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INTRODUCCION

El@ financiamiento es la operacién en la que se
obtienen fondos, mediante la venta de acciones o bonos, colocacidn de
empreéstitos, concesion de crédito en cuenta corriente o transfiriendo o
aplicando dinero de otras fuentes internas

Para la empresa hay dos fuentes principales de financiaciéon: las
externas y las internas

Las fuentes de financiacion externas son: a) la emision de valores |, ya
sean acciones, que conceden una participacion en la propiedad de la
empresa. u obligaciones. que no son mas que un empréstito a un interes
determinado

b) Los créditos bancarios, que pueden ser a corto plazo, concedidos por
los bancos comerciales. y a largo plazo. suministrado por la banca
industrial.

La fuente de financracion interna es la llamada autofinanciacion, que
consiste en la inversion de parte de los beneficios propios

Las alternativas de financiamiento, reflejan una necesidad imperante
para casi cualquier tipo de empresa en |la actualidad; éstas permiten. por
un lado, consolidar el crecimiento de la empresa y por otro, asegurar su
lugar en el mercado

Ante la expectativa de integracién al Tratado de Libre Comercio (TLC),
formando parte ahora de un bloque comercial, es necesario que la
planta productiva del pais se renueve, invirtiendo en tecnologia de
punta con el fin de ofrecer al consumidor productos de calidad a precios
competitivos, de lo contrario estara condenada irremediablemente a
desaparecer

La Industria quimica no esta exenta de estos cambios y, excluyendo a
las grandes companias transnacionales, que tienen la posibitidad de
accesar a diferentes mercados de valores, la pequefa y mediana
industria nacional necesita recursos para poder modernizarse.

El principa!l objetivo de este trabajo es el de hacer mas accesible la
informacidn respecto a las alternativas de financiamiento que tienen las
empresas, a traves de la Bolsa Mexicana de Valores, ya sea dentro del
mercado de renta fija emitiendo instrumentos de deuda, o bien dentro
del mercado de capitales o renta variable




De ninguna manera se trata de abarcar todos los instrumentos
existentes dentro del medio financiero sino que se seleccicnaron solo
algunos de los de uso mas frecuente sin por esto restar importancia a
los demas existentes

Asimismo se pretende dar una guia basica para las personas
interesadas y que no estan relacionadas con el tema

Las principales ventajas de este tipo de financiamiento son el aligerar la
carga financiera a las empresas y el obtener recursos a través de
medios mas baratos que los bancarios

Existen diferentes instrumentos de acuerdo a las necesidades
particulares de cada empresa, v se incluyen en el presente trabajo
diferentes instrumentos a traves de Jos cuales se puede obtener

financiamiento

En cada capitulo se da una explicacion general de cada instrumento y
se
detallan sus principales caracteristicas. Asi mismo se mencionan los
pasos que se deben de realizar para emitir una oferta publica,
incluvendo los participantes. un plan de actividades. los principales
costas, !os requisitos necesarios. y 10s tiempos aproximados en
semanas en los que se realizan los tramites

También se mencionan las principales vaentajas y desventajas de cada
nstrumento, la seleccion de uno u otro esta en funcion de las
necesidades de cada empresa

En cuanto al mercado Intermedic de la Bolsa de Valores se explica su
principal objetivo y los requisitos que deberan cumplir las emisoras para
inscribirse, emitir acciones, y para permanecer dentro de &l. Se enuncian
las principales diferencias entre este mercado y el mercado principal.

Para la pequena y mediana empresa que no cuenta con las
caracteristicas necesartas para ingresar a la Bolsa de Valores, se
incluye un capitulo de financiamento a través de Ia banca de desarrollo

o de primer piso
Dia a dia el mercado de valores se esta sofisticando cada vez mas y
estan saliendo al mercado nuevos productos. sin embargo en nuestro

pais no existe aun conocimiento del medio financiero por {0 que se
mencionan sélo algunos de los instrumentos de mayor aceptacion

I



Espero que este trabajo pueda servir como una guia para las personas
interesadas en conocer diferentes alternativas de financiamiento, con lo
cual se ampliara la cultura financiera dentro del medio industrial y pueda
contribuir al desarrollo de México.

1883



PAPEL COMERCIAL

El Papel/ Comercial es un instrumento de corto plazo. que permite
resolver los requerimientos de financiamiento temporales a travées del
Mercado de Valores, a un costo competitivo en el Sistema Financiero.




DESCRIPCION

El pape! comercial son titulos de crédito documentados en pagarés suscritos por
sociedades anonimas mexicanas, inscritas en la Bolsa Mexicana de Valores,
denocminadas en moneda nacional, pudiendo ser indizadas al tipo de cambio libre de!
ddlar, destinados a circular en el mercado de valores.

La Comisién Nacional de Valores, otorgd las primeras autorizaciones para la emisién de
papel comercial a2 partir del 30 de septiembre de 1980. Dos afos después de su
introduccion llegd a nivel de operacidén de casi diez veces mas que el mercado
accionario.

E! papei comercial es un crédito que se emite con el objeto de financiar las necesidades
a corto plazo de capital de trabajo de las empresas. Existen cuatro tipos de Papel

Comercial:

-Qurrografario: Es el mas usual, no existe garantia y se olorga de acuerdo a la solvencia
de ia empresa emisora

-Avalado: Es aquel que esta garantizado por una Institucion de Credito

-Aflanzado: Avalado por una fianza. A la fecha no existe ninguna emisién de este tipo de
papel ya que las afianzadoras no estan dispuestas a otcrgar fianTas a empresas que ho
se muestren sanas financieramente.

-Indizado al tipo de Cambio. Puede darse en cualquiera de las tres modalidades
anteriores, pero su valor nominal se ajustara conforme el tpo de cambio libre del dolar.
Las empresas que soliciten el registro y 1a autonzacion de este upo de papel comercial
debera generar flujo o tener cuentas por cobrar en dolares

El papel comercial permite a las empresa®s que no cotizan en la Bolsa obtener
financiamientc a corto plazo a través del Mercado de Valores. Es una alternativa de
financiamiento que otorga a fa empresa emisora la posibilidad de contar con una linea
de crédito revolvente por un aro, con costos normalmente menores a los bancarios sin
necesidad de mantener reciprocidad requernda por dichas instituciones.

Permite que tanto empresas controladoras como subsidiarias establezcan sus propias
lineas de financiamiento, logrande una diversificacidén de las fuentes de recursos del
grupo al que pertenecen. La informacion que proporcione !a empresa serd utilizada
exclusivamente para llevar a cabo anahlsis de crédito, por lo tanto no estara sujeta a
divulgacion. Ademas de esto Ia empresa adquiere prestigio en el Mercado de Valores.



N CARACTERISTICAS:

e Denominacion:

» Monto:

s Plazo:

* Tasa:

* Intereses:

* Amortizacion:

e Forma de Colocacidn:

=  Garantias

e Destino de los Fondos:

* Tratamiento Fiscal:

« Posibles Adquirientes:

Puede ser denominado en moneda nacional o indizado
al tipo de cambio libre de venta de! dotar de los Estados

Unidos de America

El monto maximo a emitir estard en relacion a Ia
capacidad de generacion de efectivo de la emisora, al
destino de los fondos y a las garantias establecidas

El monto oOptmo a emitir es cuando menos
N$1,000.000.00 tomande en cuenta el costo efectivo
(fijos y variables) del financiamiento

Flexibilidad en plazos de emision, desde 7 hasta 360
dias. Lalinea tiene vigencia de un afo

Tasa Nominal Variable: Tasa base mas diferencial.
mnstrumento se

Cada vencirmento o renovacion  El
cotiza a descuento

Un solo pago at final de! plazo de la linea.

En una o varias emisiones. las cuales en su conjunto
no podran exceder dei monto y ptazo autorizados.

Quirografarto,

Avalado

Garantia Fiduciana
Caucion Bursat! (Prenda)

Capital de trabajo permanente y requerimientos
temporales

ISR Personas Fisicas - Se retiene por la
Casa de Bolsa el 20% sobre los
primeros 10 puntos porcentuales y
tiene caracter definitivo
Personas Morales.- Se retiene por la
casa cde Bolsa el 20% sobre los
primeros 10 puntos porcentuales y
tiene caracter provisional,
Los gastos financieros son deducibles
en su parte real

VA, Exento

Witholding Tax: Extramnjeros.-Se retiene por la Casa de
Bolsa ei 4.9%

Personas fisicas y morales de nacionalidaa mexicana o
extranjera



m VENTAJAS

- Puede tomarse una linea indistinta (pesos-dolares)

Contar con una linea revolvente de crédito como fuente alterna de financiamiento.
Flexiblidad en plazos de enusitn desde 7 hasta 360 dias.

- Competitividad en costos y 'asas de interés

e Agily flexible instrumentacion

* Contar con una calificacion crediticoa det! Papel Comercial otorgada por una

Institucion Calficadora de Valores

Al ser un financiamiento bursatll se elimina 1a reciprocidad existente en algunos
créditos bancarios

= POSIBLES DESVENTAJAS
Se requiere reportar al mercado de valores informacién financiera y cualitativa
tnmestralmente

m  REQUISITOS DE INSTRUMENTACION

1.- DOCUMENTACION DE CARACTER LEGAL

DOCUMENTO RESPONSABLE
1 1 Copia certificada del acta constitutiva y de los Emisora
estatutos sociales vigentes
Emisora

1.2 Copia certificada de los poderes de las personas
autorizadas para actos de adrmimstracion y pard
suscnbir tilos de credito

Casa de Bolsa
Emiscoras/Casa de Baolsa
Ermisora

1.3 Elaboracion del Pagare
1.4 Contrato celebrado ¢ntre el Indeval y ta Ermisora

1.5 Copta certificada del poder especial que otorga la

Emisora en favor de! Indeval
Emisora/Casa de Bolsa }]

1.6 Contrato de Colocacion celebrado entre la Eminara
y la Casa de Boisa




- DOCUMENTACION DE CARACTER FINANCIERO

DOCUMENTO RESPONSASLE ]
2.1 Estados Financieros Dictaminados de los ultimos Emisora
dos ejercicios
2.2 Estados Financieros Iinternos. y debidamente Emisora
firmados, con una anugiedad no mayor a tres
meses
2.3 Preyecciones Financieras por el plazo de 1a Emisora
emision, donde se refleje el efecto del credite
solicitado.
2.4 Bases empleadas para la  elaboracion  dek Emisora
presupuesto
2.5 Destino de los recursos I Ermisora
3.- DOCUMENTACION RELATIVA A LA EMISION
DOCUMENTO I RESPONSABLE
31 Solcitud de 1a Emisora a C.N.V.* | Erusors
3.2 Sohcitud de la Emisora a B 1AV © | Enusora
3.3 Catalogo de firmas suscito por el Swecretano del i Emiscra
Consejo de Administractdon de la Emisora dirigido ol '
Indeval.” |
3.4 Dictamen de una Insttucion Calficadora  de Emusora
Valores.
35 Proyecto del Avieo de Oferta Pubiica i Emsora

* Casa de Bolsa proporcians:a el tormato

CNV Comision Nacional de Valores
BMYV Bolsa Mexicana de Valores
indeval Instituta de depdédsito de Vaiores

m  CALIFICACION

Con objeto de que el Publico Inversionista conozca el grado de solvencia y liguidez
que respaida cada emision de Papel Comercial colocado en el mercado de valores,
la Comisién Nacionat de Valores determind que todas las empresas que soliciten la
inscripcién de Papel Comercial en el Registro Nacional de Valores e intermedianos
para que sean objeto de oferta publica e mtermediacidon en el mercado de valores,
deberan contar con un dictamen emitido por una institucion Calificadora de Valores,

en donde conste opmidn favorable en cuanto a la existencia legal y 1a caldad
credibcia de la Emisora




Actuaimente existen 4 Instituciones Calificadoras de Valores:

