelo financiero incorpora estos
ingresos accesorios con supuestos conservadores y editables (una comision de intermediacion
de seguros del 12% sobre las primas y una tasa de moratorios efectiva del 10% sobre el saldo
en mora, ademéas del margen de GPS/seguros y la comision de originacion que ya estaban), de
modo que la rentabilidad del producto no descansa en ellos sino en el margen del
arrendamiento, que estos solo refuerzan.

4.4 Estructura legal: arrendamiento con opcién a compra

La eleccion del arrendamiento sobre el crédito directo responde a la recuperacion del activo
ante impago. Bajo arrendamiento, la arrendadora conserva la titularidad del vehiculo durante
toda la vida del contrato, de modo que la unidad es una garantia real y recuperable, no una
promesa de pago sin colateral liquido. Para el conductor el efecto es el que persigue, terminar
dueno de su moto al ejercer la opcion de compra, pero FINATUL opera con una proteccion
juridica muy superior a la de una factura retenida. La figura también ordena el tratamiento del
valor residual y de la opcion de compra al cierre del contrato, y se ampara en la LGOAAC bajo
supervision de la CONDUSEF.

4.5 Tecnologia, canales y operacion

La colocacion se estructura como un vending program con el distribuidor de Piaggio en México,
ya comprometido con el proyecto. El distribuidor pone a sus vendedores, cuya fuerza de campo
apoya la cobranza que dirige FINATUL, y las unidades se exhiben y venden, como agencias,
dentro de la red de sucursales que FINATUL ya opera. Apalancar la infraestructura
existente convierte cada sucursal en punto de venta del producto: atrae clientes nuevos, abre
venta cruzada con el resto de la oferta de FINATUL, mejora el posicionamiento de la marca en
territorio y genera economias de escala sin construir un canal desde cero.

El reparto de funciones es claro. El distribuidor aporta la venta y su fuerza de campo, que
conoce al cliente y tiene presencia territorial, apoya la cobranza. FINATUL dirige la cobranza
y conserva el analisis de crédito, la gestion de cartera, la recuperacion, el control de los fondos
y la relacién crediticia. Cada unidad lleva GPS e inmovilizador, que facilitan la localizacion y la
recuperacion fisica ante un impago, y el cobro se gestiona en una plataforma de cartera de
periodicidad semanal. La economia de este esquema es la del vendor finance: el costo
incremental para FINATUL es bajo, porque apalanca la fuerza de campo del distribuidor y su
propia red en lugar de montar una operacién de campo nueva, y no construye tecnologia desde
cero.

La tecnologia: la infraestructura ya existe y el desarrollo nuevo es acotado

Un punto decisivo, y a menudo subestimado, es que el producto casi no exige inversion
tecnologica nueva, porque el cliente es el mismo que FINATUL ya atiende. La institucion
opera hoy un sistema de originaciéon con onboarding digital, un core de crédito para la gestion
de cartera y cobranza, y un motor de anélisis y score que ya evalia a conductores de moto taxi
dentro de su cartera de capital de trabajo. Toda esa plataforma se reutiliza tal cual: el moto taxi
no obliga a construir un canal ni un sistema desde cero, sino a configurar un producto nuevo
sobre la infraestructura existente. Eso explica, ademas, el bajo costo incremental del esquema
de vendor finance.
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El tnico desarrollo propio relevante es integrar la telemetria del GPS con el expediente
de crédito en Finatul 360, el sistema de gestiéon de la instituciéon. Hoy el GPS sirve para
localizar e inmovilizar la unidad; el desarrollo consiste en llevar esa senal al mismo tablero
donde vive el crédito, de modo que cada unidad financiada se vea sobre un mapa, con su
ubicacion y su movimiento, y con un semaforo de estado que combina el pago y la actividad:
verde para el conductor al corriente y con la unidad operando, amarillo para el atraso
incipiente o la baja de actividad, y rojo para el impago o la unidad detenida o fuera de su zona.
La cobranza prioriza asi por color y detecta a tiempo una unidad inactiva, que es la sefial méas
temprana de que el ingreso, y por tanto el pago, esta en riesgo, o una unidad desviada de su
ruta.

La integracion convierte al GPS de un simple dispositivo de recuperacion en una fuente de
datos de riesgo en tiempo real: el movimiento de la unidad es la evidencia continua del
uso productivo que sostiene la capacidad de pago. Es un desarrollo acotado, sobre tecnologia
que la instituciéon ya domina, sin inversion mayor en el core, con un beneficio doble: mejora la
cobranza y la recuperacion, y alimenta la calibracion del score del producto con las primeras
cosechas.

En la practica, la operacién encadena seis pasos. El conductor llega a una sucursal de
FINATUL, donde el vendedor del distribuidor le muestra las unidades y arma el expediente.
FINATUL analiza el crédito, verifica el uso productivo y aprueba. El distribuidor entrega la
unidad ya con GPS e inmovilizador instalados. A partir de ahi, FINATUL dirige el cobro
semanal con el apoyo en campo del mismo vendedor, y lo recaudado se deposita en FINATUL
o en el fideicomiso. La plataforma de cartera registra cada pago y la localizacion de la unidad,
y dispara alertas tempranas ante un atraso. Y, conforme el conductor cumple, FINATUL puede
ofrecerle otros productos de su catalogo, porque la relacion ya existe.

PROCESO DE CREDITO - CREDITO MOTO TAXI

RAPIDO, TRANSPARENTE Y HECHO PARA IMPULSAR TU NEGOCIO

© 4 ©

< (2
3 TT > P A
' v o w58

Q> —
SOLICITUD ANALISIS APROBACION Y ENTREGA DE COBRANZA SEMANAL L'°”'°A°'°':;
EN SUCURSAL DE CREDITO ENGANCHE DEL 20% LA UNIDAD CON GPS Y MONITOREO EL CONDUCTOR

ES DUENO

Conductor y moto taxi tu i tu crédito con Entregamos tu moto taxi Pagos semanales accesibles
frente a una sucursal. de pago y verificamos el el enganche inicial del 20%. nueva con GPS para tu y monitoreo para apoyarte .,
uso productivo. seguridad y tranquilidad. en todo momento. s 100% tuya.

Al finalizar, la moto taxi

Figura 4.1. El proceso de crédito del moto taxi, de la solicitud en sucursal a la propiedad de la unidad.

Este encadenamiento explica la economia del modelo. FINATUL dirige la cobranza
apoyandose en la presencia territorial del distribuidor y en su propia red de promotores, sin
montar una operacion de campo desde cero. La tecnologia, el GPS y la plataforma, es
incremental sobre la que ya opera. El resultado es un costo de colocaciéon y de servicio por
contrato muy bajo, que es lo que permite que el margen del producto sea amplio pese a
competir con la renta informal.

4.6 Estructura de fondeo
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Las lineas actuales de FINATUL no sirven para este producto: con un costo de fondeo de 27%—
28% el margen no alcanza. El piloto se financia con un inversionista que aporta una linea
revolvente al 15% anual, dimensionada a la necesidad de cartera, mas un revenue share
sobre el ingreso neto de pérdida esperada. El revenue share no es fijo: parte del 10% sobre los
primeros tramos de cartera y baja de forma gradual conforme crece el volumen, de modo que
el costo total para FINATUL se modera a medida que el producto escala.

Tramo de cartera media Revenue share sobre ese tramo

Primeros $0,56 M 10%
$0,56-1,11 M 8%
$1,11-1,67 M 7%
$1,67-2,22 M 6%
$2,22 M - $4M 5%

Tabla 4.3. Tramos del revenue share al fondeador. El porcentaje efectivo es el promedio ponderado, que baja al crecer
el volumen.

El revenue share remunera al inversionista por encima del 15% de la deuda. Su tasa implicita

total, que suma la deuda y el revenue share, se mueve en un rango sano cuando el revenue

share esta entre 10% y 20%; por encima de ~30% dejaria de ser preferencial frente al costo de

fondeo actual de FINATUL. El esquema es, ademas, ring-fenced: su costo es temporal y

acotado al producto, sin ceder participacion ni diluir de forma permanente a la financiera.

El capital del producto, la fraccion de los activos que la deuda no cubre, lo aporta FINATUL.
Ese apalancamiento arranca alto, cerca del 82%, para financiar con la caja del inversionista la
etapa de crecimiento, y se modera hacia el 72% conforme el libro madura y el riesgo baja,
dejando el capital propio en el 18% al 28% de los activos segtin el ano. El distribuidor pone
capital propio en riesgo por otra via, la garantia de primeras pérdidas y la obligacion de
recompra, que se detallan en la cascada del apartado siguiente. La estructura completa, por
tanto, combina deuda del inversionista al 15%, revenue share decreciente, capital de FINATUL
y la piel en el juego del distribuidor a través de la cascada.

4.7 Alineacion de riesgo: la cascada de coberturas

Un programa con vendedor solo funciona cuando el vendedor también pierde si las cosas salen
mal; de lo contrario, su incentivo es colocar las unidades con cualquier cliente para cumplir su
meta de venta. El enganche del 20% ya reduce el riesgo de entrada: el cliente pone piel en el
juego desde el dia uno y la exposicion de FINATUL arranca en el 80% del valor del activo.
Sobre esa base, el producto reparte el riesgo de crédito restante en una cascada de
coberturas que deja el capital del inversionista en tltima posicion, detras de varias lineas de
defensa. Ante un incumplimiento, las pérdidas se absorben en este orden:

— Recuperacion del colateral. El distribuidor se obliga a recomprar ~80% de las
unidades recuperadas al precio de una tabla de depreciacion (vida util 24 meses, valor
residual 20%, ajustada por un factor de uso). A la edad media de incumplimiento, la
recuperacion ronda el 63,5% del saldo. El GPS e inmovilizador refuerzan la localizacion.

— Primera pérdida (FLDG del vendor). Una garantia del 6% del desembolso, fondeada
por el distribuidor desde el inicio en una cuenta mandatada dentro de un fideicomiso de
garantia. Es el capital propio del distribuidor en riesgo, y se repone tras cada aplicacion.
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— Segunda pérdida (reserva de FINATUL). Otro 6% del desembolso, aportado por
FINATUL como capital desde el inicio. FINATUL demuestra al inversionista que también
afronta el riesgo, no solo origina.

— Remanente al inversionista. Solo lo que excede la recuperacion mas las dos
coberturas toca su capital.

La cobertura combinada del distribuidor y FINATUL equivale al 12% del desembolso, mas
de dos veces la pérdida esperada del caso base, sin contar la recuperacion del colateral
que actaa antes. La prueba de estrés muestra la solidez: el inversionista no absorbe pérdida
alguna hasta que la mora real supera ~37% del desembolso, cerca de seis veces la
pérdida esperada. Incluso en un escenario severo del 40%, el 93,5% del golpe lo absorben
la recuperacion, el distribuidor y FINATUL antes de tocar al inversionista.

