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INTRODUCCIÓN 

El financiamiento es la operación en la que se 
obtienen fondos, mediante la venta de acciones o bonos, cotocac1ón de 
empréstitos, concesión de crédito en cuenta corriente o transf1nendo o 
aplicando dinero de otras fuentes internas 

Para la empresa hay dos fuentes principales de f1nanciacrón las 
externas y las internas 
Las fuentes de ftnanc1ac1ón externas son .:i) la em1s1ón de valores ya 
sean acciones que conceden una part1cipac1ón en la propiedad de Ja 
empresa. u obl1gac1ones. que no son méJs que un empréstito a un interés 
determinado 
b) Los créditos D.:Jncar1os, que pueden ser a corto pl8z.o. concedidos por 
los bancos comerc1ales. y a largo plazo suministrado por la banca 
industrial. 

L8 fuente de f1nanc!ac1ón interna es lu llamada autofmanc1ac1ón, que 
consiste en !a inversión de parte de los beneficios propios 

Las .:ilternatrvas de f1nanc1am1ento. reflejan una necesidad imperante 
para casi cualquier tipo de en1presa en la actualrdad: éstas permiten. por 
un lado, consolidar el crec1m1ento de la empresa y por otro, asegurar su 
lugar en el mercado 

Ante la expecto.t1va de 111tegrac1ón al Tratado de Libre Comercio (TLC), 
formando parte ahora de un bloque cornerc1al, es necesario que la 
planta productiva del país se renueve. invirtiendo en tecnología de 
punta con el fin de ofrecer al consumidor productos de calidad a precios 
competitivos, de lo contrario estará condenada 1rremed1ablemente a 
desaparecer 

La Industria quírrnca no esta exent3 de estos cambios y, excluyendo a 
las gr2ndes compañías transnac1onafes, que tienen la posrb1!1dad de 
accesar a diferentes mercados de valores. fa pequeña y medic1n<::J 
industria nacior.al necesita recursos para poder modernizarse 

El principal ob1et1vo de este trabajo es el de hacer mas accesible la 
información respecto a las alternativas de financiamiento que tienen las 
empresas. a través 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 seleccionaron sólo 
algunos de los de uso más frecuente sin por esto restar importancia a 
los demés existentes 
Asimismo se pretende dar una guia básica para 
interesadas y que no están relacionadas con el tema 

ras personas 

Las principales venta1as de este tipo de f1nanc1am1ento son el alrgerar l<J 
carga financiera a las empresas y el obtener recursos a través de 
medios mas baratos que los bancarios 

Existen diferentes instrumentos 
particulares de cada empresa, y 
diferentes instrumentos a través 
financiamiento 

de acuerdo a las necesidades 
se incluyen en el presente trabajo 
de los cuales se puede obtener 

En cada capitulo se da una exp!1cac1ón general de cada instrumento y 
se 
detallan sus pnncrpales car.:Jcteristicas. Así mrsmo se mencronan !os 
pasos qu.c::: se deben de realizar para emitir una oferta pUbllca, 
inclu~,endo ros participantes un pf8n de act1v1dades. los pnncipales 
costos, !os requrs1tos necesarios. y los tiernpos aproxrmados en 
semanas en !os que se rea!J::an Jos trámites 

También se mencionan las pr1nc1pales venta1as y desventajas de cada 
instrumento, la seleccrón de uno u otro esta en función de las 
necesidades de cada empres3 

En cuanto al mercado Intermedio de la Bolsa de Valores se explica su 
pnncipa/ Objetivo y los requisitos que deberan CLJmpl1r las emisoras para 
1nscnbirse, emitir acciones, y para permanecer dentro de él. Se enuncian 
las principales d1ferenc1as entre este mercado y ei mercado principal 

Para la pequeña y median3 empresa que no cuenta con tas 
caracteristtcas riecesartZJS p2ra ingresar a la Bolsa de Valores, se 
incluye un capitulo de f1nanc1amiento <J través de Ja banca de desarrollo 
o de primer piso 

Día a día el mercado de valores se esta sofisticando cada vez más y 
están saliendo al mercado nuevos productos. sin embargo en nuestro 
país no exrste aün conocimiento del medio financiero por lo que se 
mencionan sólo algunos de los instrumentos de mayor aceptación 

fI 



Espero que este trabajo pueda servir como una guia para las personas 
interesadas en conocer diferentes alternativas de financian1iento. con lo 
cual se ampliará la cultura financiera dentro del medio industrial y pueda 
contribuir al desarrollo de México. 
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PAPEL COMERCIAL 

El Papel Comercial es un instrumento de corto plazo. que pen11ite 

resolver tos requen·mientos de financiamiento temporales a través del 

Mercado de Valores. a un costo competitivo en el Sistema Financiero. 

·~· ..... _, .. ~ .. - .. · ... ~ .. ~.: .. ~····.'' .·-: -



DESCRIPCIÓN 

El papel comercial son tftulos de crédito documentados en pagarés suscntos por 
sociedades anónimas mexicanas, mscntas en la Bolsa Mexicana de Valores, 
denominadas en moneda nacional, pudiendo ser indizadas al tipo de cambio libre del 
dólar, destinados a circular en el mercado de valores. 

La Comisión Nacional de Valores. otorgó las primeras autorizaciones para la emisión de 
papel comercial a partir del 30 de septiembre de 1980 Dos años después de su 
introducción llegó a nrvet de operación de casi diez veces más que el mercado 
accionario. 

El papel comercia/ es un credito que se emrte con el Objeto de financrar las necesidades 
a corto plazo de capital de trabajo de las empresas Existen cuatro tipos de Papel 
Comercial: 

-Owrografario: Es el más usu.21r. no existe garantia y se otorga de ucuerdo a ra solvencia 
de la empresa emisora 

-Avalado; Es aquel que está garantizado por una Institución de Crédito 

-Afianzado. Avalado por una fianza. A la fechn no existe ninguna emrs1ón de este tipo do 
papel ya que /as afi,::mzadoras no estan dispuestas a otcrgar fianzas a empresa~ que no 
se muestren sanas financieramente. 