CALIFICADORA 1 DIRECCION TELEFONO

Calificadora de Valores. S A. de C V. Ruben Dano y Arguimedes No 281, 280-4300

Torre Chapultepec

Cer Flerda

_I Meéxico. DO F
Duff & Phelps de Mexico,. S A de C WV I Ave Roble No 300 91(8)
Eaificio Torre Alta Des; 1402,
e 2357178
NMontarrey N L
Clasificadora de Ries30s S A de C VWV Av Paseo de tos Leones No. 1040 1 (8)
Caot 2
ol Leones 247-7330
I Mantertey, N L
Dictarminadora ae Valores. S A da C vV Margantas No 22P B 661-7611
661.9740

Rtexico, D F J

m  PARTICIPANTES

Emisor Emrresa Emisora

Agente Caiocad Casa de Bolsa, S A de C.V . Grupo Financmro X

Canticadora institucion Calificadota de Valores

Ropresentante Comun Banca . Grupo Financiero X

Autondades Comusion Nacional de Valores

Boiaa Mex:cana de Valotes, S A de C Vv

‘ SD tndeval. S A de C Vv

i Aval (1)
LFnducram: 2y Insttuoisn de Créduo

Empresa Emmora

tnsttucron de Creaita

Fideicomitonte (J)

inversioristas en ol Pape! Comercral

Fiaeicemisans (2) l

; Patrimonio Fideicomitico. (2) [ Bienes atectados en el Fideicomiso

(1) Soio en Caso ae Papael Comercial Avatado.
(2) Sola en caso da Papel Comercral can Garantia Fauciana




PLAN DE ACTIVIDADES

ACTIVIDADES

Entrega de informacion para anatisis
institucion Caificadora de  Vaiores

y del
Comité de Credito de Grupo Financiero X

de ta s

Obtencion da Informacion requenda por 13 s

CNV. BMV e Indeval

Dictamen de !a Insptucion Calficodora de

Valores

Aprobacion agel Comite ce Crédito de Grupo

Financiero X

Sobctud de nsenpcitn  en & Regrstro

Nacional de Valores e Intermecianos

Autorizacion de ta CNV y BMV

Entrega de informacion at Indevat

C del trata de Co!! n

Colocacion y liguidacion ce 13 emisian

PRINCIPALES COSTOS

{Cifras en miles de Nuevos Pesos)

Boisa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

CONCEPTO LIMITE LIMITE CUOTA MINIMA EXCEDENTE AL
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR
Cucta Anual
Entre 010 1.000.00 oco 0 17007
Nas de 1,000 00 170 © 0850%
Comision Nacional de Valores
CONCEPTO tonto Cuota (1} Porcantaje
Estudio Tecnico-Economics 365
Derechos de insenocién
Hasta 184,911.71 0 0500%
Mas ce 184,911.71 0 0450%




« Institucién Calificadora de Valores (2)

CONCEPTO LimTe LiMITE CUCTA MINIMA EXCEDENTE AL
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR
Cucta Anual
Hasta c.c0 2 000 00 15 00 © 0000%,
' a Entre 2.000 00 5 000 00 1500 0 0750%
Entre 5,000 00 15.000 00 1725 00825%
Entre 15.000 0O 50.000 00 23 50 0 0200%
! Entre 50 000 00 100.00000 41.00 00375%
Entre 100.000 00 250 500 00 5975 00250%
L Mas de 250 €00 00 17097 25 0.100%

+« Representante Comun

CONCEPTO cosTo
Aceptacion gel carga 0.020C%
- Ropresentante Comuan
CONCEPTO cosTO
Indeval Maneic, custooia y admon de valores 006132%
anuai
Aval anu 2 00%
Fedeicomiso unual 150%
Publicaciones casta anual 10 14%
LCDH’H!IOH por colocation So establecera vn tuncicn del manto y la
calficacion del instrumento

Todos estos cosios $on aproxiMados v se encuentiun sujetos a cambios en forma tnmestral
(1) Nocausan IVA
@ de las Cauti de Valores




PAGARE DE MEDIANO PLAZO

El Pagaré de Mediano Plazo es un instrumento que permite la obtencién
de financiamiento a través del Mercado de Valores a plazos de uno
hasta tres afos, para financiar las necesidades de capital de trabajo
permanents, reastructuracion de pasivos y expansion.
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DESCRIPCION

Los pagares de mediano plazo son titulos de crédito que documentan una promesa
incondicional de pago a mediano plazo de una suma determinada de dinero, suscrito por
sociedades mexicanas y denominados en moneda nacional, destinado a circular en el
mercado de valores

El objetivo de la emision de pagarés a mediano plazo es eif de tener acceso a un plazo
intermedio que permita al emisor su canalizacion tanto para capital de trabajo cémo para
inversiones en activos

Los pagares a mediano plazo pueden ser de cuatro tipos

-Quirografianos’ Es el pagaré en e! cual no existe garantia y se otaorga de acuerdo a la
sclvencia de la empresa emisora

-Avalado Es aguel que esta garantizado por una sociedad de crédito

-Con garantia fiduciana: Es aquél en el cual pueden dejarse como garantia b:enes
muebles e inmuebles o valores, mediante un contrato de fideicomiso. E! tipo del bien y
la proporcién en cuanto al mento de pagarég estan sujelos a platicas entre el emisor. el
mtermediano colocader y el fiduciario

-Indizado: Puede darse en cualqulera de las tres modalidades antericres, pero su valor
nominal se ajustara cenforme al tpo de cambio lbre del délar. Las empresas que
soliciten el registro y autonzacién de este tipo de pagaré deberan generar un flujo de
efectivo suficiente o mantener cuentas por cobrar en dolares . simiiares en plaro y
superiores al manto de las emisiones que realicen

El pago de intereses se adapta a las condiciones de la empresa. El costo de
financiamento en el que incurre [a empresa emisora es altamente compebtivo y el pago
total del pagareé por medio de una amartizacion al fiinal de una emisién, e permite reducir
su carga financrera a 1o largo de la vida del crédito

La empresa al rectbir un dictamen por parte del instituto calficador de valores que se
efecta ccn objeto de (a ermisidn, permite al publico en general y a otros interesados
conocer la capacidad de pago de la emisora por medio de una opinidn independiente
con ailto reconocimiento, lo que permite a la empresa adquirir un prestigio tanto en et
mercado de valores como fuera de este




CARACTERISTICAS:

Denominacién:

Monto:

Plazo:

Tasa:

Intereses:
Amortizacion:
Faorma de Colocacion:

Garantlas:

Destino de los Fondos:

Tratamiento Fiscal

Posibles Adquirientes:

Puede ser denominado en moneda nacional o indizado
al tipo de camnbio libre de venta del dolar de los Estados
Unidos de América.

El monto maximo a emitir estara en relacion a la
capacidad de generacioén de efectivo de la emisora, al
destino de las fondos y a las garantias establecidas.

El monto optimo a emilir es cuando mMenos
NS$10,000,000.00 tomando en cuenta el costo efectivo
(fijos y variables) del financiamiento

De 1 a 3 antos

Tasa Nominal Variable: Tasa base mas diferencial.
Tasa Nominal Fia: Porcentaje fijo.

Tasa Real Variable: Capitalizacidn de la inflacion al
principal con base en una tasa fija

Mensual o trimestral. sobre saldos insolutos.
Un sdlo pago ai final del plazo de 1a emisidn
En una sota disposicion o en disposictones mdltipies.

Quirografario

Avalado.

Garantia Fiduciana (bines muebles o inmuebles)
Caucion Bursatil (Prenda)

Capital de trabajo permanente.
Reestructuracion de pasivos.
Expansién y/o diversificacion.

ISR: Exento para las personas fisic3s y
marales que to adquieran,
Los gastos financieros son deducibles
en su parte real.

WA Exento.

Witholding Tax: Extranjeros.-Se renene por la Casa de
Bolsa ¢l 4.8%

Personas tisicas y morales de nacionalidad mexicana o
extranjera; instituciones de seguros Yy fianzas,
sociedades de inversidn y organizaciones auxiliares de
crédito.

1"



VENTAJAS

Elimina la necesidad de solicitar revolvencia en las lineas de corto plazo, utilizadas
en proyectos cuyos periodos de recuperacion se ubican en el mediano plazo.

Permite un enfoque de planeacién financiera a mediano y largo plazo, gracias a que
ila amortizacion se realiza al final del periodo del instrumento, sin generar
vencimientos recurrentes que afecten el flujo de efectivo

Competitividad en costos y tasas de interés
Agil y flexible instrumentacion
Flexiblidad para hacer disposiciones multiples.

Contar con una calificacton crediticia del Pagaré de Mediano plazo otrogada por una
Institucion Calificadora de Valores

Al ser un hnanciamiento bursatil, se elimina la reciprocidad existente en algunos
créditos bancanos

POSIBLES DESVENTAJAS

No existe posibilidad de prepago. Sin embargo, se puede recomprar el papel en el
mercado secundario. Esto es, se puede comprar los pagares antes de que termine
el plazo a los inversionistas.

Se requiere reportar al mercado de valores informacion financiera y cualitativa
trimestraimente
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REQUISITOS DE INSTRUMENTACION

DOCUMENTACION DE CARACTER LEGAL

DOCUMENTO RESPONSABLE
1.1 Copia certiicada det acta constitubva y de los Emisora
estatutos sociales vigentes
1.2 Copia certificada de los poderes de las personas Emisora

autonzadas para actos de admunstracion
suscrnbir titulos de credito

y para

1.3 Elaborac:on del Pagare

Casa de Botsa

1.4 Contrato celebrado entre ¢l indeval y la Emisora

Emisora/Casa de Bolsa

1.5 Copia centificada del poder especial que otorga la
Emisora en favor del Indeval

Emisora

1.6 Contrato de Colocacion celebrado entre la Epusora
vy la Casa de Bolsa

Ermisora’/Casa de Bolsa

DOCUMENTACION DE CARACTER FINANCIERO

DOCUMENTO RESPONSABLE
2.1 Estados Financieros Dictarminados de os ultimos Emisora
dos ejercicios con B-10
2.2 Estados Financieros Internos, con  B-10° y Ermisora
debidamente firmados. con una antiguadad no
mayor a tres meses
2.3 Proyecciones Financieras por ¢f plazo de la Emusora
emision. donde se refleje el efecta del credito
salicitado
2.4 Bases empieadas para In  clatoracion Emisara

presupuesto

2.5 Proyecto de hmitaciones financieras

Emisora/Casa de Boisa

2.6 Destino de los recursos

Enusora

*8-10-Boletin de itz Comisién Nacional de Valores en el que se uniforman critenios

contables.
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3.- DOCUMENTACION RELATIVA A LA EMISION
DOCUMENTO RESPONSABLE
3.1 Solicitud de ta Emisoraa C.N V." Emisora
3.2 Solicitud de la Ermisoraa BM.V * Emisora
3.3 Catalogo de firmas sucrito par el Secretario del Consejo Erusora
de Administracion de (a Emisora dirigido al Indevat.”
3.4 Dictamen de una Institucion Calificadora de Valores Efrisora
3.5 Proyecto del Prospecta de cciocacion Emusora/cebotlas
3.6 Proyecto del Aviso de Oferta Pubhica Casa de Bolsa
= Casa de Bolsa praporcionara e formato
m  CALIFICACION

Con objeto de que el Publico Inversiorusta conozca el grado de solvencia y hiquidez
que respaida cada emisidn de Pagaré de Mediano Plazo colocado en el mercado de
valores, la Comision Nacional de Valores determintd que todas las empresas que
soliciten la inscripcidon de Pagaré de Mediano Plazo en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios para que sean objeto de oferta publica e intermedtacion en
el mercado de valores, deberan contar con un dictamen emitido por una Institucion
Calificadora de Valores, en donde conste opinidon favorable en cuanto a la existencia
tegal y 1a cabdad crediicia de ta Emisora

Actualmente existen 4 Instituciones Calficadoras de Valores

CALIFICADORA DIRECCION TELEFONO

Canficadera ce Valores S A de O\ Ruben Dano y Arguimedes No 25! 280-4200
Totre Chapultepec
Mexico. DF

Dutf & Phelps de Mexco. S A de CV Ave Roble No 300 91(8)
Eaificio T Alia D 1202
Eaficio Torte Alta Desp 140 2357170
tonterrey N L