Concepto (USD) Base 5,9% 20% 40% (severo)
Pérdida bruta 13.014 44.444 88.889
(=) Recuperacidn del colateral 8.264 28.222 56.444
(=) FLDG del vendor (12 pérdida) 4.750 13.333 13.333
(=) Reserva de FINATUL (22 pérdida) 0 2.889 13.333
= Remanente al inversionista 0 0 5.778
% cubierto antes del inversionista 100% 100% 93,5%

Tabla 4.4. Prueba de estrés de la cascada (piloto de $0,22 M). El inversionista solo se ve afectado en el escenario
severo.

Dos elementos completan la estructura. La reserva de segunda pérdida de FINATUL se
aporta como capital desde el dia uno; al fondearla por completo desde el inicio, la
protecciéon existe integra desde la primera cosecha. Es capital propio de FINATUL
comprometido en el producto, financiable con su posicion de capital. El segundo elemento es
el flotante: el plazo de pago de 30 a 60 dias al distribuidor genera una liquidez de hasta ~$44
mil en el pico de la rampa, cerca del 24% del saldo pico, que funciona como colch6n y como
ventana de recurso temprano. Al trasladar la pérdida esperada del caso base a la recuperacion
y ala FLDG del distribuidor, la utilidad de FINATUL en la estructura de revenue share mejora
cerca de un 71% respecto del esquema sin cascada, manteniendo a la vez un perfil de riesgo
mucho més bajo.

La recuperacion del colateral se calcula sobre una tabla de depreciacion de la unidad a 24
meses, ajustada por un factor de uso y condicion. A la edad media de incumplimiento, el precio
de recompra cubre cerca de dos tercios del saldo insoluto:

Edad media de incumplimiento Mes 9

Saldo insoluto a esa edad ~$3.328
Precio de recompra (tabla, ajustado) ~$2.644
Recuperacion sobre el saldo en default ~63,5%

Tabla 4.5. Recuperacion del colateral por recompra del distribuidor. Fuente: modelo financiero.

Estas cifras no son un supuesto de escritorio. La tasa de recuperacién y la curva de depreciacion
provienen de la experiencia documentada del distribuidor, que ha financiado
exactamente esta unidad con otras instituciones y conoce de primera mano su valor de reventa
real y su comportamiento de mora. El producto hereda, asi, el historial de pérdida de un
operador que lleva afios en este mercado, en lugar de estimarlo desde cero. Y la recuperacion
es operativamente viable precisamente por la figura de arrendamiento: como FINATUL
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conserva la titularidad del vehiculo en todo momento, recuperar la unidad ante un impago no
exige un juicio prolongado ni depende de un colateral mal documentado, sino de ejercer un
derecho de propiedad que ya es de la arrendadora. Nadie afirma que recuperar sea trivial, pues
implica localizar la unidad y gestionar la entrega, pero el GPS, el inmovilizador y la titularidad
reducen la friccion de forma decisiva frente a un crédito quirografario.

Queda la pregunta del mercado secundario, que el consejo plante6 con razén: no existe un
mercado formal de reventa de moto taxis usados. La respuesta estd en la red del propio
distribuidor. Con presencia comercial en varios estados y anos vendiendo estas unidades, el
distribuidor es, en los hechos, el mercado secundario: recoloca la unidad recuperada
a través de su propia infraestructura de venta de seminuevos, donde ya tiene demanda y
canales. Esa escala comercial es lo que hace creible la obligacion de recompra (el distribuidor
no se queda con un activo iliquido, sino con inventario que sabe rotar) y lo que convierte una
debilidad aparente (sin mercado secundario) en una fortaleza del esquema (un comprador
natural y obligado para cada unidad recuperada).

El gobierno del esquema descansa en un fideicomiso de garantia, no en un simple deposito.
El fideicomiso aisla las dos coberturas, otorga prelacion en la aplicacion de pérdidas y obliga a
reponer la primera pérdida del distribuidor tras cada aplicacion, liberando los fondos a medida
que cada cosecha amortiza. El equipo de Tesoreria confirmé que FINATUL ya opera una
reserva de garantia en flujo con cuenta mandatada frente a su fondeador, y tanto Tesoreria
como Comercial subrayaron que la primera pérdida del distribuidor debe estar fondeada en
esa cuenta, no pactada de palabra°. La estructura completa, que abarca recompra, fideicomiso,
reposicion y gatillos por cosecha, se desarrolla en el anexo de alineacién de riesgo.

4.8 Viabilidad financiera

El modelo dimensiona el producto a cinco afios. La colocacion arranca con 25 unidades en el
afio calendario 2026 (la operacién inicia a mitad de afio, de modo que el primer afno de
operacion, de julio de 2026 a julio de 2027, corresponde a las 50 unidades del piloto) y escala
hasta 600 al ano. Cada lote amortiza a 24 meses y se agrega al calendario de cartera. Los
supuestos son editables y se validaran con el piloto.

Supuesto Valor (caso base)

Tasa al cliente 48% anual

Pérdida esperada (ECL) ~6% del desembolso

Recuperacion del colateral 63,5% de la pérdida bruta

Costo de fondeo (linea del inversionista) 15% anual

Revenue share 10% inicial, decreciente por volumen
Enganche del cliente 20% del precio (FINATUL financia el 80%)
Apalancamiento (deuda/activos) 82% al arranque, decreciente a 72%

Tabla 4.6. Principales supuestos del modelo. Estimaciones a validar con el piloto.

Dos supuestos merecen defensa explicita, el primero es la pérdida esperada del 6%, que a
primera vista parece optimista frente al PAR a 30 dias de ~13% de la cartera actual de
FINATUL. La diferencia es de naturaleza: el crédito actual es de capital de trabajo,

"Modelo financiero del producto (FINATUL, 2026). Cifras de referencia, a validar con los datos del piloto.
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quirografario y sin colateral; este producto esta respaldado por un activo del que FINATUL
conserva la titularidad y que el conductor tiene un fuerte incentivo a no perder, porque esta a
punto de ser suyo. El 6% proviene, ademas, de la experiencia real del distribuidor con esta
misma unidad en otras financieras. Aun asi, el modelo lo trata como un rango y reserva el
primer afio para una mora de aprendizaje mas alta, que la cascada esta disefiada para absorber.
El segundo es el costo de fondeo del 15%, muy por debajo del 27%—28% que FINATUL paga
hoy; de él depende que la economia cierre. No es un dato consumado sino una condicion del
piloto: requiere cerrar con un inversionista de impacto la linea preferencial, y por eso la
sensibilidad al costo de fondeo, que se muestra mas adelante, es parte central del anélisis.

Sobre esa base, el producto pasa de pérdidas en los dos primeros afios a una utilidad creciente
desde el ano 3. La tasa de equilibrio se ubica alrededor del 44% frente al 48%
cobrado: un margen ajustado, propio de un microcrédito maduro cuyos gastos escalan con el
volumen y cuya rentabilidad depende de mantener el fondeo preferencial.

Cartera bruta (USD millones) Resultado neto (USD miles)
2,73 +268
1,95
+14
1,17
+38
0,46
0,07
I '18 '16
Al A2 A3 A4 A5 Al A2 A3 A4 A5

Figura 4.2. Trayectoria del producto a cinco afios (caso base): cartera bruta y resultado neto, con colocacion de 25,
150, 300, 450 y 600 unidades por ano. El producto pasa de carga a acelerador desde el anio 3. Fuente: modelo
financiero.

La tasa de equilibrio de ~44% no es un niimero arbitrario: se construye de abajo hacia arriba
sumando lo que el producto debe cubrir sobre la cartera: el costo de fondeo, la prima de riesgo
(el gasto de provision neto de la cascada), el costo operativo y el tecnologico. La tasa cobrada
del 48% deja, por encima de ese equilibrio, un margen de unos cuatro puntos. Es un margen
ajustado y realista: el producto crea valor, pero su rentabilidad depende de mantener el fondeo

preferencial y de que los gastos crezcan de forma controlada.

Vista por contrato, cada unidad genera una contribucién positiva una vez cubiertos el costo
financiero, la provision y el costo de servir. La adquisicion y el servicio ya reflejan la comision
plena al distribuidor por captar y cobrar, y los gastos de back-office y tecnologia escalan con el
numero de clientes. La rentabilidad no descansa en una economia incremental optimista, sino
en un margen fino sostenido por el volumen.

El retorno para FINATUL sobre su propio capital es positivo, con un valor actual neto positivo
y una tasa interna de retorno cercana al 31,5%, y un payback dentro del horizonte. Ese retorno
se apoya en el apalancamiento descrito antes, que arranca alto y se modera con la madurez:
financiar con deuda la mayor parte de la cartera en crecimiento hace rendir mas el capital
propio. Los covenants que un inversionista exigiria (PAR, solvencia, ROA y cobertura del
servicio de deuda) se cumplen en el escenario base, y el balance del producto cuadra ano a afo.
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Los ratios del ano de régimen describen un producto rentable con costos plenamente cargados.
La eficiencia se ubica en un rango normal de microfinanzas y la autosuficiencia operativa
supera la unidad.

Indicador (afio de régimen) Valor aproximado Lectura

Tasa de equilibrio vs. cobrada ~44% vs. 48% | Margen ajustado (~4 pp)

ROA del producto ~10% | Rentabilidad sélida sobre activos

Retorno sélido sobre el capital asignado,

ROE del producto ~34% .

elevado por el apalancamiento
Autosuficiencia operativa (0SS) ~1,4x | Los ingresos cubren 1,4 veces los costos
Ratio de eficiencia (OPEX / margen) ~58% | Nivel normal de microfinanzas

Tabla 4.8. Ratios del producto en el aito de régimen (caso base). Fuente: modelo financiero.

Estos ratios ya cargan el costo pleno: la eficiencia del 58% es un nivel normal de microfinanzas,
con back-office, tecnologia y comision al distribuidor que escalan con el volumen. No hay aqui
una economia incremental optimista. Para verificar la robustez, el andlisis estresa los tres
supuestos que mas mueven la rentabilidad (costo de fondeo dentro de su rango preferencial,
costo operativo pleno y recuperacion) y comprueba que el producto sigue creando valor en
todos.

Base Fondeo Overhead Sin
al tope (24%) pleno recompra

Figura 4.3. Sensibilidad de la TIR a los tres supuestos criticos, frente al caso base y al costo de capital (20%): fondeo al
tope preferencial, overhead pleno y recuperacion sin recompra. En todos los estreses el retorno queda por encima del
costo de capital y el VAN permanece positivo. Fuente: modelo financiero.