-Indizado al tipo de Cambio. Puede darse en cualquiera de l.::is tres modalidades 
anteriores, pero su valor nominal se aj".Jstara conforme el tipo de cambio libre del dólar. 
Las empresas que sohciten el registro y l.3 autorización de este tipo de p3peJ comercial 
deberá generar nu10 o tener cuentas por cobrar en dólares 

El papel comercial permite .:i las empresas que no cotizan en la Bolsa obtener 
financiamiento a corto plazo a través del Mercado de Vntores Es una alternativa de 
financiamiento que otorga a fa empres.:i emisora la posibilidad de contar con una linea 
de crédito revolvente por un ar"io, con costos normalmente menores a los bancarios sin 
necesidad de mantener reciprocidad requerida por dichas instituciones 

Permite qua tanto empresas controlador.as como subsidiarias estabfezcan sus propias 
lineas de financiamiento, logrando una d1vers1ficac1ór. de tas fuentes de recursos del 
grupo al que pertenecen La rnformac1ó:i que proporcione Ja empresa sera uh/izada 
exclusivamente para llevar a cabo análisis de crédito, por lo tanto no estará sujeta a 
divulgación. Además de esto Ja empresa adquiere prestigio en el Mercado de Valores. 
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• CARACTER(STICAS: 

Denomrnación· 

Monto 

Plazo: 

Tasa· 

Intereses: 

Amort1zac16n· 

Forma de Cofocacrón: 

Garantlas 

Destino de los Fondos: 

Tratamiento Fiscal. 

Posibles Adquirientes: 

Puede ser denominado en moneda nacronal o indizado 
al tipo de cambio libre de venta del dólar de los Estados 
Unrdos de Amérrca 

El monto máx1rno a emrt1r estará en relación a ra 
capacidad de generac1on de efectivo de la emisora. al 
destmo de los fondos y a las garantías establecidas 
El monto óptimo a emitir es cuando menos 
N$1.000.000 00 tomando en cuenta '21 costo efcctrvo 
(f1ios y vapables) del financram1ento 

Flexib1hdad en plazos de em1s16n, desde 7 hasta 360 
dias. La linea tiene v1genc1a de un .::iílo 

Tasa Nominal Vanoblc· Tasa base mas dtferenciaf 

Cada venc1m1ento o renovación El instrumento 
cotrza a descuento 

Un sólo pago uf fmal del plazo de la linea 

En una o varrns emisiones. !ZJS cuoles en su con;unto 
no podrán exceder del monto y plazo autonzados 

Ouirografono 
Avalado 
Garantla F1duc1ana 
Caución Bursátil (Prenda) 

Capital de trabajo permanente y requenm1entos 
temporales 

!SR Personas Fis1c.:is - Se retiene por la 
Casa de Bolsa el 20% sobre los 
pnmeros 1 O puntos porcentuales y 
tiene carácter defim!rvo 
Personas Morales - Se retiene por la 
casa de BotsJ el 20% sobre los 
pnmeros 10 puntos porcentuales y 
t:ene carácter prov1s1cna! 
Los gastos fin~ncicros son deducib!es 
en su parte real 

IVA. Exento 
Withold1ng Tax: Extran1eros -Se retiene por la Casa de 

Bolsa el 4. 9% 

Personas físicas y morales de nacional1dao mexicana o 
extranJera 

3 



• VENTAJAS 

Puede tomarse una línea mdrstrnta (pesos-dólares) 

Contar con una linea revolvente de crédito como fuente alterna de financ1amíento. 

Flexrblidad en plazos de em1srón desde 7 hasta 360 dlas 

Compet1t1v1dad en costos y :;:¡s.ois de interés 

Contar con una CLJl1f1cac1ón cred1t1ciu del Papel Comercial otorgada por una 
lnst1tuc16n Cal1f1cadora de Volores 

Al ser un fin.:lnc1am1ento burs;it1J se el1m1na la reciprocidad existente en algunos 
créditos bancarios 

POSIBLES DESVENTAJAS 

Se requiere reportar al mercado de valores 1nformac10n financiera y cualitativa 
trimestralmente 

• REQUISITOS DE INSTRUMENTACIÓN 

1.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER LEGAL 

DOCUMENTO 

1 1 Copm certificada del acta constitutiva y d~ /o:; 
estatutos soc1.oi!es vrgenles 

1.2 Copia cert1fic.."lda de los poderes de las persona!: 
autonzadas par.:1 actos d~ adrn1n•:s.lrac1on y 
suscnb.r lllt..:los de crecMo 

1 3 Elaboracion del Pagare 

i 4 Conlr<lto celebr.:ldCl cn!re el !ndev<il y !<l Ernrsor<i 

1 _5 Copia certificada del poder e5p'.!Ciill que olorgn la 
Emisora en favor del lndevar 

1.6 Contrato d" Colocacmn celebrado entre la En1ii·.0ra 
y In C.:isa de Bol!.a 
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RESPONSABLE 1 
Emisora 