Clasificadora de Ricsgos S A ge C.V Av Paseo dae (os Leones No 1040 91.(8)
Col Leones 3477330
X! rey. N L

Dictaminadora de Vaiores. S A de C V. | Margantas No. 23 P.8 £81-7611
Col Flerida 661-974C

Méxice. D F.
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= PARTICIPANTES

Emisor Empresa Ermusora

Agente Cotocador: Casa de Bolsa. § A de C V., Grupo Financiero X

Calficadora Institucion Calticadora de Valores

Representante Comun Bance., Grupo Financiero X

Autoridades: Comusion Nacional de Vaiores

Botsa Mexicana de Valores. § A de GV

SD Indeval. A de CV

Aval: (1) tnstitucion de Credito

Fiduciano (2) Insteucizn ge Creatic

Figeicamuiente (2) Empresa Emisord

Fideicormisano I}

cersiomisias en el Pagare de Mediane Plazc

Patnmenie Fderzom

v Beres alectados en el Fidecomso
i

(1) S6lo en Caso de Pagare Avaladd
(2) Sélc en caso de Pagare con Garanta Fiducara

= PLAN DE ACTIVIDADES

[ ACTIVIDADES SEMANAS
Entrega de nformacion para analsis de i |
Institucion  Cahkficadera aue  Valotes y 1 H
Comué ce Credito de Grupo Financiero X ! |
Obtencien de lnformacien read nor la PR - i
CNV. BMV e Inceval ! i |
Distamen ge 13 Instiucen Calficacora | ! s ]
Valores \ ! 1
Aprobac.on de! Comite de Credio de Grupo | I - H
Financiero X i | ! ;
Solcitug  de  inscripaion  en el Registo { ' v s
Nacional ce Valores e Intermeciaros i i
Autonizacidn de la CNV y BMV ! v
Entroga de imformacion ol Indeval i { v
Celebracion del contrato ge Coloeacian i | v
Colocacien y iguidacion de la emison ! 1 i -




® PRINCIPALES COSTOS

{Cifras en miles de Nuevos Pesos)

Bolsa Mexicana do Valores, S.A.de C.V.

CONCEPTO

LIMITE INFERIOR

1
330 X \

Umite LIMITE CUOTA MiNIMA EXCEDENTE AL
INFERIOR SUPERIOR
Economico \

|
\ Estudio Técmco-
|
|
|

Cuota Anual
Haata: ° 00 5,000 00 000 0.1800%
Entre x 5.000.00 \ 9,000 00 ‘ 900 ‘ 0 1500% l
Entre Y 10,060 00 t 40.000 00 } 16 50 \ 0 1200% \
fMﬂs de. Y " 40 000 00 1 52 50 i 0 0900% }
e Comision Nacional de Valores
T
( CONCEPTO X Monto ‘ Cuota (1) ‘ Porcentaje i
‘ Estudio Tecmco-Econdrmico l \ 366 & ]
. Derechos de tnscnpcion \
Hasia 184,611 71 0 1800%
: Mas de. 18491172 0 0900%
. Dotachos de Inscnpcion Aaual
Hasta 18491171 0.0750%
Mas do 184.911.71 0.0750%
Mazimo: 2469
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Institucién Calificadora de Valores (2)

CONCEPTO LIMITE LIMITE CUOTA MINIMA EXCEDENTE AL
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR
Cuota Anual (3)
Hasta 000 5,000 00 17.26 0 6000
Entre 5.000 00 15.600 00 17 25 0 0625%
Entre 15,000 00 £9.000 00 2350 ] © 05007
Entre 50.000 00 100.000 00 4100 0 0375%
Entre 100,000 00 250 000 00 59 75 0 0250%
Mas de 250.000 0O 7 25 0 0100%
Representante Comun
CONCEPTO T cosTo
Aceptacion del cargo 9 0200%%
Honoranos Anuales 0 0200
Minuma 30 00
Maximo 200 00
Adicionales
CONCEPTO cosTo
090018874

Indeval Manejo. Custodia y admon de vatores
anual

Aval anual

Fideicomiso anual

Frospecto coslo aproximago

Titulos Costo aproximado
| Titulo P
Publicaciones cosio aproximada

Cormusian por Caiocacier

stablecera oo funcion dei monto. el
plazo y Ia calficacion det instrumanto

Todos estos COSIOS SCN aproXMados y 58 encuentran suetos a Cambios en forma trmestral

Nao causan IVA
de 1as Inshitucs

(93]
)
[&)]

nes C
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OBLIGACIONES

Las Obligaciones son titulos de crédito que permiten accesar el Mercado
de Valores para financiar a largo plazo proyectos de

inversién y
reestructuracion de pasivo.




DESCRIPCION

Las obligaciones son titulos de crédito a fargo plazo emitidos por una sociedad andnima
o una sociedad nacicnal de crédito. que representa la participacion ndividual de sus
tenedores. en un crédito colectivo a cargo de Ia sociedad emisora

Las obligaciones son Instrumentos que utilizan las empresas para obtener
financiamiento a largo plazo. por Jo general de tres a guince afcs, ¥y que en cieros
casos se encuentran garantizadeos de diversas formas. dependierdo del tipo de
obligaciones que se trate

El interés por emitir obligaciones puede surgr por la necesidad de financiar nuevos
proyectos de mversion a largo ptazo. sobre todo cuando la empresa tlene capacidad
adicional de endeudamento al presentar una relacidn adecuada de pasivos a capital,
ademas ce que en los estudios de factbibdad del proyecto a financiar, se estime que el
valor presente nelo de los flujos esperados es positivo, incluyendo el costo financiero y
operativo del mismo

Una vez que se ha detectado la necesidad de financiarse a travées de tas obligaciones,
se debe recurnr al departamento d¢e Finanzas Corporativas de cualquier casa de Bolsa
donde la empresa sera asescorada respecto a la emus:on y colocacion de ebligaciones.

La casa de Bolsa otorgara a iz empresa a través de su departamento de Finanzas
Corporativas  asescoria. estudio de las caracteristicas y disefio del instrumento,
evaluando segun tas necesidades especificas de ta empresa. gue tpo de obligaciones
son las que convendria emitir

También gesticnara la inscrnipcion al Registro Nacioral de Valores e Intermediarios de ia
Comsion Nacronal de Valores, preparara el prospectc de colocacion y hara las
gestiones de inscripcidn ante la Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C. V., integrara un
sindicato colocador si es necesario, hara la oferta publica y participara activamente en
la colocacitn Asimismo, se encargara de hacer las gestiones para nombrar un
representante comun de los obligacicnistas, quien es la persona que representa a los
tenedores de obiigaciones ante la empresa emiscra, siendo por io regular una Casa de
Botsa, disunta a la que actua como agente colocador o un departamento fiduciario y
gue tiene l1as siguientes obligaciones y facultades

a) Comprobar jos estados financieros que presentan para efectuar la emision

b) Comprobar la existencia de contratos reiacionados ccn la emson

©) Comprobar {a existencia y e! valor de las garantias

d) Inscribir oportunamente el acta de emisiéon en el Registro PUblico de (a Propredad

e) Autorizar las obligaciones gque se emitan

f) Ejercitar todos los actos o derechos que correspondan a las obligaciones por el pago
de intereses y amortizaciones

g) Concurnir a los actos <e sorteo

h) Convocar y presidir las asambieas generaies de obhgaciomstas y ejecutar los
acuerdos tomados

1) Asistir en representacion de ios intereses de los obligacionistas a las asambleas
generales de accion:stas de la empresa emsora

1) Vigitar que las conaiciones de ef acta de enusidn se cumplan durante toda la vida de la
emision
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CARACTERISTICAS:

Denominacion:

Monto:

Ptazo:

Tasa:

Intereses:

Amortizacion:

Forma de Colocacion

Garantias:

Destino de los Fondos:

Tratamiento Fiscal:

Posibles Adquirientes:

Puede ser denominado en moneda nacional o indizado al
tipo de cambio Iibre de venta del ddlar de los Estados
Unidos de América

£l monto maximo a emitir estara en relacion a tla capacidad
de generacion de efectivo de la emisora, at destino de los
fondos y a las garantias establecidas

Et monta sptimo a emitir es cuando menos
N$10.000,000.00 tomando en cuenta el costo efectivo
(fijos y variables) de! financiamiento

No existe restriccion legal. reqularmente se emiten entre 5
y 8 anocs

Tasa Nominal Variable. Tasa base mas diferencial
Tasa Nominal Fija: Porcentaje fijo.

Tasa Real Variable: Capitatizacion de la
principal con base en una tasa nominal vaniable
Tasa Real Flia: Capitalizacion de la inflacidn al principat
con base en una tasa fija

inflacion  al

Trimestral sobre saldos insolutas

Semestrales con un periodo maxime de gracia para el
principal de ta mitad del plazo de la emisiéon

En una sola disposicion o en disposiciones multiples.,

Quirografario.
Avalado.

Garantfa Fiduciaria
Hipotecario

Proyecto de inversion
Expansién y/o diversificacion.
Reestructuracion de pasivos

ISR Exento para las personas flsicas y
morales que lo adquieran.
Los gastos financieros son deducibles
en su parte real.

VA, Exento.

Witholding Tax: Extranjeros.-Se retiene por la Casa de

Bolsa el 4.9%

Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana o
extranjera: instituciones de seguros y fianzas fondos de
pensiones. jublacicnes y primas de antigtedad.
sociedades de inversion y organzaciones auxiliares de
credito
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VENTAJAS

Elimina ia necesidad de solicitar revolvencia en las lineas de corto plazo, utlizadas
en proyectos cuyos periodos de recuperacion se ubican en el mediano plazo.

Permite un enfogque de planeacion financiera a largo plazo, gracias a que se cuenta
con un periodo de gracia para la amortizacion del principal hasta por la mitad dei
plazo de la emisién, sin afectar el fiujo de efectivo de la empresa

Competitividad en costos y tasas de interés

Agil y flexible instrumentacion

Flexiblidad para hacer disposiciones multiples
Permite ia amoruzacion antcipada

Contar con una calficacion creditcia de las Obligaciones otorgada por una
Institucion Calihzadora de Vatores

Al ser un financiannento bursatil, se eiimina !a reciprocidad existente en algunos
creditos bancarios

POSIBLES DESVENTAJAS
No se puede emitir un monte superior al valor del capital contable de la empresa.