La lectura es clara. El supuesto que mas pesa es el costo de fondeo, pero el rango relevante
es el de su estructura preferencial: el costo base todo incluido es ~20% (15% senior mas el
revenue share), con un tope de ~24%. Llevarlo a ese tope recorta la TIR del 31,5% al 22,9%, y
el VAN a ~$18 mil, todavia por encima del costo de capital (20%). Cargar el costo operativo a
una base plena deja la TIR en 24,3%. Y el escenario de recuperaciéon sin recompra, que
prueba qué pasa si el distribuidor no honra su obligaciéon y la unidad se liquida al 20% en lugar
del 63,5%, deja la TIR en 27,2%: la primera pérdida del distribuidor y la reserva de FINATUL
absorben la pérdida esperada del caso base. Dentro del rango realista de su fondeo, el producto

crea valor en los tres estreses.

El modelo incorpora escenarios optimista y pesimista y un anéalisis de sensibilidad a la
penetracion de mercado, a la mora y al revenue share. En el escenario pesimista, con mayor
mora, mayor costo de fondeo y més gasto operativo, el producto reduce su utilidad pero
conserva un retorno positivo, porque la cascada de coberturas contiene la pérdida y el margen
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entre la tasa cobrada y la de equilibrio absorbe la desviacion. La conclusion es que el producto
resiste deterioros razonables de los supuestos antes de dejar de ser rentable. El detalle
completo (cartera por cosechas, estado de resultados, fondeo, balance, flujo de caja, retorno y
ratios) se encuentra en el modelo financiero anexo, cuya hoja de cambios documenta cada
supuesto.

4.9 Encaje estratégico para FINATUL

Mas alla de su rentabilidad propia, el producto fortalece a la institucion en varios frentes. Es
crédito productivo alineado a su mision, porque la unidad financiada es la herramienta de
trabajo del cliente. Diversifica una oferta hoy concentrada en un solo producto. Aporta un
activo mas durable que el actual, lo que da mayor estabilidad y horizonte a la cartera. Respalda
cada operacion con un bien, lo que mejora la calidad del balance. Y, al apoyarse en la red
existente y en una marca reconocida, atrae clientes nuevos, abre venta cruzada y reduce el costo
unitario de colocacion.

De carga a acelerador. El proyecto no mejora los resultados de FINATUL desde el primer
dia. En los dos primeros afios es una carga controlada: arroja pérdidas de arranque (del orden
de —$0,02 M y —$0,02 M) mientras la cartera es pequefia y absorbe los costos de montaje.
Desde el aiio 3 se invierte el signo: el resultado del producto pasa a positivo (+$0,04 M) y
crece a +$0,14 My +$0,27 M en los afios 4 y 5. Ese es el punto de inflexion en que el producto
deja de consumir recursos de la institucion y empieza a acelerar su resultado consolidado. A la
madurez es autosuficiente: su autosuficiencia operativa (OSS) supera 1,0x hacia el ano 3 y
alcanza alrededor de 1,37x, con un ROE propio cercano al 34%.

Sobre esa base, el anélisis consolidado del modelo, que combina las cuentas de FINATUL con
y sin el proyecto, muestra como el producto mueve los indicadores de toda la institucién en el
ano 5:

Indicador consolidado (afio 5) Aporte del producto

Cartera bruta +$2,73 M
Clientes activos +1.050
Patrimonio neto +$0,79 M
ROE consolidado +3,5 pp
ROA consolidado +3,3 pp
PAR 30 consolidado -1,4 pp (mejora la calidad)

Tabla 4.9. Aporte del producto a las cuentas consolidadas de FINATUL, con y sin el proyecto (ano 5). Fuente: andalisis
consolidado del modelo.
El aporte al ROE es el dato mas significativo para una institucion pre-equilibrio: ademas
de rendir por si mismo, el producto acerca a toda la financiera al punto de equilibrio, con un
riesgo controlado por la cascada de coberturas. Y mejora, no diluye, la calidad de la cartera
consolidada, porque su PAR es méas bajo y esta colateralizado.

Efecto sobre el acceso a fondeo. FINATUL no cuenta hoy con una calificaciéon crediticia
formal, de modo que el efecto no se mide sobre un rating. Si es relevante el efecto sobre su
capacidad de fondearse: un producto colateralizado, de menor pérdida esperada y con una
cascada de coberturas mejora el perfil de riesgo de la cartera y la hace méas financiable. El
propio piloto abre la relaciéon con un inversionista de impacto en condiciones preferenciales
(15% frente al 27%—28% que la institucion paga hoy), y un historial de cosechas sanas en este
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producto es la base para negociar lineas adicionales y, més adelante, sostener una eventual
calificacion.

4.10 Impacto social y sostenibilidad

El producto se disena con una doble linea de resultado: rentabilidad e impacto medible sobre
un segmento excluido. La propiedad del activo es la primera dimension, pues el conductor deja
de pagar renta a fondo perdido y capitaliza su trabajo, y sobre ella se construye un pilar de
impacto explicito con tres iniciativas.

Conviene enfrentar de frente la pregunta incomoda: cobrar 48% anual a un trabajador
informal, émejora su bienestar o solo cambia al extractor, de rentista a prestamista? La
respuesta esta en el contrafactual. Hoy el conductor que renta entrega mas de $8.300 en dos
anos y termina sin nada; la unidad sigue siendo del inversionista y él vuelve a empezar. Con
este producto paga un monto semanal comparable o algo menor y, al cabo de esos mismos dos
anos, es dueiio de un activo productivo que conserva valor y le sigue generando ingreso.
El costo total, alrededor de $8.044 por una unidad de $5.600 (enganche de $1.111 més los
pagos), es el precio de convertir un gasto recurrente sin retorno en patrimonio; el saldo de
bienestar es claramente positivo frente a la alternativa real, que no es comprar de contado (algo
fuera de su alcance) sino seguir rentando indefinidamente. El producto no sustituye a un
crédito barato inexistente: sustituye a la renta informal y al coyote.

Para que esa logica se sostenga, el crédito debe ser responsable. El disefio incorpora una regla
de capacidad de pago, por la que la cuota semanal no debe exceder una fracciéon prudente
del ingreso del conductor verificado en el anélisis; la verificaciéon del uso productivo de la
unidad; y una politica de reestructura ante impagos por causas genuinas (enfermedad,
accidente, baja temporal de ingreso), de modo que un tropiezo no se convierta en la pérdida
del activo cuando el conductor tiene voluntad de pago. La proteccién al consumidor, lejos de
ser un costo, es lo que distingue a este producto de la informalidad que pretende desplazar.

— Proteccion de la familia. Un seguro de vida y accidentes del conductor, financiado y
de bajo costo, protege al sostén del hogar en una actividad de alto riesgo vial. Si el
conductor sufre un accidente, la familia no queda desamparada ni cargando con la deuda.

— Escalera de inclusion financiera. FINATUL reporta los pagos al bur6 y acompana la
formalizacion del conductor (RFC y certificacion ante la autoridad de transporte), de
modo que construya historial y gradtie hacia el sistema financiero formal.

La légica de impacto encadena los insumos del producto con resultados verificables en la vida
del conductor.

Insumo ‘ Actividad Resultado ‘ Impacto
. . o Movilidad
- . . Financiar la moto en El conductor es duefio de su .
Crédito + activo productivo . . econdmica
arrendamiento unidad
ascendente

. . . . . - Resiliencia del
Seguros financiados Asegurar la unidad y al conductor | Familia protegida ante siniestro

hogar
Reporte a buré + S . . . Graduacion
P . .. Construir historial y apoyar RFC Cliente incluido y formal . .
formalizacion financiera

Tabla 4.10. Teoria de cambio del producto.

Meta vinculada Contribucion del producto
. 1.4, acceso a recursos y servicios Crédito formal y propiedad de un activo
1 - Fin de la pobreza . . v . Bl
financieros productivo
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Meta vinculada Contribucion del producto
3 - Salud y bienestar 3.6, seguridad vial y proteccion Seguro de vida/accidentes del conductor
el (e 8..3 y E%.lO, formalizacién y acceso Inclusion, historial y formalizacion del
financiero operador
10 - Reduccion de Atiende a un excluido del sistema

10.2, inclusién econémica

desigualdades financiero

Tabla 4.11. Alineacion del producto con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Perfil de vulnerabilidad y dimension de género

El perfil de vulnerabilidad del segmento es alto y verificable. El conductor de moto taxi opera
en la economia informal, sin prestaciones ni seguridad social, en los estados del sureste donde
FINATUL tiene su huella, una regiéon con la mayor incidencia de pobreza del pais: segiin
CONEVAL (2022), la poblacion en pobreza ronda el 40% en Yucatan y supera el 50% en
Veracruz y Oaxaca, muy por encima del promedio nacional cercano al 36%. La cartera de
FINATUL es, ademés, marcadamente rural (69%). Sobre esa base, el producto atiende a un
excluido del sistema financiero y convierte un gasto sin retorno en patrimonio, que es la
palanca maés directa contra la trampa de pobreza del rentista.

La dimensién de género merece una lectura honesta. La conduccién de moto taxi es una
actividad mayoritariamente masculina, de modo que la cartera directa del producto sera,
en su gran mayoria, de hombres. Reconocerlo no lo vuelve neutro al género: el conductor es en
la mayoria de los casos el principal sostén del hogar, por lo que el seguro de vida y accidentes
y la estabilidad de ingreso que aporta el producto protegen directamente a las mujeres e hijos
que dependen de ese ingreso. Ademas, FINATUL medir4 y reportara el porcentaje de mujeres
entre acreditadas y co-titulares, y fijara como meta abrir el producto a conductoras y a la co-
titularidad familiar donde sea posible. A nivel institucional, el moto taxi diversifica la cartera
pero no desplaza la fuerte participacion femenina del microcrédito niacleo de FINATUL, de
modo que la inclusion de género se sostiene en el conjunto de la oferta.

El impacto se mide con indicadores concretos, con linea base al inicio del piloto y seguimiento
periddico. La medicion con linea base y fuente verificable es lo que distingue el impacto real
del declarativo.

Indicador Meta del piloto Fuente
Conductores que se vuelven duefios 50 (1er afio de operacidn) FINATUL

Hogares con seguro de vida activo 100% de la cartera Aseguradora
Clientes con historial formal en buré 100% de la cartera Buré

Mujeres entre acreditadas y co-titulares > 10% (meta de inclusion) FINATUL
E::\t:;:;r;cs:)egmento vulnerable (informal, sub- 100% FINATUL / CONEVAL

Tabla 4.12. Indicadores de impacto y plan de medicién.

El impacto se ancla, ademas, en el Fondo de Responsabilidad Social de FINATUL, que destina
hasta el 2% de las utilidades netas a iniciativas de impacto, y puede incorporarse al seguimiento
del gobierno corporativo con la misma disciplina que los resultados financieros.

4.11 Plan de implantacion

El piloto busca validar los supuestos operativos, legales y financieros del producto antes de
escalarlo. Se despliega en cuatro fases. La entrada comercial priorizada es el sindicato: en las
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localidades no se opera un moto taxi sin pertenecer a él, de modo que aliarse con sus lideres,
que recomiendan el producto, es la via de colocacion del pilotor2.