Emisora 

Casa de Bolsa 

En11">cira/Cnsa de Bolsa 



2.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER FINANCIERO 

DOCUMENTO 

2 1 Estados Fino.nc~eros D1ctammados de los ultimas 

2.2 Estados Fmoncieros Internos. y debidamente 
firmados, con una antigüedad no rnGyor a tres 

2.3 Proyecciones Financieras por el pla.to de la 
emisión, donde s~ refle¡e el efecto del cred1to 
sohc1t;ldo 

2 4 Bases empleadas par.:t la elaborac16n del 
presupuesto 

2.5 Destino de los recursos 

3.- DOCUMENTACIÓN RELATIVA A LA EMISIÓN 

RESPONSABLE 

Eni1sora 

Ern1sora 

Emisora 

Emisora 

P...~~~~~~~-º-º-c_u_M_E_N_TO r RESPONSABLE 

3 1 So1ic1tud de la Ernt~~ e N v:_ __ . __________ L___ Ern1sor.:t 

3.2 Sol1c1tud df> la Emisor;:. il B r.1 V· _L é..rn•sora 

3 3 Catalogo de f1rrnas ~uscr1to por tc•I St•crc!:J.no dt>I \ Emisora 
~~~~~JI~" de Ad1nin1strac1on de l.:1 Ern1~.ora d1ng1do al ! 

3 4 D1ctamc.n efe una 1nstot1-1cion ca11f1c~-d~r-----E-n-,-,.-º,-"-----< 
Valores 

3 5 Proyecto del ,.'\V•"C.O de Oler~~~~-------_l___ Etn1!'.ora 

• C::is.t du BOl'>a prcporcian;o•a r-1 lo•rri.llo 

CNV Comisión Nacional de V.:ilores 
SMV Bolsa Mex1cann de Va~ort:::s 
lndeval 1nst1!uto de depósito de Va•or.::s 

• CALIFICACIÓN 

Con Objeto de que el Publico Inversionista conozca el grado de solvencia y ltqusdez 
que respalda cadn emisión de Popel Comercial cotocado en el mercado de valores, 
la Com1s16n Nnc1onnt de Valores deterrrnnó que todas las empresas que soliciten la 
1nscripc16n de Papel Comerc1nl en el Registro Nac101"'\at de Valores e Intermediarios 
para que sean objeto de of~rta pUblJca e tnterrned1ac1ón en el mercado de valores, 
deberán contar con un dictamen emitido por una lnst1tuc16n Calificadora de Valores, 
en donde conste op1rnón favorable en cuanto <l la existencia legal y la calidad 
cred1t1c1a de la Emisora 
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Actualmente existen 4 lnst1tuc1ones Calificadoras de Valores· 

CALIFICADORA 

Calificadora de Valores. S A de C V 

Ouff & Phelps de Mex1co S A de e \/ 

ClasrficadOr3 de R1e'!.gos S A de C V 

01ctam1nadora de Valores S A dd C \/ 

• PARTICIPANTES 

DIRECCIÓN 

Ruben Oar1-:i y Arqu1medes. No .:'81. 

Torre Chapultepec 

Méi.,co O F 

A"e Roble No 300 

1 

Ed1f"•cio Torre Al!.:i Oesp 

. Monttirrey N L 

1 
A" P<"ls":'o de tos Leones No 

Col Lco'1es 

Monterrey. N L 

Maroarita!I No 23 P B 

TELÉFONO 

280-4300 

91(8) 

335-7179 

91 (8) 

:!47-7330 

661-7611 

661-9740 

1-E_m_"_º_' ---------~--J_E_•_n~ __ '_º'_" __ c __ M_·_-º_'º----------------4 
f--A-oe_'_''°-~_-o_'_º'_·'_º_::or _____ ~,I C.-.sa de Ools;:i S A dl!! C V Cnioo Fin;;inc11~ro X 

l !ns111.,c1ón Callf1c.ado~a de V&1Jores Cahl•cadora 

Ropresen1.:inlei Comun 

1 Aval (11 

F1de1com1ton10 (::::; 

F1Cle1corrusario \2) 

Banc.:i . Grupo Fir.anc,ero X 

1 

Com1s1e>n N;:ic1onal de varoies 

Bo•:i,¡-i Me:o::c~r.a dP \.'aloies S A Ce C V 

/ SO !ndev~!. S A da C V 

EJ1enes atec:ndos en er Fide1com1so 

( 1) SOio en Caso Cle P:"IMI CoTT'e~c,.JJ Aval.:i::lo. 
(2) Solo en caso de Papel Comerc•;:¡f c=in Gar:i.nti:J. F•d11r.1ar1a 
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• PLAN DE ACTIVIDADES 

ACTIVIDADES --

Dictamen df! I;¡ ln5\•IL.C<On Cal,f1cador,1 de 1 ¡ J ¡' 

Valores 
1--~~~~~~~~~~~~~~+-~-t~~-,~~-t-~~+-~~+-~--; 

Aprobac•On cel Ccm.te ce Crédito de G•upo 1---' J 1 
Financiero X 

.--~~~~-¡----~-;-~~+-~---< 

~~~~~t~:t d:'¿al~~:~·~~~~~rm=~•ar~s Regrs:ro 1 ¡ ./ ./ "' 
Autorizac10n de la CNV y BMV ! ! "' EnHega dfJ informac•on a! tnde11a! ! 1 

Celebrac10n del contrato de Colocac:én 1 1 "' 

• PRINCIPALES COSTOS 

{Cifras en miles de Nuevos Pesos) 

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

CONCEPTO 

1 

LIMITE ! LIMITE 

1 
CUOTA MÍNIMA ! EXCEDENTE AL 

INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR 

Cucl3 Anua! 1 i 
1 1 

1 
Entre 

1 o'º 
1 

1 ººº·ºº o co o ~ 700~:. 

Mas de 
1 

1 1,0C'O 00 
1 

l 70 i o caso~ .... L 

Comisión Nacional de Valores 

1 
CONCEPTO 

1 
Monto 

1 
Cuoui (1} 

1 
Porcentaje 

~ud10 Tec,,,co·EconOm•cc i 1 
3 6f.i ¡ 

1 De<ochos de lnscnoc•ón 

1 1 1 

Hasta 184,911 71 o 0900"~;, 
M3:s ce 18.:0,'311.71 o 0450º~<> 
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Institución Calificadora de Valores (2) 