Se requiere reponar al mercado de valores informacion financiera y cualitativa
trimestralmente.
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REQUISITOS DE INSTRUMENTACION

DOCUMENTACION DE CARACTER LEGAL

DOCUMENTO RESPONSABLE
1.1 Copia cerificada ded acta consttutiva y de los Emiscra
estatutos sociales vigentes
1.2 Copia certificada de los poderes de lus personas Emisora
autorizadas para actos de adrmunistracion y para
suscnbir titulos de credito
1.3 Efaboracion de los Titufas Casa de Bolsa
1.4 Contrato cejebrado entre el indeval y la Emisora ErmisorasCasa de 3olsa
1.5 Copia certificada del poder especial Que otorga la Ermisora
Emisora en favor del Indeval
1.6 Contrato de Colocacion celebrado entre {a HmiscrafCasa Je Bolsa
y ta Casa de Bolsa
1.7 Proyecto del Acta de Asamblza General de Emora/Casa de Bolsa
Accionistas que resolvera solre la ermisidn y sus
caracteristicas
1.8 Proyecto dei Acta de Sesion del Consejo de Emisora/Casa de olsa
Administracion que ejercerd las facuitades
olorgadas por 1a Asamblea General de Accionistas
1.9 Proyecto del clausulado de ermisidn Casa de Bolsa
1.10 Computsa notanzada de Ios estatutos socisles Emisora

vigentes




.- DOCUMENTACION DE CARACTER FINANCIERO

presupuesta

DOCUMENTO RESPONSABLE
2.1 Estados Financieros Dictaminados de los Gltimos Emisora
dos ejercicios
2.2 Eslados Financieros Internos, y debidamente Emisora
firmados, con una antiguedad no mayor a tres
meses
2.3 Proyecciones Financieras por el plaza de la Emisora
emision. donde se refleje el efecto del credito
solicitado
2.4 Bases empleadas pata o etaboracion det Emisora

2.5 Proyecto de limitacicnes financieras

Erisora/Casa de Bolsa

26 Resumen de avaltos prachcadcs por pents Ermusora
autorizado en la C.N.V
2.7 Desuno de los recursos B Ermisora
*CNV Coenusion Nacional de Vaicres
DOCUMENTACION RELATIVA A LA EMISION
DOCUMENTO RESPONSABLE
3.1 Solctud de la Emisora a CN WV * Emisora
3.2 Solicitud de ta Emiscra a B MV * Emisora
3.3 Catalogo de firmas suscnto por el Secretano def Emisora
Consejo de Adminstracion de 1o Enusora dingido at
indevalt.®
2 4 Dictamen de una Institucion Calificadora do Vaiores. Emisora
3.5 Proyecto del Prospecto de colocacién Emisora/C.Bolsa
3.8 Proyecto del Aviso de Oferta Pablica Casa de Bolsa

= Casa ce Bolsa proporcionara el formato
* BMV Bolsa mexicana de Valores
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CALIFICACION

Con objeto de que el Publico Inversionista conozca el grado de solvencia y liquidez
que respalda cada ermisidn de Obhgaciones cotocado en el mercado de valores, la
Comision Nacional de Valores determind que todas tas empresas que soliciten la
inscripcion de Obligaciones en el Registro Nacional de Valores e Intermedianios para
que sean objeto de oferta publca e intermediacion en el mercado de valores,
deberan contar con un dictamen emitido por una institucién Calificadora de Valores,
en donde conste opuruon favorable en cuanto a la exisiencia legal y la calidad

crediticia de la Emisora

Actualmente existen 4 Instituciones Calificadoras de Valores

CALIFICADORA

DIRECCION

[ TELEFONO

S5 A aeC.V

Caificadora de Valores,

Runen Daro y Arquimedss No 281

Torre Chapiiepec

Meéxico, D F

280-4300

Ouff & Phetps de Mexica SA JdeC Vv

Ave Roble No 00

cin Torre Alta Desp 1407

NMenterrey N L

Clasficadora de Riesges S A de TV

Av Faseo cte Ios Leones No 1040
Col Laones

Monterrey, N L

Dictaminadcra d» Valcres, SA de C v

Margantas No 208 B
Cei Flgrnda

Mexico, D F

]
|
}'
)
|
i
{lﬁ

661-7511

£81.9740 .
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| PARTICIPANTES

= Temmross s

Casa de Boisa, $ A de C V., Grupo Financiero X,

LAgenxe Colocador

‘ Calificadera Institucion Calficactora de Valotes

\ Representante Comun Banco . Grupo Financiero X

Autoridades:

Bolsa Moxicana de Valotes, S A de CV

SDindeval. S A de CV

Aval: (1) Insttucion ge Crecito

Fiduciano' (2)

Institucion de Gredns

Fideicomisario. (2} v

Patnmone Fidewcomtgo {2y i

versonstas en las Obhgaciones

l Fideicomtente (2) \ Empresa Emisora

Tenes atestados en ef Fidecomiso

l
l
l
‘\
l
l
1
|
]

{1) S¢ic en Caso te Obid

3 wes Auatazas
(2) S8lo en caso de Obhigaciones con Garantia Fidusdna

m PLANDE ACTIVIDADES

F ACTIVIDADES

Entrega de (nformacion gars anabsis de 1a
Insutucion  Cauhcadora de Vatores y  det
Comute ge Credito de Grupo Financiers X
Obtencion de informacion tequenda por 'a
CNV, BIAV e Ingeval

Dictamen de la

Institucicn
Vaiores.

Cavticadora o2

Aprobacion del Comite de Cregan ce Srupo
Financiero X

qistro
o Vaicres e ancs

Autarizacion de i3 CNV y BrAV

Entrega de informacion al Indeval

lebra. del e Cot

AN

!

{

gsohcxud de inscripcion  en el Reg
!

|

=

{

Colocacién y bauidacitn de ta emisian

AN

0 O Ot B

I
AN

AN

I 44t

BRI B R
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= PRINCIPALES COSTOS

(Cifras en miles de Nuevos Pesos)

» Bolsa Mexicana de Valores, S.A.de C.V.

CONCEPTO LiMITE LIMITE CUOTA MINIMA EXCEDENTE At
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR
Estudio Técnico- 330
Econeémico
Cuota Anual
Hasta oo 5 000 e 000 0 1€00%
Entre 5,000 00 10.000.00 00c © 1500%
Entre 10.000 60 40.000.00 16 50 01200%
Mas de 40,000 00 52.50 0 0900%
® Comision Nacional de Valores
CONCEPTO Monto Cuota (1) Porcentaje

Estudio Técnico-Econdmico 366
Derechos de Inscripcisn
Hasta 184,811 71 0.1800%
Mas de 184.911.71 ©.0900%
Refrendo de Inacnpcién Anual
Hasta: 184.911.71 0.6750%
Mas deo: 184,911.71 0.0750%
Maximo 2469

26




Institucion Calificadora de Valores (2)

CONCEPTO LIMITE LIMITE CUOTA MiNIMA EXCEDENTE AL
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR
Cuota Anual (3)

Hasta 000 5.000 00 17.25 0 0000%
Entre 5.000 DO 15,000 00 17 25 0 0625%
Entre 15,000 00 50.080 0O 23 50 0 0500°%
Entre 50,002 60 100.000 00 41 00 00375%
Entre 100.300 6O 250.000 00 5975 0 0250%
Mas de 250.060 00 97 2% 0010075

Representante Comun

CONCEPTO cosTo
Aceptacidn dei cargo 0 C200™
Honoranos Anuales 0 0200%
Minima 30.00
Maximo 300 00

Adicionales

CONCERTO cosTo
tndeval' Mare;o. custodia y admon de valores 0 0C0198%
anual
Avat anual 2.00%
Fideicormiso anual 1.50%%
Prospecto costo aproximado 10 00
Titulos costa aprowimado 10 00
Publicaciones costo aproximado 2000

Cormusion por Colocacior

Se ustablecora en funcidn del monto, et
plazo y la calificacién el (nstrumento

Todos estos cozios Son aproximados y s€ GNcuBniran sujetos a cambios en forma trimestral.
(i) No causan IVA

de 1as Instit

nes C

de Valores

) Las cuotas de! 2do y 3er. afio son la mitad del Ter. afio
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EL MERCADO INTERMEDIO DE t A BOLSA MEXICANA DE
VALORES



DESCRIPCION

£1 objetivo del Mercado Intermedio es faciltar a las empresas medianas el acceso al
financiamiento via @emisidn de acciones, apoyando la reduccion de sus costos de
capitat

El mercado intermedio surge a ralz del gran nimero de empresas medianas que
existen en México y la importancia que reviste el poderies dar acceso al mercado
de valores y permitir que se financien mediante costos mas competitivos que los
que tradicionatmente se obtienen

Tradicionaimente, una empresa acude al mercado de vatores con financiamientos
de corto plazo (generaimente papeles comerciales), que no necesaramente son lo
mas baratos de acuerdo a la situacion particular de cada empresa

Se ha visto que a lo largo de I3 maduracion de un mercado, existen nuevas
opciones que permiten que la empresa se vaya sofisticando en lo que es la
obtencidn de sus recursos Es muy mpornante considerar a partir de la naturaleza
de la empresa necesidades que tienen de financiamiento en los mercados

El mercade intermedio es un elemento muy importante para cualquier empresa
mediana en el pais, sobre todo por la dinamica gque se esta viviendo actualmente |
en donde vemos altas tasas de crecimiento de la industria mediana, muchas veces
superior al 30 porcliento, y €510 es, en vanes sectores como autopartes, armadoras,
envases, etc

Para algunos industrias es Muy Important&2. por sus caracteristicas el reqguerir
financiamento de capstal a largo plazo por ia naturaleza nmuisma de tos proyectos en
los que participa. valorar un proyecto por lo que intrinsecamente tiene y muchas
veces el unico que esta dispuesto a tomar ese resgo es la propia empresa, que
forma esa decision y se aventura en un proyecto que después resuita rentable y
atractivo , y es gquizas a mediance o largo plazo que se vean los rédites de esa
inversion y de esta decisidn de 1a empresa

Entonces el mercado accionano. en particutar el intermedio para las empresas
medianas, es una alternativa que permite fondear para este fin a dichas empresas,
es el mercado intermedio ademas, una solucidn para mejorar la situacién financiera
de las empresas

Cuando una empresa esta saturada de su capacidad crediicia puede recurrir al
mercado accionane y con esto, mejorar su posicdn financiera, aumentar su base de
capital, y esto a su vez tene la ventaja de permitir un endeudamiento adicional,
estableciendo un clrculo virtuoso en la medida en que vaya la empresa financiando
en el mercado accionano, después en el de deuda, y se vaya estableciendc este
circulo.

La empresa va a poder crecer de acuerde con la demanda que tiene por sus

servicios, entonces, es un mecanismo ideal para esta reestructura financiera’
permitir un apalancamiento y promover el crecimento de las empresas
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También a nivel sectorial es muy importante. puesto que permite, dado el hmitado
numero de empresas grandes que existen en Meéxico, tener una composicidn mucho
mas rica de empresas en el mercado, ¥y con esto, atraer Ia atencidn de los
inversionistas extranjeros y. en general. de la comumdad financiera hacia lo que es
el sector, y esto es muy importante también hasta por los aspectos de evaluacion

Cuando una empresa quiere no solo cotizar algin tipo de financiamiento, sino tal
vez a la propia empresa con el animao de vender o lograr una allanza estratégica, es
importante tener una referencia de lo que seria el precio de la empresa. En Ia
medida que haya mas empresas de un nusmo sector se tiene una mejor referencia
de lo que vale la empresa de ese sector, de lo que son las perspechvas de ese
sector y por eso, es muy wnportante gue este mercado ntermedio perma
enriquecer el numero de empresas que ya hay en el mercado nccionans

E! mercado intermedio también promueve el desarrolfo regional, puesto que
empresas que son medianas pueden venir a cotzar a la Bolsa de valores, pueden
tener un mercado regional, y atraer la atencion de nversionistas locales que
conocen 1a empresa y conocen a o administracion, gue de esta manera se van a
ver atraidos a invertr en esta empresa

Es un nicho de negocios importante para los intermedianos financieros, un elemento
de competitividad ante 1a entrada de nuevas instituciones tinancieras a Mexico, dado
que estas seguramente se enfocaran o las grangas empresuas

Dentro del perfil de las empresas. en ¢l mercadoe de valeres y 1es nversiomnstias se
busca que en el mercado intermedio s& coticen empresas que tengan un alto
potenciat de crecimiento, de hecho el interés que se ha viste en Nacional Financiera
de parte de los tnversionistas extranjeros que ya estan fanubanzados con jas
grandes empresas desde hace mucho tempo. a «2!os les interesa mucho cenocer
empresas gque puedan estar ¢n un estrato diferente, pero que puedan tener un
potencial mucho mayor de crecimiento, entonces constantementa acuden a la Bolsa
Mexicana de Valores buscando informacién sobre estas empresas ya sca para
invertir capital privado o invertr en el momento que éstas se histen en el mercadao, y
eso se debe a que estas empresas medianas son las que tienan un potencial de
crecimiento que hace alguncs anas tenian las grandes empresas que ahora cotizan
en la seccidn prnncipal de ia Bolsa, pues o¢sos nversionistas que  estan
acosturnbrados a grandes rendimientos buscan ahora este segmento de empresas
que permitan eslos rendimentos