Fase Objetivo Entregables clave

Estructura legal y fideicomiso; acuerdo con el distribuidor
0 - Preparacion Dejar todo listo para operar | (FLDG y recompra); inversionistas alineados; sistema y GPS;
capacitacién; aprobacion de Cumplimiento

Rampa de 25 a 50 unidades; originacion en sucursal;

1 - Lanzamiento Colocar el piloto
cobranza semanal
S . . . Mora real por cosecha; recuperacion; ajuste de supuestos
2 - Validacion Medir y calibrar por o ; recup bel P
(ECL, recuperacion, scoring)
. Despliegue a Veracruz, Oaxaca y Quintana Roo segln
3 - Escalamiento Extender la huella plieg ! ¥ g

resultados

Tabla 4.13. Fases del despliegue del piloto.

Los hitos clave permiten al gobierno corporativo seguir el avance y decidir con evidencia:

Momento Hito

Firma de la estructura legal (arrendamiento) y constitucion del fideicomiso de

Pre-lanzamiento .,
garantia

Acuerdo cerrado con el distribuidor (vending program, FLDG 6%, obligacion

Pre-lanzamiento
de recompra)

Pre-lanzamiento Inversionistas alineados y aprobacion de Cumplimiento
Mes 1 Primer desembolso y primeras unidades colocadas

Cierre 1er afio de operacion 50 unidades colocadas (meta del piloto)

Mes 9-12 Primera evaluacion de cosecha (mora y recuperacion reales)
Mes 12+ Decisidn go/no-go de escalamiento

Tabla 4.14. Hitos del piloto.

La operacion reparte responsabilidades con claridad: el distribuidor origina la venta, entrega
la unidad y cobra en campo; FINATUL realiza el analisis de crédito, la gestion de cartera y la
recuperacion, y aporta su red; el inversionista fondea; y el area de Cumplimiento valida la
operacion.

Actividad Responsable principal Apoyo

Originacion y scoring FINATUL - Analisis de Crédito Distribuidor (preseleccion)
Venta y entrega de la unidad Distribuidor (vending program) FINATUL - sucursal
Cobranza FINATUL - Cobranza cDai‘?;c]r;l:)Jidor EReE e
Gestion de cartera y recuperacion FINATUL - Cobranza / Crédito Distribuidor (recompra)
Estructura legal y fideicomiso FINATUL - Juridico Asesoria externa

Fondeo y reserva FINATUL - Tesoreria Inversionistas

Aprobacion y control FINATUL - Cumplimiento / CRC Consejo

Tabla 4.15. Matriz de responsabilidades del piloto.

El reto no es de mercado ni de capital, sino de capacidades nuevas: FINATUL debe
desarrollar el anélisis de crédito de activo y la coordinaciéon operativa con un tercero, para lo
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que el plan contempla capacitacion, protocolos de coordinaciéon y un gobierno del piloto que
reporte avances y desviaciones al comité de riesgos y crédito y al consejo. Al cierre del primer
afio de operacion, el consejo evalaa el escalamiento con gatillos objetivos.

Criterio Continua / escala ‘ Ajusta Detiene

PAR del piloto En rango previsto rn:rnee?::arlr;a pero m:j\:)f:r ST ) ST
Recuperacion realizada = supuesto o mejor Por debajo del supuesto Muy por debajo
Cobranza del distribuidor Funciona Requiere reforzar No funciona
Rentabilidad del piloto En linea con el modelo Menor pero positiva Negativa sostenida

Tabla 4.16. Gatillos de decision al cierre del piloto. Medir, reportar y decidir con criterios convierte el piloto en
aprendizaje controlado y no en una apuesta.

4.12 Riesgos del producto y mitigacion

El disefio anticipa los riesgos materiales del producto y los cierra con mecanismos concretos.
La cascada de coberturas atiende el riesgo de crédito; los demés se mitigan con la estructura
legal, 1a tecnologia, el gobierno y la alineacién de incentivos.

Riesgo Mitigacion

Participacion del distribuidor en el riesgo: primera pérdida (FLDG)

Ri del vended | los client S .
R CERAT R B I IEL PO EL T y obligacién de recompra; pierde antes que FINATUL

Operador con red multi-estado y capacidad real de recompra; due
diligence previa; FLDG en fideicomiso fuera de su alcance; piloto
acotado a 50 unidades antes de escalar

Concentracion en el distribuidor (4 funciones en
un tercero)

La red de seminuevos del distribuidor ES el mercado secundario;
Valor de recuperacion (sin mercado secundario) recompra a tabla de depreciacion; titularidad de la arrendadora;
GPS e inmovilizador

Fuerza de campo del distribuidor supervisada, con reportes a
FINATUL y protocolos por tramos de atraso; flotante de pago
como recurso temprano

Cobranza dirigida por FINATUL, con apoyo del
distribuidor en campo

Deuda preferencial al 15% + revenue share decreciente;
Costo y permanencia del fondeo sensibilidad probada hasta ~30%; sin diluciéon permanente de la
financiera

Reserva de segunda pérdida aportada por FINATUL como capital
Seleccion adversa al inicio desde el dia uno; capacitacion del analisis de activo; verificacion
del uso productivo; calibracién con las primeras cosechas

Regla de capacidad de pago; verificacion del uso productivo;

Sobreendeudamiento / proteccién al consumidor - . .
politica de reestructura ante impago genuino

Figura de arrendamiento bajo CONDUSEF; fideicomiso de garantia;

Cumplimiento y regulacion g . L
P yres aprobacion previa de Cumplimiento

Tabla 4.17. Riesgos del producto y su mitigacién.

4.12.1 La dependencia del distribuidor: el riesgo central y por qué esta acotado

Conviene nombrar sin rodeos el riesgo mas concentrado del esquema: el distribuidor cumple
cuatro funciones (vende, cobra en campo, aporta la primera pérdida y se obliga a recomprar),
de modo que una parte importante del modelo descansa en un solo tercero. Un revisor exigente
preguntara qué pasa si ese tercero falla, y la pregunta es legitima. La respuesta tiene tres capas.

La primera es que el distribuidor no es un actor improvisado. Es el distribuidor de
Piaggio en México, con afios en el mercado y presencia comercial en varios estados. Esa
antigiledad y esa red son justamente lo que hace creibles sus obligaciones: tiene la
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infraestructura para vender y cobrar en campo, y, sobre todo, para recolocar las unidades
recuperadas a través de su propia red de seminuevos. La obligacién de recompra no le impone
quedarse con un activo iliquido, sino con inventario que sabe rotar en el mercado donde ya
opera. La fortaleza del esquema, paraddjicamente, viene de concentrarlo en quien tiene la
capacidad real de ejecutarlo.

La segunda es que el distribuidor pone capital propio en riesgo, y lo pierde antes que
FINATUL y antes que el inversionista. La primera pérdida (FLDG del 6%, fondeada desde el
inicio y repuesta tras cada aplicacién) y la obligacién de recompra alinean su incentivo: si
coloca unidades con malos clientes para cumplir su meta de venta, es su propio capital el que
se erosiona primero. Esto resuelve el problema clasico del programa con vendedor, que el
consejo sefiald con razéon: un vendedor sin downside manda a los peores clientes. Aqui el
vendedor esta en riesgo, y por eso el programa funciona.

La tercera es que la estructura no apuesta todo a la recompra. Como muestra la
sensibilidad, aun en el escenario en que el distribuidor no honrara su obligacion, la FLDG y la
reserva de segunda pérdida de FINATUL siguen cubriendo la pérdida esperada del caso base,
y la titularidad del arrendamiento permite recuperar la unidad por la via de la propiedad. La
dependencia, ademas, se acota por contrato y por gobierno: el FLDG vive en un fideicomiso
mandatado fuera del alcance del distribuidor, la due diligence sobre su capacidad de recompra
es condicion de arranque, y el piloto a 50 unidades limita la exposicién mientras se valida el
cumplimiento real del tercero antes de escalar. El residual, que existe, es el costo razonable de
un modelo que, a cambio, traslada al distribuidor la captacion, la cobranza y buena parte de la
pérdida.

Sobre el costo de esa colaboraciéon: el distribuidor se remunera principalmente con el
margen de la venta de la unidad y con el retorno de su capital en riesgo, no con un cargo que
erosione el margen financiero de FINATUL. Si en la negociaciéon pidiera una comisiéon por
captar y cobrar, el producto tiene holgura para absorberla, porque el margen entre la tasa
cobrada y la de equilibrio es amplio, y el anélisis de costo operativo pleno (Figura 4.3) ya
contempla ese escenario sin que el producto deje de ser rentable. El modelo trata este costo de
forma explicita y editable, para no esconderlo en un supuesto de eficiencia heroica.

Dos aprendizajes de las entrevistas afinan este apartado. El 4rea de Anélisis de Crédito sefiald
con franqueza que FINATUL tiene experiencia minima recuperando bienes muebles: es una
capacidad nueva que el piloto debe desarrollar, apoyada en la titularidad del arrendamiento y
en la red de recolocacion del distribuidor. Y el area Comercial advirti6 el riesgo de fraude
cuando un tercero apoya la cobranza en campo (cobrar en efectivo y no depositar), que se
mitiga con seguimiento en la plataforma y con protocolos de cobranza por tramos de atraso,
conservando FINATUL el anélisis de crédito de cada cliente’s.
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5. Conclusiones

El producto resuelve un problema real para un segmento amplio y desatendido, y lo hace con
una estructura que protege a quien lo financia. El conductor de moto taxi, informal, sin
garantia y excluido del crédito formal, puede convertirse en propietario de su herramienta de
trabajo pagando un monto semanal comparable al que ya destina a rentar. FINATUL, una
institucion joven, bien capitalizada tras la recapitalizacion de enero de 2026 y con red en los
cuatro estados objetivo, tiene la capacidad de operarlo, y encuentra en él un producto que
diversifica y equilibra su portafolio hoy concentrado en un solo crédito de corto plazo y sin
colateral.

La viabilidad descansa en tres pilares. El margen entre la tasa cobrada (48%) y la tasa de
equilibrio (~44%) deja holgura suficiente, sostenida por una economia de vendor finance de
bajo costo incremental. La cascada de coberturas (recuperacion del activo, primera pérdida del
distribuidor y segunda pérdida de FINATUL) deja al inversionista expuesto solo ante un
deterioro extremo, del orden de seis veces la pérdida esperada. Y el impacto esté integrado al
disefio, no afiadido: propiedad, proteccién, inclusion y resiliencia, con resultados medibles y
alineados a los ODS.