CONCEPTO LÍMITE LIMITE 
INFERIOR SUPERIOR 

Cuota Anual 

Hasta o 00 ~ 000 00 

Entre 2 000 co 5 000 00 

Entre 5 000 00 15 000 00 

15 000 00 50 000 00 

Entre 100 00000 

Enlre 100.000 00 250 CJCO 00 

:'~O C08 00 

Representanta Común 

1 CONCEPTO 

Aoop<oooon de< =•oo 

Roprosontanto Común 

CONCEPTO 

lnde..,al Mane¡o, cu-:;toooa-, admon de valorns 

Aval anual 

Pubheacionos C05IO .-inunl 

Com1:s1ón por colocJción 

i 

CUOTA MINIMA EXCEDENTE AL 
LIMITE INFERIOR 

15 00 oºººº''" 
15 00 o 07~0% 

17 25 o 0525';.'., 

23 50 O O~OO"!o 

41 00 o 0375% 

58 75 o 0250"/., 

l_ o 100% 

COSTO 

COSTO 

O C01J.2",;, 

2 00% 

1 50%, 

:So est;ib\ecer~ ... n lunc10n del n1onto y la 
calif1cac10n del instrumento 

Todos estos costos son .ipro.:1maaos v se encuentr.in SUJe:os a canib•o'.j en forma trimestral 
(1) No causan IVA · 
(:;:¡ Promed•O de las ln~t1tuc1ones Ca.11ticadoras dtt Valor<:::'> 
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PAGARE DE MEDIANO PLAZO 

El Pagaré de Mediano Plazo es un instrumento que permite la obtención 

de financiamiento a través del Mercado de Valores a plazos de uno 

hasta tres at1os. para financiar las necesidades de capital de trabajo 

permanente. reestructuración de pasivos y expansión. 

9 



DESCRIPCIÓN 

Los pagares de mediano plazo son titules de crédito que documentan una promesa 
incondicional de pago a mediano plazo de una suma determrnada de dinero. suscrito por 
soc1edades mexicanas y denominados en moneda nacional, destinado a circular en el 
mercado de Valores 

El objetivo de L'.l cm1sion de pagarés a mediano plazo es el de tener acceso a un plazo 
rntermed10 que permita al emisor su canal1zac1ón tanto para capital de trabajo cómo para 
tnversrones en activos 

Los pagarés a mediano plazo pueden ser de cuatro tipos 

-Ouirograf1anos Es el pagaré en e! cual no existe garantía y se otorga de acuerdo a la 
solvencia de la empresa emisora 

-Avalado Es aquel que esta garantcz<:ido por una sociedad de credito 

-Con g<Jrantía fiduciaria Es aquél en el cual pueden de1arse como garantía bienes 
muebles e inmuebles o vülores r:1ed1,:mte un contrato de f1de1com1so E: tipo del bien y 
la proporción en cuanto al monto de pagaré están suietos 3 pl<lt1c.:ls entre el emrsor. et 
rntermed1ana colocadcr y el fidL!c1.01r10 

-Indizado Puede darse en cualquiera de las tres modalidades anteriores, pero su valor 
nominal se ajustara conforme al tipo de cambio libre del dól;:ir Las empresas que 
soliciten el registro y autonzac1ón de este tipo de pagaré deberan generar un flUJO de 
efectivo suficiente o mantener cuentas por cobrar en dólares . similares en plazo y 
supenores ar monto de las em1srones que realicen 

El pago de intereses se adapta a las cond1c1ones de la empresa. El costo de 
financ1amento en el que incurre fa empresa emisora es altamente compet1t1vo y el pago 
total del pagaré por medio de una amort1zac16n al finar de una emisión. le permite reducir 
su carga financrera a lo largo de ID vida del crédito 

La empresa a! rec1b1r un dictamen por par1e del instituto calificador de valores que se 
efectúa ccn obj~to de la emisión, permite al público en general y a otros interesados 
conocer la capacidad de pago de la emisora por medio de una opinión 1ndepend1ente 
con alto reconoc1m1ento. lo que permite a la empresa adquinr un prestigio tanto en el 
mercado de valores como fuera de este 
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CARACTERISTICAS: 

Denominación: 

Monto: 

Plazo: 

Tasa: 

Intereses: 

Amortización: 

Forma de Colocación 

Garantlas: 

Destino de los Fondos: 

Tratamiento Fiscal. 

Posibles Adquirientes: 

Puede ser denominado en moneda nacional o indizado 
al tipo de cambio libre de venta del dólar de los Estados 
Unidos de Américo. 

El monto máximo a em1t1r estara en relación a la 
capacidad de generación de efectivo de la emisora. al 
destino de los fondos y a las garantras establecidas. 
El monto óptimo a em1t1r es cuando menos 
N$10,000,000.00 tomando en cuenta el costo efectivo 
(fijos y vanables) del financiamiento 

De 1 a 3 ar"los 

Tasa Nominal Vanable: Tasa base m<'.ls d1ferenc1al. 
Tasa Nominal F1ia: Porcentaje fiJO. 
Tasa Real Variable. Cüpital1z¡:ic1ón de la inflación al 
pnnc1pa1 con base en una t'3sa fiJa 

!' ... 1ensual o trimestral. sobre saldos insolutos 

Un sólo pago al final del plazo de la emisión 

En una. sota d1spos1c1ón o en d1spos1c1ones múltiples 

Ou1rografano 
Avalado. 
Garantía F1duc1ana (bines muebles o inmuebles) 
Caución Bursátil (Prenda) 

Cap1t;;il de trabajo permanente. 
Reestructuración de pasivos. 
Expansión y/o diversificación 

ISR. Exento para las personas f!sic..as y 
morales que to ndquieran. 
Los gastos financmros son deducibles 
en su parte real. 

IVA Exento 
W1thold1ng Tax: Extranjeros -Se retiene por la Casa de 

Bolsa el 4.9% 

Personas flsicas y morales de nacionalidad mexicana o 
extranjera, instituciones de seguros y fianzas, 
sociedades de inversión y orgo.nLZaciones auxiliares de 
crédito. 
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• VENTAJAS 

Elimina la necesidad de sol1c1tar revolvencia en las lineas de corto plazo, utilizadas 
en proyectos cuyos periodos de recuperac10n se ubican en el mediano plazo. 