Se busca ademas que sean empresas flexibles, quae se adapten con facilidad a
cambios y necesidades del entorno Esto significa que ias empresas que van al
mercado intermedio tienen que definir o que es su linea de negocios, la cual debe
ser muy bien enfocada para que sea facil al inversionista identificar a 1a empresa,
cual es su giro, que tenga una administracion delgada, muy eficiente. y que sea una
administracion conhable
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El objetivo del mercado de valores es canalizar el ahorro a o que es el proceso
productivo del pals. lo cual se logra dade que las empresas medianas represantan
el mayor segmento de o que es el sistema “productivo, diversificar 1as opciones de
inversion al inversionssta, impuisar ia competencia entre los intermediarnos y reducr
los costos de financiamiento que es otre de los objetivos del mercado de valores

Las accrones son titulos valor Que representan una parte aiicuota del capital social
de una empresa e ancorpora los derechos y las obligaciones corporativos y
patrimoniales doc un socio. se definen también como instrumentos de financiamento
que representa 2 patrimonio aporado por los accionistas para mtegrar et capitat
social de una empresa para realizar las inversiones necesarias y allegarse a los
actives que le permitiran cumphr con su rmistén

El establecmiento de un Mercado Intermedio tomentard una mayor extension y
profundidad det mercado de valores, complementara en el largo plazo, al mercado
accionano existente y sobre todo permitira a los inversionistas la participacion en
empresas de las tamadas “"small caps”, (Companias de tamafio pequefo o mediano
con un alto pctencial de crecimento) que en otros mercados de capitales
extranjeros son las que mayores rendimientos han tenido E! Mercado Intermedio

dard mayor sclidez y orden a la estructura del mercado acrionano. al tenerse una
.y oltro para. empresas medianas y de

seccién para emMmisoras grandes y bursatte
bursatlidad taya

Requisitos de inscripcidn en Ja BMV

El criteno que sera utilizado para considerar a una empresa como "mediana” es que
tenga un capitat centable mintmo de N320 mullones  Para gue ios valores de esta
clase de empresas puedan ser materia de oferta publhca y de intermediacién, se ha
eslableckdo una nueva subseccién (la subseccion B) en el Registro Nacional de
Valores e Intermedianos (RNVI) Los requisitos Que debe cumplir una ermisora para
ia inscnpctdn de sus acciones en la subseccion B del RNVI. de acuerdo con ia
circular 11-22 de la CNV, vy el articulo 14 de I3 Ley del Mercado de Valcres (LMV),

son

Un histonal de operacion mirnimao de tres anes, s2lvo &n os casos de empresas

>
controladoras, cuyas prnincipates subsidiarias cumplan con este requerimento
Tratandose de compafiias de nueva creacidn, por fusidbn, o escisien, esta
disposicién debera acrediarse respecto de las compafias fusicnadas. o de la
sociedad escidente. segun corresponda

+ Capitai contable minimo de NS20 millones (este monto se actualizard
anualmente, al 15 de marro. con base en el Indice Nacional de Precios al
Consumidar)

-+ La sumatoria de resultados de {os Uthmos tres ejercicios sociales debe arrojar

utilidades. Cuando, en opinion. de ia BMV, se trate ce emisoras con potenciat
de crecimiento, segun sus proyecciones financieras, 'a CNV podra autorizar

excepciones a esta condicidn
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- La oferta publica no debe ser menor al 30.5 del capital pagado de l1a sociedad,
después de la colocacitn

-+ 100 acciones como minimo, después de la colocacién.
-+ Enliatabla 1se presenta una comparacién de requerimientos para la inscripcion

de acciones en el Mercado Accionario actual y en el Intermedio:

Tabla 1. Requisitos de Inscripcién en la BMV

Mercado Accionario Actual Mearcado Intermedio
Historia de Operacion 3 anos 3 afos
Capital Contable minima*® N4100 millones N420 millones
Oferta Publica 15% capital pagado 30% capital pagado
No. de Accionistas minimac” 200 100

“Depues de la operacion

Requisitos de Mantenimiento en ta BMV

Las disposiciones que deben cumpliy las emiseras para mantener sus acciones
listadas en el Mercado Intermedio son en general, los previstos en ¢l articulo 14 de
ia Ley del Mercadao de Valores y en particular ias sigurente

- Capitai Contable mirnimo N$100 muilones, de acuerdo con la informacion
financiera dictaminada de su ultimo ejercicio social (este mcnto se actualizara
anualmente, al 15 de marzo, con base 2n el Indice Nacional de Precios al
Consumidor)

-+ Que las acciones distribuidas entre 2! publico inversionista representen por 10
menos el 20%: dei capital pagado de la compafia

< 50 accionistas como minimo

La CNV podra establecer excepciones a 10s porcentaes mimmos de tenencra
accionana y al menor numerc permitido de accionistas en el caso de adquisicion
temporal de acciones por sus emisoras, previa solcitud ante ia CNV y la BMV

Las estipulacicnes, antes descritas, seran evaluadas por la BMV durante abril y
mayo De no cumplir con éstas, ta CNV requerird gque la emisora presente un
programa para superar la infraccién correspondiente en el plazo aplicable; o bien el
desahogo de su derecho de audiencia antes de cancelar a suspender el registro de
las acciones. En Ia tabla 2 se presenta una comparacién entre los reguerimientos
del Mercado Accionario actua! y el mercado intermedio
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Tabla 2. Requisitos de Mantenimiento en la BMV

Mercado Accionario Actual Mercado Intermedio
Capital Contable minimo N350 millcnes NS$10 millones
*% Free Floating mimmo 12% 20%
No. de Accionistas 100 50

*Acciones en circulacion en el mercado

La tenencia accionaria de cada socliedad de inversion de una emisora sera
computarizada como equivalente a un maximo de veinte inversionistas indwviduales
La BMV determinara la correspondencia en cada caso, en funcidon a la bursatilidad
de la compania

De acuerdo con el articulo 16 de la Ley del Mercado de Valores, las emisoras
fistadas en el Mercado Intermedio deberan incorporar una ctausuia en los estatutos
sociales, en [2 que se establezca que en caso de cancelacion de la inscripcion de
sus acciones en ta BMV. por sclicitud propia de !a emisora, o por resolucion
adoptada por la CNV, |a cblgacidn de {fos accionistas que detenten el contral de 1o
compania, de hacer oferta publica de compra al precio que resuite mas altc del
promedio del cierre de las operaciones que se hayan efectuado durante 105 treinta
dias en que hubieran cotizados las acciones. previos a la fecna de la oferta. o bien
al valor contable de 'a accion al dltimo reporte trimestra! Los accionistas
mayoritarios de la compania no quedaran cbligados a llevar a cabo la oferta publica
mencionada, st se acredita el consenumento de tedos los accionistas para la
cancetacién del registro

La informacidn financiera que deberan entregar las emisoras histadas en el Mercado
Intermedio estaran obligadas a reportar en la CNV es

Informacién Anual. Ei dia habil siguiente o, cuando se trate de emisoras con
domicitio social, no en la ciudad de Meéxice, sino en el interior del pals a mas tardar
el tercer dia babil siguiente a la fecha de la cetlebracion de ia Asamblea General
Ordinara de Accionistas (efectuada duranta Ics cuatro meses posteriores al cierre
de ejercicio), se debera entregar.

+» Resumen de los acuerdos adoptados por la Asamblea (incluye la aplicacion de
utilidades y en su caso, el dvidendo decretado)

- Informe del consejo de Administracién

-+ Estados financieros audtados (Balance General, Estado de Resultados. Estado
de Movimientos en la Cuenta de Capital Contable y Estado de Cambios en Ia
Situacion Financiera, asi como. 1as notas complementarias).

- Integrantes del Consejo de Administracién,
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Referente a ja informacion tnmestral que deben presentar las emisoras en los veinte
dias habiles siguentes a la terminacién de cada uno de los tres primeros trimestres
y dentro de los cuarenta y cinco dias habiles posteriores a la terminacién del cuarto

trimestre.

La documentacidn juridica que debera entregar es:
-+ Convocatorias a tas asambleas generales, especiales., ordinarias, o

extraordinarias, de accionistas.

Actas de asambleas y 45 dias habiles despues de la Asamblea, el testimonio

notarial de estas

-+ Informe de Jos contratos de crédito que impliquen otorgamiento de garantias
especificas para conservar cierta estructura financiera, o para limitar e! reparto
de dividendos.

ejercicio de! derecho, de

ios accionistas para el
pago de

» Copia de los avisos a
social, camje de acciones,

preferencia, por aumentos al capital
dividendos, etc
Pertinente a la informacion complementaria como construccicnes en proceso,
capacidad instalada y utihrada, balanza comercial, recursos humanos y utilidad
fiscal neta, ésta debera proporcionarse en forma anual. en lugar de trimestraimente,
como es el caso del Mercado Accionario Actual En general las ernisora estan
obligadas a divulgar entre e! publico inversionista cualquier informacion

sobresalente, que pueda influir en los precios de sus acciones

De acuerdo con el sistema de recepcidn y asignacidn de operaciones en acciones
en el Mercado Intermedio, las ordenes deberan-

Indentificarse como acciones inscritas en la Subseccion B del Registro Nacional

>
de valores

+ Sdlo tenaran vigencia durante el plazo que establezca la BMV en su reglamento
interior (aun sin definir)

-+ La ejecucidon de tas o~Jenes se efectuara a través del sistema de subasta,

conforme al procedimiento que establezca la BMV.
La asignacién se efectuard con procedimientos automatzados, se indicara el

-
numero de folio, fecha y hora de la orden, respetando el principio: "primero en
tiempo. primero en derecho”

+ No seran aplicables a las operaciones de estas acciones las disposiciones
relativas a ordenes extraordinarias de paquete y globales. de operaciones de
arbitraje internacional de valores, de operaciones con titulos opciones, o de
ventas en corto, salvo que en estos dos ultimos casos, [0 autornce la Comision
Nacional de Valores.

-+ En ninguna circunstancia podran existir sobrantes de compra, o de venta de

estas acciones, al cierre del dla. cuando se opere la emisién respectiva.
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Expectativas

Se considera que la implementacién de un Mercado Intermedio serd benéfico para
todos los participantes del Mercado de Valores (emisoras, nversionistas e
intermediarios financieros) Las empresas medianas tendran la posbhdad de
obtener recurscs via emisidn de acciones. €sto permitird tener una importante
fuente de financiamiento a largo piazo ademas de optimizar su estructura de capital
La transicion de una empresa privada a una entidad publica, se vera reflejada en
menores costos financieros, para las companias medianas, serad un estimulo para la
administracion, y en general, fomentara la capdahkzacdn y competitividad de un
mayor numero de empresas. Por ultimo, algunas emisoras listadas en el Mercado
Accionario actual en riesgo de ser cancelado su registro, podran optar por
cambiarse al Mercado intermedio y seguir ternendo acceso al mercado de capitales.

E! Mercado Intermedio ies pernmutird a los intermedianos financieros diversificar sus
servicios, ofrecer a sus ciientes una mayor variedad de opciones de INversion y la
oportunidad de nuevos nNegocios para promover el fistado, colocacion y operacion
de los valores de empresas medianas, asi como, también proporcionara et

desarrollo de otros instrumentos para la prestacion de servicios especializados para
las empresas medianas

Los inversiontstas tendran mayores oportunidades de inversion, sobre todo en un
segmento de los mercados de valores. el de 1os "small caps” (emisoras con gran
potenciai de crecimiento) que han demostrado ser el mas rentable en mercados de
capitales extranjeros. Por ejemplo. en E U, de acuerdo con un estudio desarrollado
por IbBotson ' (1), el rendimento anual promedio de las "small company stocks”,
para el periodo 1926-1988. fue de 12 3%, mayor gque el rendimiento de 10% de tas
Acciones AAA amencanas ¥ el 5% de los bonos corporativos de largo plazo
Obviamente, a mayor rendimiento, mayor nesgo, io que esta reflejado por la mayor
desviacion estandar de las "small company stock” que el de |las empresas AAA,
35.6% contra 20.9%. Esto, se espera que suceda en México, sin embargo, aunque
el Mercado iIntermedio sea poco bursaitl, por existir un mercado secundario, el
riesgo de invertir en accicnes de empresas medianas publicas serd menor que el de
comprar parte del capital de empresas privadas de paises latinoamericanos,
estrategia adoptada por algunas compafliias administradoras de fondos amencanos,
en busca de mejores rendimientos. En general, se considera que en el mediano
plazo, el Mercado Intermedia sera una buena opcién, este permitird a inversionistas
mexicanos y extranjeros !a diversificacion de sus carteras y a3 oportunidad de
incrementar sus rendimientos por participar en empresas gue pueden tener un gran
potencial de crecimiento

Por ultimo, e! Mercado intermedio contnburrd a dar mayor solidez y orden at
Mercado Accionaro, perque, como en ef caso de la Bolsa de Tokio donde existen
dos secciones, una para empresas muy liquidas. y otra para compafiias de poca
operatividad. en la BMV estaran separadas ias acciones muy bursatiles, de tas que
no lo son. En general, creemos que el Mercado Intermedio, ampliara fa base de
emisoras objeto de inversion por pane de los nversionistas, fornentara la tiquidez y
operatividad de! Mercado Accionarnco y contribuira a que 0s recursos financieros
sean canatizados a sus usos mas eficientes

1 jppotson Associates  Stocka, Bonds, Bills, and Incialion, 1989 Yearbook Market Results for 1926-1988
Chicago ibbotson Assocites, 1989
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Compariias Listadas en el Mercado intermedio.