La recomendacion es arrancar el piloto de 50 unidades en Yucatan bajo el esquema de deuda
preferencial mas revenue share, con el riesgo compartido del distribuidor y la reserva de
segunda pérdida aportada por FINATUL como capital desde el inicio; medir la mora y la
recuperacion reales durante la rampa; y reservar la decision de escalamiento a la huella
completa para el cierre del primer afio de operacion, con base en los gatillos definidos. La
validacion del piloto resolvera, ademas, las preguntas que el modelo atin plantea sobre la
pérdida esperada y la recuperacion reales.

El trabajo tiene limites que conviene nombrar. Las cifras del producto son estimaciones de
referencia, a validar con los datos del piloto; el modelo mide utilidad devengada, no flujo de
caja ni impuestos; y los supuestos de pérdida esperada, recuperacion y factor de uso se
calibraran con la operaciéon real y con el distribuidor. El piloto existe, justamente, para
convertir esos supuestos en evidencia antes de comprometer una escala mayor. Con esa
salvedad, el analisis sostiene que el producto es financieramente viable, operativamente
ejecutable por FINATUL y socialmente relevante.
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Anexo | - Business Model Canvas

El lienzo de modelo de negocio resume, en una sola vista, la propuesta de valor, los segmentos,
los canales, la estructura de ingresos y de costos y los socios clave del producto. Se elabor6
como hito del trabajo y sintetiza el diseno desarrollado en la Seccién 4.

CANVAS - Arrendamiento con opcién a compra de moto taxis - FINATUL - sureste de México (piloto
Yucatan)

TFM - Microfinanzas y Desarrollo Social
Universidad de Alcalé - 2025-2026

Actividades clave Propuesta de valor - Impacto Segmento de

:Quién apoya? £Qué hace FINATUL?

« Distribuidor de la marca Piaggio « Originacion y scoring del
en México — vending (uso ivo
provee las unidades, la fuerza de verificable)

venta y la cobranza en campo « Estructuracion legal del
« El distribuidor comparte el contrato y aprobacién de

Alianzas clave

es - Problel

:Qué ofrece?

« Arrendamiento con opcion a
compra de moto taxi Piaggio: el
conductor termina duefio

+ Pago semanal = MXN 1,400,
comparable a lo que ya paga de

:C6mo interactda?

+ Cobranza semanal en campo
via vendedores-cobradores del
distribuidor

+ Acompanamiento al conductor
durante los 24 meses

:Quién es el cliente?

* Conductor de moto taxi en la
huella de FINATUL: Yucatan,
Veracruz, Oaxaca y Quintana Roo
+ Ingreso diario en efectivo; sin
RFC, sin burd, sin colateral

riesgo: de unidades + (éreas intemas) renta hoy * Relacion de largo plazo: el * Mercado direccionable de
garantia de primeras pérdidas « Contrato de arrendamiento y « Incluye GPS y seguros (unidad + cliente termina duefio y decenas de miles de unidades
(FLDG 6%) entrega de la unidad vida, i del d ) iend (piloto en Yucatan)

« Inversionistas en proceso de
alineacién para fondear el piloto

« Cobranza semanal y gestion de
cartera / recuperacion

financiados con la moto
« Unidad como garantia real: la
arrendadora conserva la titularidad

:Qué problema enfrenta?
+ Renta de por vida una unidad

hasta liquidar ajena (~MXN 1,200-1,750/sem)

« Sin crédito formal ajustado a su

¢Qué impacto genera? flujo diario

« Capitaliza su trabajo en un activo « El mercado migra de rentista a
Recursos clave « Fondeo propio y protege a su familia con el Canales conductor-propietario

seguro

* Escalera de inclusion: crédito
formal, historial de burd y ruta a la
formalizacién (ODS 1-3-8-10)

¢Qué necesita?

* Capital para 50 unidades
(piloto, primer afio de operacién)
* Red de sucursales propias +
equipo de originacién/cobranza

:Cémo llega al cliente?

« Vending program: el
distribuidor Piaggio coloca y
cobra en territorio

+ Unidades exhibidas y vendidas
como agencias en las sucursales
:De dénde el fondeo? que FINATUL ya opera

« Inversionistas en proceso de + Entrega de la unidad y alta del
alineacion para fondear el piloto contrato

Estructura de costos Flujo de ingresos

* Costo de fondeo - operacion y cobranza en campo - comisién de colocacion al distribuidor - pérdida esperada por
mora

pal la red de \! i -

« Interés del arrendamiento 40% anual + margen por servicios (GPS y
seguros) + opcion de compra

* Producto garantizado y durable: diversifica y da estabilidad a la cartera de
FINATUL

de escala y menor costo unitario de colocacion

Anexo I. Business Model Canvas del crédito moto taxi.
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Anexo Il - Modelo financiero (hojas principales)

Se reproducen las hojas de resultado del modelo financiero del producto. El modelo completo,
con todas sus hojas y su registro de cambios, se acompafia como archivo Excel anexo. Las cifras
corresponden al caso base descrito en la Seccién 4.

Panel de Control

Elegi'el escenario y revisd resultados, retorno y cumplimiento de covenants.

ESCENARIO ACTIVO 1 Base

1=Base - 2=Optimista - 3=Pesimista

Resultados del producto (2030)

Clientes activos 1,050
Cartera bruta (USD) 2,733,019
Ingresos totales (USD) 1,421,234
Resultado neto (USD) 267,987
Inversién inicial (USD) 36,113
VAN del proyecto (USD) 70,522
TIR del proyecto 31.4%
Payback (afios) 5.0
LTV / CAC 5.5x

Cumplimiento de covenants (2030)

PAR>30 < 6% Cumple
Solvencia (patrim/activos) > 15% Cumple
ROA > 1,5% Cumple
DSCR > minimo Cumple

Impacto en la IMF (2030, con vs sin proyecto)

A Cartera consolidada (USD) 2,733,019
A Clientes 1,050
A ROE (pp) 3.45pp
A Cartera rural (pp) -5.63pp

Anexo I1.1. Panel de control: resultados, retorno y cumplimiento de covenants (2030).

5 - Estructura de Fondeo

Préstamo senior con calendario, otra deuda y patrimonio. Costo ponderado, DSCR y covenants.

Necesidad de fondeo y mezcla

Indicador 2026 2027 2028 2029 2030
Activos del producto (USD) 67,586 473,844 1,218,456 2,032,343 2,845,281
Deuda objetivo (activos x apal.) 55,421 388,552 974,765 1,544,581 2,048,602
Linea revolvente del fondeador (dispuesta segtin necesidad)

Indicador 2026 2027 2028 2029 2030

Linea revolvente comprometida (disponible) 5,555,556 5,555,556 5,555,556 5,555,556 5,555,556
Saldo dispuesto del fondeador (= deuda objetivo) 55,421 388,552 974,765 1,544,581 2,048,602
Interés del fondeador (15%) 8,313 58,283 146,215 231,687 307,290

Reduccion de saldo revolvente (cuando baja la cartera) - - - - -
Otra deuda y patrimonio

Indicador 2026 2027 2028 2029 2030

Otra deuda (deuda objetivo - senior) - - - - R

Interés de otra deuda - - -
Gastos financieros totales (USD) 8,313 58,283 146,215 231,687 307,290

Deuda total (senior + otra) 55,421 388,552 974,765 1,544,581 2,048,602
Patrimonio asignado (activos - deuda) 12,166 85,292 243,691 487,762 796,679
Costo de fondeo ponderado 15.0% 15.0% 15.0% 15.0% 15.0%
Apalancamiento objetivo por afio (decreciente con la madurez) 0.82 0.82 0.8 0.76 0.72
Servicio de deuda y covenants (2030)

Indicador 2026 2027 2028 2029 2030

DSCR = (Rop+Deprec) / servicio senior -2.1x -0.3x 0.3x 0.9x 1.3x
Covenant PAR>30 < 6% Cumple
Covenant solvencia > 15% Cumple
Covenant ROA > 1,5% Cumple
Covenant DSCR > minimo Cumple

Anexo I1.2. Estructura de_fondeo por ano: deuda, patrimonio, costo y covenants.
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7 - Estado de Resultados del Producto

Ingresos, OPEX desglosado e impuesto con compensacion de pérdidas.

Cuenta (USD) 2026 2027 2028 2029 2030
Ingresos financieros (interés + comisiones) 23,081 176,040 518,892 961,962 1,421,234
(-) Gastos financieros (deuda + revenue share) (10,476) (75,019) (192,960) (310,405) (412,621)
Margen financiero neto 12,605 101,022 325,931 651,556 1,008,614
(-) Provisiones por incobrables (1,452) (8,683) (19,794) (27,394) (36,895)
Gastos operativos:
Analistas/gestores necesarios (FINATUL, no campo) 1 1 3 4 6
(-) Personal de analisis y cobranza (FINATUL) (12,222) (12,222) (36,666) (48,888) (73,332)
(-) Back-office y administracion (incremental) (1,806) (12,639) (32,499) (54,165) (75,831)
(-) Tecnologia y plataforma (incremental) (833) (5,833) (14,999) (24,998) (34,997)
(-) Adquisicion de clientes (CAC) (4,175) (25,050) (50,100) (75,150) (100,200)
(-) Formacion y capacitacion (2,222) (2,222) (2,222) (2,222) (2,222)
(-) Overhead asignado de la IMF (7,158) (50,105) (128,842) (214,737) (300,632)
(-) Depreciacion / amortizacion CAPEX (333) (667) (1,000) (1,334) (1,667)
Total gastos operativos (28,749) (108,737) (266,328) (421,493) (588,881)
Resultado operativo (antes de impuestos) (17,596) (16,399) 39,809 202,669 382,839
Impuesto con compensacion de pérdidas:
Pérdidas acumuladas al inicio - 17,596 33,995 - -
Base imponible (Rop - pérdidas acum.) - - 5,815 202,669 382,839
(-) Impuesto sobre la renta - - (1,744) (60,801) (114,852)
Pérdidas acumuladas al cierre 17,596 33,995 - - -
RESULTADO NETO DEL PRODUCTO (17,596) (16,399) 38,065 141,868 267,987

Anexo I1.3. Estado de resultados del producto por ano.

- Inversion, Flujo de Caja Libre, VAN y TIR

Retorno para los fondos propios de FINATUL (FCFE). Valor de salida por muiltiplo P/B.

Inversion inicial

CAPEX total 8,335
Capital de trabajo inicial (t0) 27,778
Inversién inicial total 36,113

Flujo de caja libre para el accionista (FCFE)

Concepto (USD) to 2026 2027 2028 2029 2030
Resultado neto + amortizacién - (17,262) (15,732) 39,065 143,202 269,654
(-) CAPEX (8,333) (1,667) (1,667) (1,667) (1,667) (1,667)
(-) Inversién en patrimonio de la cartera (27,778) (12,166) (73,126) (158,399) (244,071) (308,916)
(+) Valor de salida (P/B x patrimonio) + capital de trabajo - - - - - 824,457
Flujo de caja libre (FCFE) (36,111) (31,095) (90,525) (121,001) (102,536) 783,527
Flujo acumulado (36,111) (67,206) (157,731) (278,732) (381,269) 402,259
Resultados

Tasa de descuento 20.0%

VAN (USD) 70,522

TIR (%) 31.4%

Payback (afos) 5

Anexo I1.4. Inversién, flujo de caja del accionista (FCFE), VAN y TIR.