Permite un enfoque de plane'3c1ón financiera a mediano y largo plazo, gracias a que 
la amortización se realiza al flnal del periodo del instrumento, sin generar 
venc1m1entos recurrentes que afecten el fiuJo de efectivo 

Compeht1vrdad en costos y tasas de interés 

Ag1I y flexible mstrumentac1ón 

Flex1bl1dad para hacer d1spos1c1ones múltrples 

Contar con una cal1f1c3crón cred1t1c1a del Pagaré de Mediano plazo otrogada por una 
lnstituc10n Calrficador<J de Valores 

Al ser un f1nanc1nm1enlo bursótil. se el1m1na la reciprocidad existente en algunos 
créditos b3ncanos 

• POSIBLES DESVENTAJAS 

No existe pos1b1lidad de prepago Sin embargo, se puede recomprar el papel f?n el 
mercado secundario. Esto es, se puede compr<'lr los pagares antes de que termine 
el plazo a los invers1on1stas. 

Se requiere reportar al mercado de valores información financiera y cualitativa 
tnmestralmente 

12 



• REQUISITOS DE INSTRUMENTACIÓN 

1.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER LEGAL 

DOCUMENTO f 
1-.~~~~~~-~~~ 

1 1 Copiil cert1ficndil dt:>! acta const1tul!vil y df> los T 
estatulos sociales vigent.•s 1 

RESPONSABLE 

1 2 Copia cert1f1cada de les poden~o,. de 1.-is persa ..... ~~~: 1 Ern1sor;:¡ 

=~~~r/1~~rdt~t~Jl~~r~1e ~~~~~1 ~Jti adrrnrw;lr;:1c1on y ::_i_ 
1 3 Elaborac:on dl•I Pag~ue ~ C<i~~a de Oo!sLt 

1.4 Contrato celebrado entre el lndeval y la E1n1sora 

1 

Emisora/Casa de Bolsa 

1 .5 Copia cert1ficadd del poder e~pec1al que otorga l<..1 Ernisorn 
Emisora en favor dPI lndtc:vat 

1_6 Contrato dt' Coloc~c1on o..:elt.brddo •~l.! l;J Ern1~0•..J -- 1 -~-;;:ocu'C'as .. de Bols~ 
y la Casd dt.• Bols<o1 

L_ ______________ -- - - - --- -'------ --------

2.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER FINANCIERO 

1-~~~~~~~-º-º_c_u_M_E_N--TO~,-~~~·-~---~~~~-Lrn RESPONSABLE 

2.1 Estados F1_nanc1eros 01ct~m1n~:.Jo5 CJc !n5 ultimas L 
dos e1erc1c1os con B-1 O _________ _, 
Estados Financieros Interno~. con 8-10· y t--1 Ernisora 
debidamente firrnados. con un<i ant1gu.;dad no 
mayor a tres rne-;es 

22 

2.3 

2.4 

2.5 Proyecto de l1m1tac1ones financieras ··1 Emisora/Casa de Bolsa 

2 6 Destino de los recurso~ 
1 

Enl1sora 

·a.10-Boletin de la Com1s1ón Nacional de Valores en el que se uniforman entenas 
contables 
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3.- DOCUMENTACIÓN RELATIVA A LA EMISIÓN 

DOCUMENTO 

3. 1 Solicitud de ta Emisora a C.N V .. 

3.2 Sohc1tud de la Emisora <oi B M V• 

3.3 Catálogo de firmas sucrito por el Secretario del Conseio 
de Adm1rnstrac1ón de !a Errnsora d1ng1do al lndeval .. 

3.4 Dictamen de una Institución Cnlif1cadora de Valores 

3.5 Proyecto del Prospecto de cc1oc.:ic1ón 

3 6 Proyecto del Aviso de Oferta Públ1c;1 

• Ca$a de Bol,.;i í"Opcrc•onard el lcrmato 

• CALIFICACIÓN 

RESPONSABLE 

Emisora 

Emisora 

Emisora 

Em1sora/cebollas 

Casa de Bolsa 

Con objeto de que el Púb!1co Inversionista conozca el grado de solvencia y l1qu1dez 
que respalda cada emisión de Pagare de Mediano Plazo colocado en el mercado de 
valores. la Com1s16n Nacional de Valores determino que todas las empresas que 
soliciten la 1nscnpc10n de Pagaré de Mediano Plazo en el Registro Nacional de 
Valores e lntermed1anos para que sean objeto de oferta púbhca e 1ntermed1aciOn en 
el mercado de valores, deberén contar con un dictamen em1t1do por una Institución 
Calificadora de Valores. en donde conste opinión favorable en cuanto a la existencia 
legal y la cal1daa cred•t1ci.:i de 1a Emisora 

Actu;:ilmer.te existen 4 lnstJtuc1ones Ca11f1eadoras de Valores 

CALIFICADORA --¡ DIRECCIÓN 

Cal,ficadcra de Valores S A C6 C V 

Dutf & Phelps de MelloCO. S A de C V 

C!as1ficadora de R.tc~gu,. S A de C.V 

0\ctamon;:JdO!;ii de Valeres. S A de C V 

j Ruben D,-iroo y Arqu<medtis No 25 l 1 

1 Torr., Ch11put~epec I l Mc1oc;:, D F 

1 Av., Reble No 30ú 

1 E<Jof•c•o Torre Alta Ocsp 140::? 

1 Monterrny N L 

A.,, P.:is"o de fos Leoneos No 10.10 

Co! Lec-ne!". 