Al momento de escribir este trabajo, habia treinta enmsoras inscritas en el Mercado
intermedio, de las cuales la mayoria antes cotizaban en el mercado principal, sin
embarga no alcanzaban el capial necesario para cotizar en el mercado principal
ademas de tener baja bursatilidad, por lo que la Bolsa Mexicana de Valores junto
con fa Comision Nacional de Valores decidieron que estas emisoras cotizaran en el
mercado intermedio

Las nuevas empresas gue han colocado papel en este mercado son

Industrias Quimicas

OXY- Industrias Oxy SA
QBINDUS - Q. B. Industrias SA
REGIOEM - Regio Empresas SA
DERMETY - Dermet de México SA

Imprenta Editorial
DIANA - Editorial Diana SA

Industria Electrénica
IEM-IEMSA deCV
QTEL - Q Tel SA

Maquinaria y EqQuipo
ACMEX - A C Mexicana SA

Alimentacion Tabaco y Bebida

CAMPUS - Campus SA de CV
AGRIEXP- Agro Industrial Exportadora SA
GMACMA - Grupo Macma SA

NUTRISA - Grupo Nutrisa SA

Textil, Vestido y Cuero
GEASA - Grupo el Asturiano SA

Materiales de la Construccion
LAMOSA - Grupo Lamosa SA
GICONSA - Grupo Iconsa SA
PYP - Grupo Profesional y Proyectos SA

Casas Comerciales

ALMACO - Coppe! SA

COFAR - Controladora de Farmacias SA
FERIONI! - Ferrioni SA

FOTOLUZ - Fotoluz Corporacion SA
GPQ - Grupo Prove -Quim SA

MADISA - Maquinaria Diesel SA
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Servicios:
ARISTOS - Consorcio Aristos SA
MEDICA - Medica Sur SA

Casas de Bolsa:
CBARKA - Casa de Bolsa Arka SA

Seguros:

ALIANAZA - Reaseguros Alianza SA
LASEG - La Latinoamericana Seguros SA
PATRIA - Reaseguradora Patna SA

Org. Auxiliares de Crédito:

CAFSA - Americana de Flanzas SA
FIATLAS - Fianzas Atlas SA
LOTONAL - Afianzadora lL.otonal SA

Varios:

UNICA - Union de Caitales SA
OPCION - Fondo Opcién SA
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FINANCIAMIENTO A LA MICRO PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA



Descripcion

La Banca de desarrollo es la encargada de apoyar a la micro, pequefa y mediana
empresa. A partir de 1996 Nacional Financiera ha integrado un programa encaminado
hacia el rescate y el fortalecimiento de la planta productiva para preservar el empieo y
contribuir a la reactvacion econdmica. La estrategia busca a poyar proyectos viables
detonantes de la actividad econdmica, principalmente a empresas del sector
manufacturero, favoreciendo la articulacién de cadenas productivas y el desarrolio de
proveedores De esta forma Nafin concentra sus esfucrzos de promocion en las 28
ramas de la industrta manufacturera, seleccionadas con base en su efecto muttiplicador,
en otras ramas grado de integracion, participacion en el PIB, generacion de empleos, y
generacidn neta de divisas

Las ramas prioritanas son 1)industna de la carne, 2)Elaboracion de Productos lacteos,
3)Elaboracion de conservas alimenticias, 4)Beneficio y melienda de cereales y otros
productos agricolas, 5) Elaboracidn de productos de panaderia, 6) Industria azucarera,
7)Fabricacién de cocoa, chocolate y articulos de confiteria, 8)industna de las bebidas, 9)
Industna text! de fibras duras y cordeleria de todo tipo, 10) Hilado, tejido y acabado de
fibras blandas excluyenao de punto, 11) Confeccidén de prendas de vestir, 14) industna
del cuero, pieles y sus productos. 15)industria del calzado (excluye de hule y/o plastico),
16)Fabricacion y reparacidn de muebles, 17)Fabricacion de sustancias quimicas
basicas, excluye las petroquimicas basicas, 18)industria de fibras artificiales y/o
sinteticas, 19)Industna de coque, incluye otros denvados del carbon mineral y del
petrdleo, 20) Fabricacion de juguetes de plastico, 21) Industna tasica del hierro y del
acero, 22)Industria basica de metales no ferrosos, 23) Fabricacion y/o ensamble de
maquinaria, equIpo y accesornos eléctncos, 25) Fabricacion y/o ensamble de aparatos y
accesorios de usos domestico. eléctncos y no eléctnicos, 26) tndustria automotnz y
autopartes, 27) Fabricacidn y/o ensamble de bicicletas, y 28)Fabricacion de juguetes,
aparatos y articulos deportivos

El programa utliza a los bancos coma los principales canales de distribucidn de los
recursos. De esta forma, Nafin aspera operara 86% de sus recursos a través de los
bancos, y 14%restante por medio de las unicnes de crédito, entidades de fomento,
empresas de factoraje v arrenadadaras, entre otras

Para lograr ese objetivo Nafin y la Asociacion de Bangueros de Mexico firmaron un
convenio gque permitird incrementar la canalizacién de recursos hacia las empresas. El
convemo comprende compromisos entre o que destacan por parte de Nafn ja
simplificacion en la mecanica operativa para brindar apoyo suficiente a las empresas,
compartir nesgos con la banca para inducir y facilitar e! financiamento, asf{ como revisar
peridgicamente y mejorar sus programas y productos. La ABM difundira y promovera
entre los bancos la utiizacion de los recursos de Nahin y apoyara a la institucion en el
analisis y disefio de programas especificos en sectores que la autoridades consideren
priontanos.
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Programa Unico de Financiamionto a
la Modernizacidn Industrial (PROMIN)

Para simplificar los tramites y esquemas operativos de descuento, se integraron en un
solo programa, el PROMIN, los programas para [a micro, y Pequeda empresa, de
mejoramiento del Medio ambiente, de desarrollo tecnoldgico, de infraestructura
industrial. y de Modernizacion.
Los empresarios pueden obtener recursos para: Capital de trabajo, activos fijos,
reestructuracion de pasivos, desarrclio de tecnologias, mejoraniento del medio
ambiente, contratacién de asesorias, e infraestructura tecnoldgica. ElI PROMIN
beneficiard a empresas con recursos por 31 mil miliones de pesos

Activos fijos

Capital de trabajo
Contratacion
de asesorias

Reestructuracion
de pasivos

DESTINOG DE
LOS RECURSOS

Infracstructu
@

S |

Desarrolio

de tecnologias tecnolo

Mejoramiento del Medio Ambicnte

| ST

Los sujetos de apoyo atl PROMIN son

1.- Proyectos de empresas micro, pequenas y medana de! sector industrial, asi como
del sector servicios que sean proveedores de la industna

2.- Proyectos de ermpresas micro, peguefas y medianas de los sectores comercio y
servicios, ubicadas en los estados de la Repiblica cen menor desarrollo relativo.

3.- Proyectos de ampliacidn de grandes empresas que favorezcan el desarrollo de
praoveedores o la creacidn e integracidén de cadenas productivas en las que participen
micro, pequerias y medianas empresas

Tipos de Apoyo que Ofrece el PROMIN

El PROMIN beneficiara a empresas con recursos por 30 md 22 millones de peses. casi
1.5 veces mayor en térmunos reales a los realizados en 1955
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DISTRIBUCION DE LA DERRAMA CREDITICIA

. Industria
Sectores .
Comercio
v servicios

PyMES

trato
Derrama E ssarial
Crediticia Total mpresaria Grandes
~n ]
#0.922 mdp Ve Bancarios
Intermedios
No Bancarios

Tipo de Moneda N

cional

booon0eo

Dolares

Montos maximos de crédito por ipa de empresa

MONTOS MAXIMOS DE CREDITO

(pesos)

$26.060.000

$12,000.000

S 1,200,000 —
icew

Yeaneas Mediane

OTROS PROGRAMAS DE APOYO.

-Reestructuracion de Pasivos:

Mediante este esquema se apoya a ias empresas para majorar su estructura financiera,
obteniendo mejores condiciones y plazos adecuados para enfrentar sus compromisos.
Las micro, pequenas y medianas industnos, hayan o no redescontado con Nafin, asi
como las grandes industnias de los sectores priontarios o que integren cadenas
productivas, son sujetas de este apoyo

Se podra descontar hasta 100% del crédito objeto de la reestructura; ias tasas de
interés y [os plazos seran los que establece el PROMIN.

-Capital de Trabaja en UDI's"
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Tiene como objetivo proporcionar liquidex, para apoyar necesidades de capital de
trabajo. para la adquisicion de insumos, refacciones. y el pago de sueldos y salarios,
entre otros. El limite maximo de financiamiento sera el equivalente en pesos de 500 mil
UDIS, vy e! plazo maximo de los creditos revolventes que otorguen ios bancos
comerciales sera de dos anos.

Nafin podra otorgar su garantia a los bancos hasta por ef 50% del monto del credito.

-Financiamiento at Comercio exterior:
Como complemento a sus programas de descuento crediicio, Nafin ofrece a empresas
mexicanas financiamiento en moneda extranjera, a tasas y plazos preferenciales, a
través de [0S siguientes instrumentos

Lineas Globales de Crédhito, para ta imponacion de bienes y servicios, con recursos
a mediano vy targo plazo

Lineas e Comercio Extenor a Corto Plazo, para ia preexportacion, exportacion e
imponacidn de materias primas, insumos, refacciones, maquinana y equipa, entre otras

En el caso de lineas Globales. e! ptazo puede ser desde 180 dias hasta 10 anos,
dependiendo del tipo de bienes y monto de la operacion. Para lineas de Corto Plazo.
varia de 90 a 180 dias, segun el ipo de cperacion a realizar

-Programa de garantias
Tiene como prncipales chetivos el facilitar a las empresas el acceso al financiamiento
de inversiones en actives y fiyos y capital de trabajo.

Seran sujetos de apoyo las micro. pegqueftas v

medianas empresas det sector industrial, asi
como empresas grandes de las ramas manufac-
tureras priori

CGARANTITIA SOBRE LTIUT.OS DB
CREDLEO BURSATH.ES

*Se apoyard a los emisores de titulos de crédito de
mediano ¥ larpo plzo.

-El porcentaje maximo de garantiu serd determinado
caso por caso, sin rebasar 3G%a. {
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% maximos

Empresas MNicro y pequeia Mediana Grande

Programa de Participacion Accionarnia.