12 - Sensibilidad del VAN

VAN del proyecto ante combinaciones de penetracion de mercado y mora (PAR>30).

Tabla calculada para el caso base. Si cambids supuestos del modelo, regenerd los valores.

VAN (USD) ¥ Captacion /» PAR>30 3.0% 4.0% 5.0% 6.0% 7.0%

+30%
+15%
Base

-15%
-30%

Como completar: para cada combinacion, cambia la captacion y el PAR>30 en Supuestos, recalcula y anota aqui el VAN resultante (o usa Datos -> Analisis de hipotesis ->
Tabla de datos).

Anexo II.5. Sensibilidad del VAN a la penetracion de mercado y a la mora.
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Alineacion de riesgo — cascada de coberturas (vendor - FINATUL - inversionista)

General, escalable. Caso ilustrativo sobre el piloto ($5M / 50 unidades). Estructura: deuda preferencial + revenue share.

A. Parametros del esquema (editables)

FLDG del vendor — 1% pérdida (% del desembolso) 6.0%
Reserva de FINATUL — 27 pérdida (% del desembolso) 6.0%
Recuperacion del colateral (% de la pérdida bruta) 63.5%
Edad promedio al default (meses) 9
Plazo de pago al vendor (dias) 60
Reserva de 2* pérdida aportada como capital inicial (retencion de 0%

B. Dimensionamiento de coberturas

Desembolso del piloto (USD) 222,240
Pérdida esperada — ECL caso base (USD) 13,015
ECL como % del desembolso 5.9%
FLDG del vendor — 1% pérdida (USD) 13,334
Reserva de FINATUL — 2* pérdida (capital inicial, USD) 13,334
Cobertura combinada (vendor + FINATUL) 26,669
Cobertura combinada (% del desembolso) 12.0%
Cobertura combinada / ECL base (x) 2.05x

C. Prueba de estrés — cascada de coberturas

Concepto Base Estrés Estrés Estrés Severo
Pérdida real (% del desembolso) 5.9% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0%
Pérdida bruta 13,015 22,224 44,448 66,672 88,896
(~) Recuperacion del colateral (8,265) (14,112) (28,224) (42,337) (56,449)
(=) Pérdida neta de recuperacion 4,751 8,112 16,224 24,335 32,447
() FLDG del vendor (1° pérdida) (4,751) (8,112) (13,334) (13,334) (13,334)
(=) Tras 1* pérdida - - 2,889 11,001 19,113
() Reserva de FINATUL (2* pérdida) - - (2,889) (11,001) (13,334)
(=) Remanente al inversionista - - - - 5,778
% del riesgo cubierto antes del inversionista 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 93.5%

Lectura: el inversionista no absorbe pérdida hasta que la mora supera -37% del desembolso (—6x la ECL)

D. Flotante de liquidez (plazo de pago al vendor)

Desembolso mensual pico de la rampa (USD) 22,224
Saldo pico de cartera (USD) 183,691
Flotante de capital retenido (a N dias) 44,448

Flotante como % del saldo pico 24.2%

E. Efecto en la utilidad de FINATUL (estructura revenue share)

Utilidad para FINATUL sin esquema (absorbe la ECL) 412,428
(+) ECL base trasladada a recuperacion + FLDG del vendor 13,015
(=) Utilidad para FINATUL con esquema 425,443

Mejora (%) 3.2%
F. Gobierno

» Cascada: 1) recuperacion del colateral (recompra + GPS), 2) FLDG del vendor, 3) reserva de FINATUL, 4) remanente al inversionista.
* Recompra: el vendor recompra ~80% de las unidades recuperadas al precio de la tabla de depreciacién (ajustado por uso).
o Lareserva de 2" pérdida la aporta FINATUL como capital desde el inicio (no se construye reteniendo utilidad); queda disponible integra desde la primera cosecha.

* Vehiculo: fideicomiso de garantia; reposicién de la FLDG tras cada aplicacién; validar tratamiento contable/fiscal y aprobacién de Cumplimiento.

Anexo I1.6. Alineaciéon de riesgo: cascada de coberturas, prueba de estrés y flotante de liquidez.
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Anexo lll - Estados financieros y acreedores de FINATUL

Se presentan los estados financieros condensados de FINATUL para los tres tltimos ejercicios
(2024 auditado, 2025 y 2026 a mayo), que sustentan el anélisis de la Seccién 3, junto con el
detalle del fondeo institucional. Las cifras estan en pesos, tal como los estados oficiales de la

institucion.

FINATUL México, SOFOM E.N.R. — Estados financieros condensados

(cifras en millones de MXN)

ESTADO DE RESULTADOS 2024 2025 2026 (ene-may)
Ingresos por intereses 6,3 26,2 14,6
Gasto por intereses (1,4) (8,7) (0,2)
Margen financiero 4,9 17,5 14,4
Estimacién preventiva y castigos - (8,0) (1,2)
Comisiones netas (0,1) 1,8 0,8
Gastos de administracion y operacion (12,5) (26,8) (15,6)
Resultado neto (7,7) (16,2) (1,7)
BALANCE (ESTADO DE POSICION FINANCIERA) 2024 2025 may-2026
Efectivo y equivalentes 1,3 2,9 51
Cartera de crédito neta 13,3 29,9 39,3
Otros activos 0,9 1,2 2,9
Total activo 15,5 34,0 47,3
Total pasivo 18,7 54,0 11,7
Capital contable (3,2) (20,0) 35,6
Total pasivo y capital 15,5 34,0 47,3

ACREEDORES (FONDEO INSTITUCIONAL)
Prevol (tnica linea activa)

Instrumento Saldo may-26 Costo aprox.
Linea de crédito 5,0 ~28% anual

Nota: cifras condensadas de los estados financieros oficiales de FINATUL (2024 auditado; 2025 y 2026 internos). Para el moto taxi se busca una linea prej

Anexo III. Estado de resultados y balance condensados (2024 a 2026) y acreedores. Fuente: estados financieros de

FINATUL.
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Anexo IV - Guiones y fichas de las entrevistas

Se realizaron tres entrevistas semiestructuradas a responsables de FINATUL (Finanzas y
Tesoreria, Analisis de Crédito y Comercial) el 6 de julio de 2026. Cada guion abre con un brief
de dos a tres minutos, porque el producto propuesto es distinto del que la institucion opera
hoy. La sintesis de las respuestas se recoge en las fichas de entrevista, que se acompanan como
archivo anexo. A continuacion se reproducen el brief comun y los bloques de preguntas de cada
guion.

Brief del proyecto (comun a los tres guiones)

Antes de comenzar, permitame compartirle de qué trata el proyecto, porque es probable que
sea la primera vez que lo escuche. Somos un grupo del Master en Microfinanzas y Desarrollo
Social de la Universidad de Alcala y desarrollamos un Trabajo de Fin de Master sobre un
producto nuevo de crédito para conductores de moto taxi. El problema que identificamos: el
conductor de moto taxi trabaja casi siempre sobre una unidad que no es suya. La renta a un
inversionista, que captura buena parte de su ingreso diario, o intenta comprarla por esquemas
informales, porque su ingreso es diario y en efectivo, no tiene RFC ni historial crediticio formal
y no puede ofrecer una garantia liquida. El producto que proponemos financia la moto taxi
mediante arrendamiento con opcién a compra: el pago es semanal y alineado a su ingreso, la
unidad funciona como garantia real (la arrendadora conserva la titularidad hasta la
liquidacién) y, al terminar de pagar, el conductor es dueno de su moto. La colocacién se
estructura como un vending program con el distribuidor de la marca Piaggio en México, que
aporta la fuerza de venta y apoya en campo la cobranza que dirige FINATUL, y exhibe las
unidades en la red de sucursales que FINATUL ya opera. Nuestra pregunta de investigacion no
es si FINATUL ya hace esto (sabemos que el producto actual es distinto), sino su perspectiva
sobre la capacidad, las barreras y las condiciones que tendrian que cumplirse para pilotarlo.
No hay respuestas incorrectas: buscamos su opinidon experta y honesta.

Guion 1 - Director Financiero / Tesoreria
Foco: fondeo, costo de fondeo, apetito al riesgo y viabilidad financiera del producto.

Bloque 1 - Fondeo y costo de fondeo

— ¢De qué fuentes obtiene FINATUL su fondeo hoy y a qué costo aproximado? Para este
producto necesitamos un fondeo a costo preferencial, porque con el costo actual la
economia del crédito no cierra. ¢Qué alternativas de fondeo ve viables?

— Estamos en proceso de alinear inversionistas interesados en participar en el piloto. ¢Tiene
FINATUL experiencia estructurando fondeo dedicado a un producto o piloto especifico
(deuda preferencial, capital, garantias)? ¢Qué instrumento le pareceria mas adecuado?

Bloque 2 - Apetito al riesgo y riesgo del vendedor

— Un piloto con un producto nuevo implica una mora inicial mas alta mientras se afina la
metodologia. ¢Cual seria el umbral de cartera vencida que FINATUL toleraria durante un
piloto de 12 a 18 meses antes de decidir si contintia?

— El producto reparte el riesgo en una cascada: recompra del activo por el distribuidor, su
garantia de primera pérdida (FLDG de alrededor del 6%), una reserva de segunda pérdida
de FINATUL (alrededor del 6%) y solo el remanente al inversionista. ¢Ha trabajado
FINATUL con esquemas de riesgo compartido, FLDG o garantias parciales? ¢Como ve
esta estructura desde lo financiero?
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Bloque 3 - Viabilidad, escala y cartera
— ¢Cuantos contratos o qué monto de cartera necesitaria un producto nuevo para ser
financieramente viable para FINATUL, y con qué horizonte evaluaria su sostenibilidad?

— Este producto financia un activo (la moto) que esta garantizado y que se desgasta mas
lento que el producto actual de FINATUL. éComo cree que un producto de activo
garantizado afectaria la estabilidad y la calidad de la cartera de la institucion?

Bloque 4 - Aprobacién interna

— ¢Qué instancias deben aprobar el lanzamiento de un producto nuevo en FINATUL y
cuanto tiempo toma ese proceso desde la propuesta hasta arrancar un piloto?

Guion 2 - Director de Analisis de Crédito

Foco: evaluacion sin historial, scoring por flujo, garantia y recuperacion del activo.
Bloque 1 - Evaluacion sin historial formal

— El conductor de moto taxi genera ingreso diario en efectivo y normalmente no tiene RFC
ni historial en burd. ¢Cémo evaluaria hoy su capacidad de pago? ¢Qué evidencias usaria
para validar su ingreso y su actividad?