1 

Moirijant.as N.o 23 P B 
Col Florn;!"a 

Me:io:1co D F 

14 

TELÉFONO 

2S0-4JOO 

91(S) 

91 (SJ 

34".'-7330 

661-7611 

661-9740 



• PARTICIPANTES 

Agente Co!ocador 

Cal1f1cadora 

Representante Comun 

Au1orodades 

Aval. (1) 

Patr:mcn•o F•dc•~orn :·~o ¡:'., 

t 1) Solo en Caso de Pa(}me Av.ii~•d:> 

Empresa Emisora 

Casa de Bolsa S A de C V, Grupo Financiero X 

lno;.tcluc10n Cal!l1cadora de Valores 

Bance . Grupo Fcnanc1ero X 

1 

Com,s•On Nacional de Valores 

Bo!s<i r.1e><•C<•na di? Valores S A 

I SO lndeva1. S A d(' C \/ 

!nsl>luc.on de C1t.•d.~o 

de e v 

(:2) Sólo en c.:iso de Pag:He CO"I Garan:oa Fducoar:.J 

PLAN DE ACTIVIDADES 

~----A_c_T_•v_•_o_A_o_E_s ____ ~,--====== 

~C-ol_oc_a_c_'º_n_Y_''º-"-"d_"_°'_º_n_e"_-_'"-"-~_.,._.o_n ___ ~--~--~l~ ___ l ___ ~_; __ I 
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• PRINCIPALES COSTOS 

(Cifras en miles de Nuevos Pesos) 

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

CONCEPTO LIMITE LIMITE CUOTA M\NIMA EXCEDENTE AL 
INFERIOR SUPERIOR 

Estudio Técnico-
Econ6m1co 

Cuota Anual 

1-'las\a ººº 5,000 ºº 
Entre 5 coa oo 9.000 00 

Entre 10.CCO 00 40 000 00 

Mas de. '10 ººª 00 

Com\s\6n Nacional do Valores 

CONCEPTO 

Estudio Técn1co--Econ6n,1co 

Oen:icho!!. do lnscnpc16n 

Has la 

Más de 

Dorochos de ln~cr•DC16n /-.nu;_il 

Hast:a 

M'11sdo 

M;b:•fT'IO 

Monto 

164,<;i, 71 

164 91\ 71 

164 911 ,, 

16 

LIMrTE INFERIOR 

, 30 

o 00 O 1800º/o 

9 00 o 1500% 

16 so o 1200% 

5;:: 50 o 0900'-1~ 

Cuot;a (1) \ PorcentaJo 

3 66 1 

24 69 

o 1800% 

00'300°/o 

o 0750% 

0.0750% 



Institución Calificadora de Valores {2) 

CONCEPTO LIMITE LIMITE CUOTA MIN!MA EXCEDENTE AL 
INFERIOR SUPERIOR LIMITE INFERIOR 

Cuota Anual (3) 

Hasta o 00 5 ººº 00 17.25 o 0000% 
f--· 

Entre 5.000 00 15.GOO 00 o 0625% 

Entre 15.000 00 sa ooo oo 23 50 o 0500~:. 
Entre 51) ººº 00 100 000 ºº o 0375% 

Entre 10000000 250 000 ºº ~9 7!:"> o 0250'>·<. --------
Más de 250.000 ºº ~,., 25 o 0100% 

Representante Comun 

CONCEí'TO T COSTO 

Aceptac16n del cnrgo 1) o:ioo~:. - --1---¡------------; ------
Honorano'5 Anu.;oles ==º -------¡ 30 00 ~m-o________ ---___L----¡-----------2000Ü ____ _ 

Adicionales 

2 00" . ., 

Fideicomoso anual 1 so•.-:, r-----------------·------j¡---------------Prospecto coslo <1proi<1m.adO 1 O 00 

Títulos costo aproximado 
>-----------------~---------------Pubhcac1ones Co'i:o ;::iprox1mado 

Com1s1on por Coloc.:Jc1ór 

20 00 

::;., r!.l<lbl•HC ... rr.i nn tuni;-•ón doi rnonto. el 
p!«Zo y IJ cai.l1cac1on del •ns:n.imento 

Todos estos costo" sen ap•oxr'11ador,. y :'.>t;) cnc«en!r,>n suwto~ a C<lm~1os en forn1a tnrncstral 
(1) No c.>usan IVA 
(2) Promed•O dula:. ltlSl1!uc•ones C."ll•hc.adoras da Valore~ 
(3) Las cuot.:1s del :::>ao y 3Pr ar':o son la n11tad del ler año 
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OBLIGACIONES 

Las Obligaciones son tltulos de crédito que permiten accesar el Mercado 

de Valores para financiar a largo plazo proyectos de inversión y 

reestructuración de pasivo. 
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DESCRIPCIÓN 

Las obhgac1ones son titulas de crédito a largo plazo em1t1dos por una sociedad anónima 
o una sociedad nacional de crédito. que representa la participación individual de sus 
tenedores. en l.'.n crédito colectivo a cargo de la sociedad emisora 

Las obligaciones son instrumentos que utilizan las empresas para obtener 
financiamiento a largo plazo. por Jo general dC tres a quince af'"lcs, y que en ciertos 
casos se encuentran garantizados de diversas formas. dependiendo del tipo de 
obligacrones que se trate 

El interés por emrttr ob!1gac1ones puede surgir por la necesidad de financiar nuevos 
proyectos de 1nvers1on a largo pta.zo sobre todo cLJando Ja empresa tiene capilCidad 
ad1c1onal de endeudam•ento al presentar una relación adecuada de p<3sivos a capital. 
además de que en los estudios de fact1btl1dad del proyecto a frnunc1ar. se esf1me que el 
valor presente neto de los flL.;JOS esperados es pos1trvo. 1nclu¡endo el costo financiero y 
operativo del mismo 

Una vez que se ha detectado Ja neces1düd de financiarse: ;:i traves de las obl1gac1ones. 
se jebe recurrir ai departamento de Finanzas Corporativas de cualquier casa de Bolsa 
dónde l.'.3 empresa sE>r<J asesor.:ida n:;•5pc>cto a !..J ern1s.on y colocac1on de obllgacrones. 