El principal objetivo de es este programa es incentivar la inversion privada con la
participacion temporal de Nafin como socio de empresas pequefias. medianas y
grandes. Los recursos cubrirdn necesidades de capital de trabajo, adquisicion de
maguinaria y equipo, modernizacién y/o reubicacion de plantas. La aponrtacion se dara
en forma directa, mediante las suscripcion de acciohes o indirecta a través de las
SINCAS o Fondos Muitinacionales

Estas aportaciones deberan ser minortarias y temporales, hasta por 25% de! capital

social de la empresa y |o presencia de Nafin como accionista no podra ser mayor de 5
anos

-Programa Extracrdinario de Capua! de riesgo Nafin Banca Comercial

Este en un esquema a través del cual Nafin y ia banca comercial se asocian en forma
temporal y minoritaria con empresas viables, que enfrentan problemas de
endeudamiento excesivo. Las principales caracteristcas scn.

~— Apoyar a empresas pequefias y medianas

-~ El banco capitaliza creditos y Nafin aporta recursos frescos.

— La aportacidn accionana de Nafin no excedera de 24 5% del capital social pagado
por fa empresa

-- L2 aportacién del banco y de Nafin no superara 49
empresa

de! capital social pagado de la
La aportacion de Nafin en cada empresa tendrda un mento maximo de 65 millones de
pesos

Los recursos deberan s2r aplicados a capital de trabaje. adquisicion de maquinaria y
equipo, modernizacién, o reubicacién de plantas

— La permanencta de Nafin en la empresa no excedera de 5 afios

-Servicios de Banca de Inversion:

E! principal objetivo es apoyar a las empresas mediante el disefio y operacién de
instrumentos de mercado de dinero v capitales
-Operaciones lnternacionates
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-Programa de Participacion Accionaria.

E! principal objetivo de es este programa es ncentivar la inversion privada con ia
participacion temporal de Nafin como socio de empresas pequenas, medianas y
grandes. Los recursos cubriran necesidades de capital de trabajo, adquisicion de
maquinana y equipo, modernizacion y/o reubicacian de plantas. La aportacién se dara
en forma dtrecta, mediante las suscrpcidn de acciones o indirecta a travées de las
SINCAS o Fondos Muttinacionales

Estas aportaciones deberan ser minorntanas y temporales, hasta por 25% del capital
social de la empresa y la presencia de Nafin como accionista no podra ser mayor de 5

anos

-Programa Extraordinario de Capital de riesgo Nafin Banca Comercial:

Este en un esquema a través del cual Nafin y la banca comercial se asocian en forma
temporal y minoritaria con empresas viables, que enfrentan problemas de
endeudamiento excesivo. Las principales caracteristicas son

- Apoyar a empresas pequenas y medianas

El banco capitaliza créditos y Nafin aporta recursos frescos

La aportacién accionaria de Nafin no excedera de 24 5% del capital social pagado

por la empresa

~ La aportacidn del banco vy de Nafin no superard 49% del capital social pagado de la
empresa

La aportacion de Nafin en cada empresa tendra un monto maximo de 65 millones de

pesos
— Los recursos deberan ser aplicados a capital de trabajo. adquisicidn de rmaquinaria y

equipo. modernizacion, o reubicacion de plantas
La permanencia de Nafin en la empresa no excedera de 5 afos

-Servicios de Banca de Inversion
Ei principal objetivo es apoyar a las empresas mediante el disefio y operacién de

instrumentos de mercado de dinero y capitales
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-QOperaciones internacionales
Los principales servicios financieros que se ofrecen son:

Transferencia de tondos a tipos de cambio
competitivos a cualquier parte del mundo.

Servicio de contratos de coberturas cambiarias

-Promocion en el exterior:

La presencia de Nafin en <l extencr pernute adundr entre las organizaciones
empresanales del extranero. las oponiunidades ce negocics qua cfrece nuestro pais.
para incentivar la inversidn extranera, v promover alianzas estratégicas y coinversiones.
Apoyos para la identificacion de proyecies y formalzacion de slianzas entre empresas
mexicanas y extranjeras, a través de las siguientes modaldades

Coinversion, subcontratacien. licencia de fabricacién. alianza comercial  entre
productoras, fusiones y adquisiciones

-Servicios Fiduciarios y de Valuacion y Diagnostico

FIDFICOMISOS, Y SERVICTIOS D
VALUACION Y DIAGNOSTICO

atin ofrece a las empre

diversos servicios

fiduciarios, usi como asistencia especializada en
materia de valuacion y diagndstivo

Frdorconisos

Qinento a L asociacian cmpre
eDesarrollo de neyocios
=Administracion Jde recursos
=Promocion de lainve

arial

ion v ef aharro

Servicios de valuacion v dizgnastico
*Avalios sobre biencs muehles ¢ inmuebles
Justipreciaciaon de renta

“Diagnosticos industriales,
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-Programa de desarrolio Empresanal (PRODEM)

Los principales objetivos del PRODEM son otorgar capacitacidén y asistencia técnica
especializada para responder a las necesidades especificas de las micro. pequerias y
medianas empresas Los tipos de apoyo que ofrece son servicios especializados de
capacitacidn y asistencia técnica a las empresas, a traveés de una Red de Desarrollo
Empresarial integrada por instituciones de educacidn media y supenor. centros e
institutos de investigacion, expertos y firmas de consultoria, entre otros

-Programa de desarrollo a Proveedores

Los principales objetivos de este programa son el facilitar el desarrollo de una red de
proveedores para las grandes empresas, favoreciendo la articulacion de cadenas
productivas, a traves de esquemas integrales de atencion que respondan a necesidades
especificas tanto de las micro. pequefias y medianas proveedoras, como de las grandes
firmas compradoras Las principales caracteristicas son. Nafin actua como enlace entre
las grandes empresas y sus proveedores, para detonar oportunidades de negocios
entre éstos. A través de diagndsticos técnicos practicados a los proveedores, se
detectan sus necesidades en materna de financiamiento, capacitacion y/o asistencia
técnica y se promueve su atenciéon. a fin de que puedan cumphr con los reqguerimientos
técnicos exigidos por las grandes empresas compradoras

-Programa de Apoyo a la Consttucion de Empresas Integradoras

Las empresas integradoras asoctan personas fisicas y/o morales de unidades
productivas, prefereniemente de escala micro, peguena y mediana, para otorgaries
servicios especializados de promocidn, cecmercializacion, compras y ventas en comun,
gestion tecnoidgica, subcentratacion, consecucion de financramiento y estandares de
disefio. entre otros. Con este Programa, Nafin fomenta la asociacion de micro y
pegquefias empresas que, dadas sus caracteristicas y la creciente globalizacién de los
mercados. son ncapaces de competir en o individual en términos de volumen de
produccién, precics, estandares de calidad. poniendo a2 su disposicidon toda la gama de
productos v sernvicios institucionales

-Programa de Foertalecimiento para Unir ~es de Crédito

Con el fin de mejorar y tortalecer la estructura financiera de las Uniones de Creédito,
Nafhn ha puesto a su disposicidn un programa de reciclaje de recursos y de lineas de
liquidez, asl como créditos de largo plazo para financiar el desarrolio de su
infraestructura fisica, con recursos del Banco Interamerncane de Desarrolio
Adicionalmente, para apoyar el fortalecimenta de su persenat técnico y operativo, se
estan desarrollando cursos de capacilacion en areas como Analisis de Crédito y
Evaluacion de Proyectos: Admiristracidn y Control de Cartera, Supervision y
Segummiento; Marco Legal y Fiscal, Administracidon de Tesoreria

Para faciditar el acceso a sus programas, Nafin esta orientando su promocion hacia
proyectos de inversidén en funcién de ias necesidades de las distuntas regiones y
enudades federativas, per medio de § Direcciones Regionales. 31 Representaciones
Estatales: 2 Representaciones de Plaza y 11 Oficinas de Presencra. a donde se podra
acudrr st se desea inforrmacion adicionat

46



FINANCIAMIENTO AL COMERCIO EXTERIOR

. PRESENTACION

Nacional Financiera, S.N.C., como compiemento a sus programas de descuento
crediticio, ofrece financiamientos en moneda extranjera a Empresas Mexicanas, por
conducto del! sistema de intermediaciéon financiera a traves de los siguientes
instrumentos:

Lineas Gilobales de Credito, por medio de las cuales el empresario mexicano obtiene
financiamiento a mediano y largo plazo y para la iinportacion de bienes y servicios del
exterior en términos y condiciones preferenciales

Lineas de Comercio Exterior a Corto Plazo, para la pre-exportacion, exportacion e
importacion de materias primas, insumos, refacciones, productos agropecuarios, bienes
de cONsSumMoO, Maquinana y equipo

Créditos Especificos, para operaciones que por sus caracteristicas, tales como monto y
plazo de entrega, sea mas conveniente (o contratacion de un credito que se justo a las

necesidades particulares de cida proyecto.

FINANCIAMIENTO DE MEDIAND PLAZO PARA IMPORTACIONES, BENEFICIOS
Y VENTAUAS.

n

y condiciones preferenciales con

« Terminos
de interés y plazos que

respecto a las tasas
prevalecen en el mercado

FPago automaticao al proveedor en el exterior.

Diferimiento de los pagos al externior por conceplto
de transacciones comerciales, con el consecuente
mejoramiento en <! flujo de etfectivo de la

empresa.

Mayor capacidad de negociacion del empresario
para seieccionar al proveedor que le proporcione
ventajas en términos de precio, calidad,
tecnologia, garantias y plazo de entrega.

« Al difenrr el egreso de divisas, e! importador
contribuye al equihbrio del sector externo del pais.
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REQUISITOS PARA LA SOLICITUD DE FINANCIAMIENTO

Evidencia de no haber efectuado embarques con
anterioridad a la autorizacion del retinanciador
externa.

= copia de la orden de compra, del contralo de
compra-venta o de la factura proforma, indicando
claramente el nombre y direccion de! expartador e
importador.

« Constancia de la conformidad del proveedor de
que la operacidn sen tinanciada con recursos
procedentes de las Lineas Globales de Credito.

= Evidencia de los anticipos efectuados en los
casos en que se financie el 85% del valor de la

operacién. Es impontante mencionar gue [os

anticipos no deben ser mayores al 15% del valor
del contrato comercial, ya Que cualquier cantidad
adicional no es sujeta de reembolso.

= Descripcion general en dioma ingiés de los
bienes a adquirir, exceptao en los casos en que la
operacién se efectue con un pais de habla
hispana.

Los bienes y servicios a adquint deberan cumplir
con el grado de integracidn que indique cada una
de [as lineas La instslacion y operacion de 1a
magquinaria y equipo debera ubicarse en el
termitorio nacional y es compromiso de! importador
conservar la propiedad de los bienes adquindos
durante la vigencia del credito.

- Programa tentativo de embarques. EnN el caso de
qua Nafin asi ic requiera, evaluacion del proyecto
reatizada por el intermediarno financierc

TRAMITE DEL EMPRESARIO Y EL INTERMEDIARIO FINANCIERO

Antes de iniciarse los tramites parag el embarque de ks mercancia, el impontador aebera
solicitar el crédito a ta exportacion esta considerade en el importe total de 1a operacion

de compra-venta, a tin de qus pueda ser financiado de conformidad con lo previsto en
cada linea

E! intermediano financiero analizara y dictaminara 1a sclictud de acuerdo con sus
practicas y politicas. verificando que {os bienes y servicios a adquirir cumplien con et
grado de integracion que sefiala como requisto la linea global respectiva

Consecuentemente, Nafin presentara al intermediano financiero una cana de términos
y condiciones en la que detallaran las caracteristicas generales, 10S costos financieros y
las condiciones que Nafin determine para cada caso en particular.
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. LINEAS DE COMERCIO EXTERIOR A CORTO PLAZO
(Pre-exportacion, Exportacion e Importacion)

Bajo esta modalidad de financianmiento. Nafin otorga lineas de crédito revolventes a
corto plaze a los intermedianos financieros. destinadas a apoyar a empresas
mexicanas en sus operaciones en dolares de Comercio Exterior (Pre-exportacion,
Exportacion e importacién)

E! plazo de amortizacion maxumo para pre-exportacion os de 80 dias, en tanto que para
la exportacion e smportacion es de 180 dias En el caso de las operaciones de
importacion, el financiamiento puede requernr d carta de crédito. segun lo que haya
acardado el importador con su contraparte y Nafin establecerd 1a canta de crédito
correspondiente al amparo de la tinea de tinanciamiento

TRAMITE DEL INTERMEDIARIO FINANCIERO ANTE NACIONAL FINANCIERA

Para la tramiacion de cuatquier solicitud de financiamiento, es necesnio que of
intermediario cuente con la Cana de Terminos y Condiciones debidamente tirmada

En e! caso de intermediarios bancanos esta Cana de Terminos y Condiciones
constituira, junto con el Convenio General, el instrumento leaal que reqira cada
operacian

En el caso de intermedianos no bancanos, se deberd formalizar 1a operacion mediante
contrato.