— ¢Qué fuentes de informacion considera fiables en este segmento (registros del sindicato o
de la ruta, antigiiedad como conductor, dias trabajados, referencias del distribuidor) para
construir el expediente?

Bloque 2 - Scoring especifico
— ¢Es factible construir un modelo de scoring para este producto? ¢Qué variables serian

determinantes (ingreso diario, dias trabajados, antigiiedad, tipo de ruta, verificacion del
uso productivo de la unidad)?

— Una ventaja de este producto es que el uso del activo es verificable (la moto genera el
ingreso). ¢Cémo incorporaria esa verificacion del uso productivo en la evaluacion de
riesgo?

Bloque 3 - Garantia y recuperacion
— El producto se estructura como arrendamiento con opcion a compra: la arrendadora

conserva la titularidad de la unidad hasta la liquidacion. ¢Como cambia eso la
recuperacion ante impago frente al crédito directo que opera FINATUL hoy?

— éQué experiencia tiene FINATUL recuperando bienes muebles? ¢éQué valor de
recuperacion realista asignaria a una moto taxi usada, y qué se necesitaria operativamente
para recuperarla y recolocarla?

Bloque 4 - Cobranza

— El cobro es semanal y de proximidad, dirigido por FINATUL con el apoyo en campo de la
fuerza del distribuidor. (Ve viable ese esquema de cobranza? ¢Qué controles pediria para
que el apoyo de un tercero no debilite la calidad de la cartera?

Guion 3 - Director Comercial / Operaciones
Foco: red de sucursales, vending program con Piaggio, go-to-market y cobranza en campo.
Bloque 1 - Red de sucursales como canal

— La idea es exhibir y vender las unidades (como agencias) dentro de la red de sucursales
que FINATUL ya opera. ¢La infraestructura actual lo permite? ¢Qué se necesitaria en
espacio, personal o procesos?
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— ¢Qué oportunidades de venta cruzada ve con el resto de la oferta de FINATUL si el
conductor entra por el moto taxi? ¢Y de captacion de clientes nuevos a través de este
producto?

Bloque 2 - Vending program con Piaggio

— El distribuidor de Piaggio pondria a sus vendedores, cuya fuerza de campo apoya la
cobranza que dirige FINATUL. ¢Como coordinaria FINATUL ese esquema con un tercero?
¢Qué riesgos comerciales y operativos anticipa?

— Un programa con vendedor solo funciona si el vendedor también esté en riesgo. En este
producto el distribuidor recompra las unidades y aporta una garantia de primeras
pérdidas (FLDG). ¢Coémo ve este reparto de riesgo para alinear sus incentivos de
colocacion?

Bloque 3 - Segmento y go-to-market

— ¢Como llegaria al conductor de moto taxi en la practica (sindicatos, sitios, rutas,
referidos)? ¢Qué segmento priorizaria para el piloto?

— ¢Qué papel pueden jugar las sucursales y la marca de FINATUL para posicionar el
producto frente a la renta informal y a otros financiadores?

Bloque 4 - Posicionamiento y escala

— ¢Qué economias de escala o sinergias ve al apoyarse en la red existente y en la alianza con
una marca reconocida? ¢Qué condiciones harian que este producto escale mas alla del
piloto?

Cierre y consentimiento. Cada entrevista cerr6 agradeciendo e invitando a afadir
cualquier aspecto no abordado. Todas se realizaron con nota de consentimiento informado de
caracter académico, en el marco del Méaster en Microfinanzas y Desarrollo Social de la
Universidad de Alcala (2025-2026); la informacion se utiliza con fines de investigacion y, a
solicitud del entrevistado, de forma anénima.

Fichas de las entrevistas

Las siguientes fichas resumen cada entrevista: metadatos, objetivo, hallazgos, citas textuales y
como se incorporoé al trabajo. Las tres fueron semiestructuradas, grabadas y transcritas; la
grabacion y la transcripcion constituyen la evidencia, disponible a solicitud.

Ficha 1 - Finanzas y Tesoreria
Entrevistado: Luis Angel Haro Arreola (Finanzas y Tesoreria). Fecha: 6 de julio de 2026.

Duracion: 16 min. Entrevistadora: Sandra Landeros Miguel. Modalidad y evidencia:
videollamada, grabada y transcrita.

Objetivo. Validar la estructura de fondeo, el apetito al riesgo, la escala del piloto y el proceso
de aprobacion.

Hallazgos clave

— Costo de fondeo actual 25%—28%, etiquetado al microcrédito; se requiere una linea
dedicada. Para este producto la tasa objetivo es 15% (maximo 20%) para que el margen
sea viable y escalable.

— Fondeo ligado al activo: a diferencia del microcrédito, aqui hay un bien con alta
recuperacion, con valor de recompra negociado con el distribuidor y un mercado
secundario de recolocacion.
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— Apetito al riesgo: mora del core cercana al 5%, mercado 10%—12%; situ6 el riesgo del piloto
en 6%—8% (maximo 10%), con GPS, recuperacion y recolocacion como mitigantes.

— Cascada ya conocida: FINATUL ya opera una reserva de garantia con cuenta mandatada.
Describi6 el esquema propuesto: 6% del distribuidor mas 6% de FINATUL hacia el
fondeador, 12% de cobertura antes de afectar al inversionista.

— Piloto de 50 unidades ($0,28 M), que sirve también de prueba para el fondeador y para
afinar el marco legal y el GPS.

— Rotacion y estabilidad: el microcrédito rota cerca del 30% al mes; este producto, a 12—18
meses, estabiliza la cartera y traslada el control al bien.

— Aprobacion: la autoriza el Consejo de Administracion, con un proyecto liderado por la
Direccion General; el desarrollo interno toma de 3 a 4 meses.

Citas. «...para este tipo de producto la tasa a lo mejor buscar un 15%... maximo un 20% para
que nuestra tasa que cobremos si nos dé un margen viable». «...el primer 6% lo cubra el
distribuidor... el otro 6% es una garantia hacia el fondeador... tenemos ese margen del 12%».

Como se incorpora. Confirma el fondeo preferencial (15%) y la necesidad de una linea
dedicada (Seccién 4.6); valida la cascada 6% + 6% con cuenta mandatada (Seccion 4.7);
respalda la pérdida esperada del 6% del modelo (Seccion 4.8); sustenta la diversificacion por
estabilidad de cartera (Seccion 3.3); y confirma el piloto y el calendario de aprobacion (Seccion
4.11).

Ficha 2 - Analisis de Crédito

Entrevistado: José Antonio Esquivel Alvarez (Analisis de Crédito). Fecha: 6 de julio de
2026. Duracion: aproximadamente 18 min. Entrevistadora: Sandra Landeros Miguel.
Modalidad y evidencia: videollamada, grabada y transcrita.

Objetivo. Evaluar como analizar a un cliente sin historial formal, la recuperacién del activo y
la cobranza con un tercero.

Hallazgos clave

— Evaluacién sin historial: el bur6 es limitado; se combina con datos alternativos,
verificacion fisica, entrevista y un estudio socioeconémico que estima el ingreso actual y
el que generara la nueva unidad.

— El mismo cliente ya en cartera: FINATUL ya atiende a conductores de moto taxi, con
historial interno y fidelidad demostrada; es 1a mejor fuente para empezar.

— Scoring por etapas: al inicio un modelo de variables simple; con los primeros casos se
construye un scoring empirico y luego se automatiza. La pertenencia a un sindicato valida
la antigiiedad.

— Recuperacién por titularidad: la factura endosada a nombre de la financiera (registro
RECA) permite recuperar legalmente ante impago grave y luego recolocar como
seminuevo.

— Limitacién honesta: FINATUL tiene experiencia minima recuperando bienes muebles; es
una capacidad nueva a desarrollar.

— Cobranza de tercero: viable si se definen niveles por dias de atraso (0—15 gestor propio;
15—30 escala; 30 0 mas recuperacion) y un convenio previo con el distribuidor; FINATUL
conserva el andlisis de crédito.

Citas. «...si ya tenemos clientes que de hecho su actividad es mototaxi, ahi tenemos la ventaja
que tenemos bastante historial de estas personas». «...lo mas importante... seria a nombre de
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la financiera... para que en caso de un atraso grave ya se pueda recuperar legalmente el
producto».

Como se incorpora. Refuerza la validacion primaria del cliente (Seccion 2.5y 4.1); confirma
que la titularidad del arrendamiento es la clave de la recuperacion (Secciéon 4.4 y 4.7); aporta
una limitacion real (poca experiencia recuperando muebles) que se incorpora como riesgo y
capacidad a construir (Seccion 4.12); y sustenta los protocolos de cobranza por tramos (Secciéon

4.5).

Ficha 3 - Comercial

Entrevistada: Elsy Maria Chay Esquivel (Comercial). Fecha: 6 de julio de 2026. Duracion:
11 min. Entrevistadora: Sandra Landeros Miguel. Modalidad y evidencia: videollamada,
grabada y transcrita.

Objetivo. Explorar el canal de sucursales, la coordinacion con el vendedor y la ruta comercial
al cliente.

Hallazgos clave

— Sucursales como canal: no todas tienen espacio para exhibir unidades; las establecidas
pueden hacer espacio y las nuevas planearlo desde el diseno.

— Venta cruzada: el conductor que entra por el moto taxi puede recibir el producto nicleo
(~$5.600) y genera publicidad de boca en boca.

— Riesgo del vendedor: los vendedores del distribuidor estan orientados a vender, no a
cuidar el crédito; existe riesgo de fraude si manejan efectivo y no lo depositan. Requiere
seguimiento en sistema.

— La garantia, retenida, no de palabra: la primera pérdida del distribuidor debe retenerse
como fondo en cuenta, mas un porcentaje para la recompra, para que cuide la calidad.

— Go-to-market por el sindicato: en las localidades no se puede operar sin pertenecer al
sindicato; hay que aliarse con los lideres. Es el segmento prioritario del piloto.

— Marca y escala: apoyarse en la marca del distribuidor amplia el alcance pero traslada un
riesgo reputacional; el mercado excede al taxista, pues también se usa para trasladar
mercancia.

Citas. «...pueden ir a cobrar, pero si no depositan el dinero también podemos tener fraudes,
debido a que no son promotores de nosotros». «...regularmente estos vehiculos se manejan
por sindicatos... lo ideal es aliarse».

Como se incorpora. Confirma el riesgo del vendedor y la exigencia de FLDG fondeada en
cuenta mandatada (Seccién 4.7); aporta el go-to-market por sindicatos, que se incorpora al
plan y a la demanda (Seccién 2.5 y 4.11); afiade el riesgo de fraude en la cobranza de campo
con seguimiento en sistema (Seccion 4.12); y sustenta la venta cruzada y el uso de la red

(Seccion 4.5y 4.9).