La casa de 3olsa otorgara a 13 erripre5:i a t:-ové:s de su dep<Jrtz.:rnento de Finanzas 
Corporativas asesor1a. estudio de las carncteristicas y a1sef'io del rnstrumento. 
evaluar.do seg'.Jn 185 nPO:.t:'Sidildes especificas de la empresa qi..:e tipo de obligaciones 
son las que convendrra em1t1r 
También gest•onara !a inscnpc¡On al Registro Nac1or.al de Valores e Intermediarios de la 
Corr.is1ón Nac1..:inal de Valores. preparará el prospecto de colocac16n y hará ras 
gestiones de inscnpc16n ante 1a Bolsa Mexicana de Valores S A de e V , integrara un 
sindicato colocador si es necesario. hará la oferta pública y participará activamente en 
la colocac16n As1m1smo. se encargará de hacer las gestiones para nombrar un 
representante común de los ob1igac1on1stas. quien es la persona que representa a los 
tenedores de obf1gac1ones ante la empresa emisora, siendo por lo regular una Casa de 
Botsa, d1stint~ a la que actúa como agen:e cotocador o u~ departamento fiduciario y 
qu~ tiene ras siguientes obligaciones y focuttades 

a) Comprobar Jos estados financieros que presentan para ercctunr la em1s16n 
b) Comprob;:ir la existencia de contratos reiacionados ccn l<l l':"m1s1ón 
e) Comprobar la existencia y el valor de ras garantías 
d) lnscnb1r oportunamente el acta de emisión en el Registro Públ:co de !~1 Propiedad 
e) Autorizar las obligaciones que se emitan 
f) Ejercitar todos los actos o derechos que correspa~dan a las obl19ac1ones por el pago 
de intereses y amort1.zac1ones 
g) Concurnr a tos actos de sorteo 
h) Convocar y presidir las asambleas generaies de obhgac1onistas y ejecutar los 
acuerdos tomados 
1) Asistir en representación de los intereses de los obligacionistas a tas asambleas 
generales de accJon1st;is de !a empresa emisora 
J) Vigilar que las cono1c1ones de el acta de emisión se cumplan durante toda la vida de la 
ern1s16n 
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• CARACTERfSTJCAS: 

Denominación 

Monto: 

Plazo: 

Tasa: 

Intereses: 

Amortización: 

Forma de Colocación 

Garantlas: 

Puede ser denominado en moneda nacional o indizado al 
tipo de cambio lrbre de venta del dólar de los Estados 
Unidos de Amenca 

El monto max1mo a em1t1r estará en relación a ta capacidad 
de generación de efectivo de la emisora, al destino de los 
fondos y n las gorantias est<Jblec1das 
El monto óptimo a em1t1r cuando menos 
N$10.000,000.00 tomando en cuenta e! costo efectivo 
(fi¡os y variables} del fmanc1am1ento 

No existe restncc16n legal. regularmente se emiten entre 5 
y 8 af'los 

Tasa Nominal Variable. Tasa base más diferencial 
Tasa Nominal Fija: Porcentaje fiJO 
Tasa Real Variable· Capitallzac16n de la inflación al 
principal con base en una tasa nominal variable 
Tasa Real Fl¡a: Capitalización de la 1nflacrón al principal 
con base en unn tasa f1¡a 

Trimestral sobre saldos ;nso!utos 

Semestrales con un periodo máximo de grac1a para el 
prmcipol de ta mitad del plazo de ta em1s1ón 

En una sola d1spostc1on o en d1spos1c1ones mUlt1ples. 

Quiroarafano 
Avaiado. 
Garantfa Fiduciaria 
H1potecar10 

Destino de los Fondos Proyecto de inversión 
Expansión y/o d1vers1ficac1ón 
Reestructuración de pasivos 

Tratamiento Fiscal !SR Exento para fas personas físicas y 
morales que ro adquieran. 
Los gastos financieros son deducibles 
en su parte real 

IVA. Exento 
Witholding Tax. Extranjeros.-Se retiene por Ja Casa de 

Bolsa el 4.9º/o 

Posibles Adquirientes· Personas flsicas y morales de nacronalidad mexicana o 
extranjera. instituciones de seguros y füinzas fondos de 
pensiones. jubilaciones y pnmas de antigüedad. 
sociedades de inversión y organ1zac1ones auxiliares de 
crédito 
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• VENTAJAS 

Elimina la necesidad de solicitar revolvenc1a en las lineas de corto plazo. utilizadas 
en proyectos cuyos periodos de recuperac10n se ubican en el mediano plazo. 

Permite un enfoque de planeac1ón financiera a largo plazo, gracias a que se cuenta 
con un periodo de gracia para Ja amort1zac16n del principal hasta por la mitad del 
plazo de la emisrón, sin afectar el fluJO de efectivo de la empresa 

Competitividad en costos y tasas de interés 

Ag1f y flexible mstrumentac1ón 

Flex1blidad para hacer d1spos1c1ones m•.:iltrples 

Permite ra amoniz.ac1on ant1c1padz. 

Contar con una col1ficnc1ón cred1t1c1a de las Obligaciones otorgada por una 
lnst1tuc1on Cill1t1.=adora de V..i!ores 

Al ser un f111ancmrrnento bursat1I, se eiimina la recíprocidad existente en algunos 
créditos bancarios 

• POSIBLES DESVENTAJAS 

No se puede emitir un monto su penar al valor del capital contable de ta empresa. 

Se requiere reportar al mercado de valores 1nformación financiera y cualitativa 
tnmestralmente 
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• REQUISITOS DE INSTRUMENTACIÓN 

1.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER LEGAL 

DOCUMENTO 

1 1 Copia cen1ficadn '1•.:!I .JCl<i const1lut1va y de los 
estatutos socralPs vigentes 

1 2 Copra certificada de los poderes de l¡1s personas 
autorizadas p<ir;;t actos de ¡-¡drn1n1strac1on y para 
suscribir t1tu!os. de cred1to 

1.3 Efnborac1ón do Jos Ti!ulos 

1.4 Contrato celebrado entre el lndev.11 y la Emi&orn 

RESPONSABLE 

Emisora 

Casa de BCllsa 

Em1::;ora/Casa dt? Bolsa 

1.5 Copia cert1f1cada del poder e-.pec1al Que otorg<:t la / Emisora 

Emisora en favor del lndeval ~----·-------< 

1 G Contr.:Jto de Colocac1011 celt.'tir,_i·Jo en:rt~ !;;-i En1:sor.i ! ::m::s.c.ra.'Cas.:. .:le bolsa 

y la Casn de Bolso L---··--------1 
1. 7 Proyecto del Acta de A:.anilll·.:-n General de 1 En11~or.i:Ca:>..1 de Bolsa 