REQUISITOS PARA LA DISPOSICION DE RECURSOS

+« Solicitud de desemboiso. indicando monto
solicitado. usuario final de 10s recursos y ¢l plazo
requerido

= Et intermediario financisro deberd presenmtar la

documentucion que evidencie la operacion, a

saber:

a) Para operactones de pre-exportacion: Pedido
en firme o factura de exponacion del tlumo
mes.

b) Para operaciones de exportncion: Retacion de
facturas cuya antiQuedad no exceda de 90 dias
a la fecha de la solicitud.

Para operaciones de impontacion Relacién de

facturas cuya antigiedad no exceda de 60 dias

a la fecha de la solicitud.

« En cada una de las operaciones se debera indicar
la plaza d procedencia o de destino de los bienes

- Elintermediario financiero podrd presentar a Natin

operaciones en las que se agrupan facturas o

pedidos en firme, segun sea el caso, pre-

exportacion, exportacion o importacion, hasta
ilegar al monlo minimo de 200,000 00 dolares
americanos.

c
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LINEAS COMERCIALES DE CREDITO EN DOLARES A CORTO PLAZO

Caracteristicas:

Empresas:
Intermediario financiero:
institucién clargante:
Qorigen y destino:

Porcentaje financiable
Monto minimo:
Plazo de amonrtizacion

Forma de amortizacion:

Forma de disposicion®

Tasa de interés:

Documentos requerndos:

Exportacion:

tmportacion

NOTA: Las tasas de interés incluye el
ISR.

Pre-exportacion, exponacion e importacion.
El financiamiento para la importacion sera
para bienes o insumos destinados a la
produccion. excluyendo bienes de
consumo

Micro, pequefila, mediana y grande, cuyas
actividades se relacionen con el camercio
exterior,

Bancos Comerciales, Uniones de Crédito,
Arrendadoras Financieras y Empresas de
Factoraje.

Bancos cometrciales exltanjeros

América det Norte, Latinoameérica, el
Caribe, Europa. Asia. Africa y Oceania.

El 100°% del valor de la operacion

200,000.00 dolares americanos.
Pre-exportacion: hasta 90 dias

Un solo pago al vencimiento (capital e
intereses)

Mediante disposicion en efectivo

Caosto de capacitacion de Natin + 1.5%
anual.

Pre-expontacion: Pedikdo en firme o
relacion de tacturas del Gitimo mes.
Relacién de facturas cuya antigbiedad
no exceda 90 dias a la techa de 1a
solicitud

Relacion de facturas cuya antigiedad
no exceda 60 dias a la fecha de la
solicitud.

margen de intermediacion de Nafin vy el
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IV. CARTAS DE CREDITO DE IMPORTACION

Nacional Financiera, S N.C., ofrece al servicio de establecimiento de cartas de crédito
de importacién o creditos documemntarios que es el medio de pago que garantiza tanto
al comprador (importador) como el vendedor (exportador) la adquisicién de las
mercancias soliotadas y el pago oportuno de las mismas, respectivamente

Para Hevar a cabo la buena gestion de los creditos documentarios. Nacionatl Financicra
cuenta con una ampha gama de bancos correspansales en todo el mundo

No existe restriccion para el tipo de bienes a importar. El monto minimo es de 50,000
dolares americanos o su equivalente en otras divisas,

La tarifa de comision y gastos para este servicio es la siguiente:
Cormision por apertura 2 at millar por tnimestre o fraccon, sobre el
importe det credito Minimo 20 dolares.

Comision de modificacion
de términos y condiciones 20 dolares.

2 al millar por ttimestre o fraccion
Minimo 20 dolares

Comision por prorrog

Comision por frevisién, 2 al millar sobre el importe de los
documentos. Minimo 20 ddlates

Comision por autorizacion

de pagos: 20 dolares.

Comisién por cancelacion

sin haber utilizacion 20 délares

Gastos teiegraficos 20 adlares por apertura, 10 ddiares por

moditicaciones y/o aclaraciones.

S1
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Aviso de oferta publica de papel comercial ;
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Aviso de oferta publica de pagares de mediano Plazo:
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Aviso de oferta publica de obligaciones :
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Montos emitidos de Papel Comercial !
Millones de Délares

{
21,000 !
‘ !
16,000 !
11.000 - |
cod ;

6.000 <A

F; i

i Montos emitidos de Pagaré Mediano Plazo
. Millones de Délares
|

800 :

t
| :
i 600 -
|
! 400
i

Montos emitidos de Obligaciones
Mitionas ds N$

7.000

6.000 -

|
'
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Emision Anual de Papel Comercial
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Crecimiento Porcentual del PIB del sector y del PIB Total

(Datos trimestrales)

1 i1 111 v ANUAL IPIB total
1990 11.6 1.6 3.3 4.7 52 4.5
1991 -3.1 5.5 4.8 4.9 3.0 3.6
1992 6.1 -1.5 3.8 0.1 2.1 2.8
1983 0.3 0.5 -6.9 -2.5 -2.2 0.4
1994 -1.2 5.1 5.9 3.4 3.3 2.6
1995 2.9 3.2 3.6 4.2 3.5 3.7
e o e e e —
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Despues de realizar este trabajo se pudo
observar que el acceso a otras formas de financiamiento a través de la
Bolsa Mexicana de Valores puede ser una alternativa viable para

aquellas empresas que necesitan recursos ya sea para crecer o para
eliminar pasivos de corto plazo.

Para el corto plazo (menos de 3 afios) se recomienda la emisibn de
Papel Comercial, para el mediano plazo( de 3 a 5 afios) se recomienda

la emision de Pagares, y para el largo plazo (mas de 5 anos) se
recomienda la emision de Obligaciones 6 de Acciones

Una vez que se tienen todos los requisitos es posible obtener los
recursos en un lapso aproximado de seis semanas o que muchas veces

resulta ser mas rapido que la respuesta de un banco ante una linea de
crédito solicitada.

Otra de las ventajas que encontramos en esta manera de financiamiento
es que el pago de intereses que se hace por los recursos obtenidos
resulta ser menor que el que se le hace a una institucidn bancaria, o
cual resulta ser altamente atractivo para las empresas

Es imporntante mencionar que el hecho de que la compania sea
aprobada por una institucion calificadora de riesgo facilita en el futuro el

acceso a este tipo de financiamiento o a lineas de crédito bancarias.

Dentro de las posibles desventajas que tiene el financiamiento a través
de la Bolsa de Valores estd el hecho de tener que reportar
trimestralmente la informacién financiera de la compaiia, lo cual implica
un aumento en los costos de contabilidad. pues los estados financieros
que se presenten deberan estar auditados por una firma externa al

departamento de contabilidad de la empresa, y disponible a todos los
inversionistas que la necesiten.
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Otra posible desventaja de este sistema de financiamiento es que la
informacion de la empresa a nivel operativo, sera publica lo que en un
momento dado puede ser utilizado por la competencia de la companiia
para disefiar nuevas estrategias de mercado.

En el caso de la emisidon de acciones la empresa esta obligada a dar a
conocer entre el publico inversionista, cualquier informacién
sobresaliente que pueda influir en los precios de las acciones, y en caso
de querer retirarse del mercado accionario debera lleva a cabo una
oferta publica de recompra entre los accionistas.

De las graficas que se incluyen en los anexos se puede observar que la
tendencia de la emision de papel comercial asi como de obligaciones,
durante los ultimos cuatro anos ha sido a la baja, lo anterior obedece en
buena medida a la politica cambiaria existente durante el sexenio
pasado, la cual permitia conseguir financiamiento en los mercados
internacionales a tasas de interés aun mas atractivas gque las nacinales,
sin embargo se espera que las empresas vuelvan al mercado mexicano
de valores ante ¢l encarecimiento que han tenido tanto los préstamos
cémo el financiamiento exterior.

Asi mismo las graficas muestran como después de la caida tan brusca
que tuvieron durante 1992, los pagarés de mediano plazo, la emision de
estos se ha recuperado durante los tiitimos tres afos.

La grafica de las colocaciones realizadas durante 1994 dentro del
Mercado Intermedio nos permite conocer los recursos que las empresas
pudieron obtener a través de este sistema de financiamiento,

Se debe hacer hincapié en que aquellas pequefnas y medianas
empresas gue se encuentran en etapas de crecimiento y/o
consolidacién, pueden acudir a la banca de desarrolic para poder
accesar financiamiento de manera mas sencilla, a través de los
diferentes programas que se han implementado, y que pueden ser
utilizado para: capital de trabajo, restructruacion de pasivos, desarrollo
de tecnolcgia. inversién en activos fijos, contratacion de asesorias.
instalacion de equipo para el mejoramiento det medio ambiente, etc.
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Es importante mencionar que las tasas de interés que cobra la banca de
desarrolio (Nacional Financiera) son preferenciales, y a diferentes
plazos, ya sea de corto o de mediano. Otra ventaja de este tipo de
financiamiento es que se cuenta con el apoyo para poder exportar.

Espero que e! principal objetivo de este trabajo se haya alcanzado al
servir de guia a las personas interesadas en otras alternativas de
financiamiento a través de la Bolsa Mexicana de Valores, mediante un
lenguaje sencillo.

65



"

BIBLIOGRAFIA

1.- C.P. Andrés Cué VVega 1994. Diccionario de Finanzas
Meéxico D F.- Edicién Banca y Comercio 68-69

2.- Eric L. Koher 1982 Diccionarnio para Contadores
Meéxice D F - Unién tipegrafica editonial 252-253

3.- A Goxeus/M A Goxeus 1985 Enciclopedia de 1a Contabilidad 2
Meéexico D F Oceano/ Centrum 109-113, 243-253, 391-403

4.- Tomo 5 Elec-Frai 1976, Enciclopedia Salvat
Barcelona , Espana Salvat Editores S A 1410

5.- Bolsa Mexicana de Valores S A de CV 1295 Anuario Bursatil de 1894
Meéxico D F

6.- Bolsa Mexicana de Valores S A de CV. 1994 Anuano Bursau! 1993
Mexico D.F

7 .- Bolsa Mexicana de Vaiores S A de C.V 1593 Anuane Bursatl 1992
Meéxico D F

8.- Bolsa mexicana de Valores S A de CV 1992 Anuario Bursaty 1991
Mexico D F

9.- Grupo Financiero Banamex Accival 1994, El Mercado
Departamento de Anaisis. Meéxico D F

10.- Bolsa Mexicana de Valores S 4 de C V. 1995 Indicadores Bursatdes Vol 8 num 1
Mexico D.F

11.- Asociacién Mexicana de Casas de Boisa A C. 1991. Obliqaciones Folleto Técnico
México D F

66



12.- Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa A.C 1991 .Papel Comerciatl FolletoTécnico

Meéxico D F

13.- Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa A.C 1991 Pagareés Folleto Técnico
México D F

14.- Grupo Financierc Invertat S A. 1924 El Mercado Intermedio
Departamento de Andlisis Bursatidl y Econémico México D F

15 - Nacional Financ:era S N.C. 1996 Apoygs a la Micro, Pequena y Mediana Empresa.
Mexico D F

16.- Nacional Financiera S.N.C. 1956 Servicios Financieros Intarnacionales
Mexico D.F.

67




	Portada
	Índice
	Introducción
	Papel Comercial
	Pagare de Mediano Plazo
	Obligaciones
	El Mercado Intermedio de la Bolsa Mexicana de Valores
	Financiamiento a la Micro Pequeña y Mediana Empresa
	Anexos
	Conclusiones y Recomendaciones
	Bibliografía