Sintesis transversal

Las tres conversaciones coinciden en los pilares del producto. Los supuestos se sostienen:
fondeo preferencial cercano al 15%, pérdida esperada del 6% al 8%, cascada 6% + 6% con
cuenta mandatada y piloto de 50 unidades, confirmados por Tesoreria. La validacion del
cliente es real: Analisis de Crédito confirmé que FINATUL ya atiende a moto taxistas y conoce
su comportamiento. El riesgo del vendedor es el foco: Comercial y Anélisis de Crédito
coinciden en que la garantia del distribuidor debe estar fondeada, no de palabra, y en que
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FINATUL debe conservar el control del analisis y de la cobranza. Y aparecen dos aportes
nuevos: la escasa experiencia recuperando bienes muebles, una capacidad a construir, y el
sindicato como puerta de entrada comercial, ambos incorporados al anélisis de riesgo y al plan.
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Anexo V - Criterios de originacion y expediente de crédito

Este anexo operacionaliza el analisis de crédito descrito en la Seccién 4. Define qué revisa
FINATUL antes de aprobar cada arrendamiento con opciéon a compra, con tres objetivos:
confirmar la capacidad de pago del conductor, verificar el uso productivo de la unidad y
asegurar su recuperabilidad. El analisis de crédito lo realiza siempre FINATUL; el distribuidor
solo preselecciona candidatos. Estos criterios se calibraran con las primeras cosechas del
piloto, y su aprobacion por el area de Cumplimiento es condicion previa al lanzamiento.

V.1 Criterios de elegibilidad del cliente

El cliente debe cumplir todos los criterios de la tabla siguiente. Cualquier excepcién escala al
comité de crédito.

Criterio Requisito minimo Como se verifica

Edad 21 a 64 afios (66 al término del contrato) Identificacion oficial

Constancia del sindicato o de la

Antigliedad en la actividad > 6 meses como conductor de moto taxi .
ruta; referencias

Permiso, concesion o registro de la unidad Documento del permiso o carta

Permiso o registro . iy
o ruta vigente de la agrupacion

Verificacién en campo; evidencia

Ruta o zona activa Ruta de operacion identificable y en uso .
de uso productivo

Residencia > 1 afio en la zona de la sucursal Comprobante de domicilio

Sin cartera vencida vigente en FINATUL ni

Situacion crediticia .
sobreendeudamiento

Consulta interna y a buré

Comprobante del pago del

Enganche 20% del precio disponible al desembolso
enganche

Tabla V.1. Criterios de elegibilidad. El incumplimiento de cualquiera es causal de rechazo o de escalamiento.

V.2 Expediente y documentacion requerida
El vendedor del distribuidor arma el expediente en la sucursal y FINATUL lo valida antes de
analizar el crédito. El expediente completo es condicion para el analisis.

— Identidad. Identificacion oficial vigente (INE o pasaporte), CURP y, si lo tiene, RFC.

— Domicilio. Comprobante de domicilio con antigiiedad no mayor a tres meses.

— Actividad. Permiso de moto taxi, credencial del sindicato o carta de la agrupacioén, o
evidencia equivalente de la ruta.

— Uso productivo. Fotografia de la unidad en operacion o del punto de ruta, o constancia
del sindicato que acredite la actividad.

— Referencias. Dos referencias verificables: una familiar y una de la ruta o del sindicato.

— Datos bancarios. CLABE interbancaria a nombre del cliente para la dispersiéon y para
el cobro semanal.

— Contrato y solicitud. Solicitud firmada, cotizaciéon de la unidad, autorizaciéon de
consulta a bur6 y aviso de privacidad conforme a PLD.

V.3 Evaluacion de la capacidad de pago

Es el corazon del analisis. Como el ingreso es diario y en efectivo, FINATUL lo estima de forma
conservadora cruzando cuatro fuentes: la declaracién del cliente, la tarifa y el namero de
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vueltas tipicas de la ruta, la referencia del sindicato o de la zona, y la verificacién en campo. Se
toma el valor mas prudente. Al ingreso bruto se le restan combustible, mantenimiento y cuota
sindical para obtener el ingreso neto.

La regla de decision es que la cuota semanal (cerca de $82) no supere el 40% del
ingreso neto semanal estimado del conductor, lo que implica un ingreso neto de al menos
unos $206 por semana. El limite deja margen para el gasto del hogar y para la variabilidad del
ingreso diario, y es consistente con la propuesta de valor: la cuota es comparable a la renta que
el conductor ya paga hoy, de modo que su flujo actual ya la sostiene.

Cuota semanal / ingreso neto Lectura ‘ Decision

<40% Holgura suficiente Aprueba si cumple lo demas

41% a 50% Ajustado Escala al comité; puede exigir
mayor enganche

Mayor a 50% Riesgo de sobreendeudamiento Rechaza

Tabla V.2. Regla de capacidad de pago. La cuota incluye arrendamiento, GPS y seguros.

V.4 Verificacion del uso productivo

El producto es crédito productivo: la unidad debe destinarse a moto taxi, no a reventa ni a uso
personal. FINATUL confirma el uso productivo antes de aprobar, mediante visita a la ruta,
constancia del sindicato o evidencia fotografica, y lo monitorea después de la entrega con el
GPS, que registra la actividad y la ubicacion de la unidad. La ausencia de uso productivo
verificable es causal de rechazo, y su cese posterior activa los protocolos de cartera.

V.5 Burd de crédito, conocimiento del cliente y PLD

FINATUL consulta el historial en bur6 de crédito. Que un conductor no tenga historial no es
por si mismo causal de rechazo, dado el perfil del segmento, pero un antecedente de cartera
vencida grave si lo es. La identificacion del cliente, la verificacion en listas y el origen del
enganche se realizan conforme a la politica de prevencion de lavado de dinero de FINATUL.
La aprobacion del area de Cumplimiento sobre el producto es condicion previa a la primera
colocacion.

V.6 Matriz de decision y facultades de aprobacion

El resultado del analisis se resume en un semaforo que ordena la decisiéon y define quién
aprueba.

Resultado Significado Aprueba

Verde Cumple todos los criterios Gerente de sucursal

Una excepcidn acotada (por ejemplo, cuota

entre 41% y 50% del ingreso) Comité de crédito de la sucursal o CRC

Amarillo

Rojo Incumple un criterio esencial Rechazo

Tabla V.3. Matriz de decision. Los tramos de facultad se ajustaran con el volumen del piloto.

Son causales de rechazo automatico: la falta de permiso o de uso productivo verificable,
el ingreso insuficiente frente a la regla de capacidad de pago, el sobreendeudamiento, el
expediente incompleto y cualquier coincidencia en listas de PLD.

V.7 Condiciones de desembolso
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Aprobado el crédito, la unidad no se entrega hasta cumplir todas las condiciones siguientes,
que protegen la recuperabilidad desde el dia uno:
— Enganche pagado. El 20% del precio, con comprobante.

— Contrato firmado. Arrendamiento con opcion a compra, con la titularidad de la unidad
a nombre de la arrendadora.
— GPS e inmovilizador. Instalados y probados en la unidad.

— Seguros activos. Poliza de la unidad con cobertura de pasajeros y seguro de vida y
accidentes del conductor, vigentes.

— Cobro configurado. CLABE validada y el esquema de cobro semanal en operacion.

V.8 Gobierno del proceso

La originacion se rige por la matriz de responsabilidades del piloto (Tabla 4.15): FINATUL
realiza el analisis y la aprobacion, el distribuidor preselecciona y el area de Cumplimiento
valida. El comité de riesgos y crédito recibe el reporte de cosechas y recalibra estos criterios
con la evidencia de las primeras generaciones, segin los gatillos de decision definidos (Tabla
4.16). Los criterios no son estaticos: se endurecen o se afinan conforme el piloto revela el
comportamiento real de pago del segmento.
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Anexo VI - Material de marketing y comunicacion

Como parte del desarrollo del producto se disefié una primera linea de material de marketing
y comunicacion bajo la marca de FINATUL («Finanzas a tu lado»): folletos, un triptico,
banners para punto de venta (roll-up) y piezas para redes sociales. El material traslada la
propuesta de valor al lenguaje del cliente, con un mensaje central: el conductor termina duefio
de su unidad, con pagos semanales alineados a su ingreso, y seguro y GPS incluidos. Sirve de
apoyo a la colocacion en la red de sucursales y refuerza el posicionamiento de la marca frente

a la renta informal. Se reproduce a continuacién una muestra del conjunto.

Finanzas TUTRAB

/ AJO
atl iado'y : MERECE SER TUY0
En FINATUL te ayudamos a
convertirte en duefio de tu

TU ESFUERZO e
TE LLEVA R
MAS LEJOS s

@ Enganche desde 20%

@ Financiamos el 80%

Pagos semanales
accesibles

Convierte tu moto taxi
en tu patrimonio.

() Enganche desde 20%
@) Financiamos el 80%

@ Pooos semansles

@ Alfinal, la moto es tuya
accesibles

@ Aifinal, la moto es tuya
) seguroy GPS incluidos

e Seguroy GPS incluidos.

Finanzas a tu lados
en cada paso de tu camino.

60006

finatul.com.mx

TU MOTO
TE LLEVA

Finanzas v
atu !adod

DE CONDUCTOR
A PROPIETARIO

Un paso ala vez, con
FINATUL a tu lado.

TU ESFUERZO

TE LLEVA CONTIGO.

con opcion a com

CECECENCN o : -

ENGANCHE  PAGOS ALFINAL,  GPS YSEGURO
DESDE20%  SEMAWALES  ESTUYA INCLUIDOS. 0%
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Pagos semanales
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TAXI
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NOSOTROS

Crédito en arrendamiento

pra.
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CREDITO
MOTO TAXI

Convierte tu esfuerzo
en tu patrimonio.

Protegemos tu herramienta
de trabajo para que sigas
avanzando.

Oors @sectro O resparoo

0006

finatul.com.mx

PAGOS SEMANALES
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disefiamos un crédito,
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Finanzas v
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Finanzas v
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B
CREDITO
MOTO TAXI

‘TU MOTO. TU TRABAJO. TU FUTURO.
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crédito en arrendamiento
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© Engancho dosdo 20%

ACERCATE ATU SUCURSAL @ Financiamos el 80%
FINATUL MAS CERCANA 0 s

@ Alfinal, la moto es tuya

© Financiamos el 80%
@ Fovossomncies

@ Aifinel s moto s wya
© seguroy GPS incluidos

HAZLO TUYO.
HAZLO CRECER.
HAZLO POSIBLE.
Con FINATUL, tu moto t

hoy es tu herramienta,
mafiana tu patrimonio.

006

finatul.com.mx

Finanzas
atu lado-\J

Anexo VI. Muestra del material de marketing del crédito moto taxi: folletos, triptico, banners de punto de venta y
plezas para redes sociales.
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