Accionistas que resolvúr.1 sotHe la crn1s1ón y sus 
caracterisllc..as - 1 

1 8 Proyecto del Acta de Sesión del Conseio d~rn1s.:nn1Casu de Bols;:i 
Adm1nistrac1on Que eiercera las t.icL•Uadcs 
otorgadas por ta Asamblea General de Acc1on1sta5 

1.9 Proyecto del clausulado do crn1s1ón 

1. 10 Compulsa nolanzada de los úslututos sociales 
vigentes 

22 

Emisora 



2.- DOCUMENTACIÓN DE CARÁCTER FINANCIERO 

DOCUMENTO 

2.1 Estados Financieros 01ctam1nados de los Ultimas 
dos ejercicios 

2.2 Eslados F1nanc1eros Internos. y debid<-imenlL" 
firmados. CL~n una ant1guedad milyOr a tr~~s 

2.3 Proyecc1oncs Financiera:; por el plazo de la 
emis1on. donde se refle¡e el efecto del cred1to 
sol1c1tado 

RESPONSABLE 

Emisora 

Emisora 

2.4 Bases ernpleéldas pa1::i !¡-¡ c!aborac1ón del Emisora 
presupuesto J 

l-2._5_P_rn_y_e_ct_o_d_e_1_,m_'_'ª_c_'º_n_c_s_r,_rn_'_'º_'º_'_"_' __ .. __ ·---¡_-i~-ºra/Casi:l de Oo1sa 

2 6 Resumon de aval~ios prac!1c2úc~ por P•H•t,-, Ern1sora 

autonzado en !a C.N V --------~---' --·· ---------1 

~2_7_D_e_s_"n_o_d_c_·_•o_s_,_ec_u_,_so_s _______ . __ ______j__~---E-m_'_'_º'_" ___ _, 

3.- DOCUMENTACIÓN RELATIVA A LA EMISIÓN 

DOCUMENTO RESPONSABLE 

3 1 Sol1c1tud de la Emisora a C N \.! • Emisora 

------·-
3.2 Sohcl!ud de la Emisora a B M V • Em1sor<1 

3 3 Catálogo dr firmas suscrito por el Secretaria dfli Em1s.or;:r 
Conse¡o de Adm1rw::.~rac1ón da la Emisor~ d1ng1do al 
lndevat.• 

3 4 Dictamen de una ln~t1tuc1ón Cn!1f:cndora do \/aiorcs Emisora 

3.5 Proyecio dol Prospecto de cotocac1on Em1sora/C.Bolsa 

3.6 Proyecto del Aviso c!e Oferta PL.bl1c.a Cnsa de Bolsa 

• Casa ~e BoL!ia proporc1onará el formato 
... BMV Bolsa mexicana de Valores 
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• CALIFICACIÓN 

Con ob1eto de que el Público Inversionista conozca el grodo de solvencia y l1qu1dez 
que respalda cada emisión de Obl1gac1ones colocado en el mercado de va/ores. fa 
Com,s1Un Nacional de Valores determinó que todas las empresas que solicrten la 
inscripción de Obl1gac1ones en el Reg1s1ro Nocional de Valores e lntermedianos para 
que sean objeto de oferta pública e 1ntermed1ac1ón en el mercado de valores. 
deberán contar con LJn drctan1en em1t1do por una lnst1tuc1ón Ca!1ficadorzi de Valores. 
en donde conste opinión favorable en cu<Jnto a la ex1stenc1a legal y la calidad 
crediticia de la Emisora 

Actualmente exrsten 4 lnst1tuc1orH.:s Cal1ficodoras de Valores 

CALIFICADORA ) DIRECCIÓN 1 TELÉFONO 

1-------------l----·~---~------r-------1 ¡ Ru::>~n O,ono y Arqu med.-"' Ne- 2dl i 280-·t300 

/ ~::~c="~ºFº"cpcc 1 r----r--------------t---
) A· ... e R~b'e r~v ::co ¡ 91(8) Ouff .S. Phelps de Me,<1c.:i S A :::!~ C V 

~ f0<! ~-=,-~ •L:r'e Al!._¡ Deo;p 14·J:_> 

1

¡ 
1 f\.1cnterrn¡ N l 

Clas.r:cadora de R•e!lgc!> s A de e V i ..O..v i::•;:io:;eo de lc9 Leo11e'j No 

/

/ Co' Looncc. 

f..'loriterrey. N l 

f-0-.c-la-m-,n-a_d_o,-a-d_o_V_a-,c-,o->-. S_A_d_e-. C-v--1 Mar:;¡aw.,'I N;::; :'3 P B 

1

1 Col. Floroda 

M$:.;1co. O F 
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PARTICIPANTES 

Empresa Emisora 

Agente Colocador Casa de Bolsa. S A de C V , Grupo Financiero X. 

Cal1f1cadora L!"IS\ltuc•on COJl1f1cadora de Valores 

Representante Comun Banco. Grupo Fmanc1ero X 

Auto:1dades· Com1s1on Nacional de Valores 

Bolsa Muxteana de Valores. S A de C V 

SO lndeva\ S A de C V 

Aval (1) lnst•!uc1ón d<" Creá1to 

\ lns\.tuc•On du C· .. ~~!•".> 
·-------------------< 

\ En,prcsa En~•sor.-. 

F1duc1ano {~) 

t-F-,d-e•-to-m-,-,,-,.-0-\_2_) -----~¡-,-n,-ers•on1~\.:is en l,1!> Obl19ac1ein"~· 

~Pª_'_"m-on_'º_F_'_º"_"_w_'"_''_"_º_'_º_; ---~\ ¡ _"_·'·_"'_'._" _a'ect,-.d::is (" ... el Fde,corn_"_º--·-----~ 
{ 1) Sólo en e~ .. º<.!<-• 0Di•';j,'.l.C•:::r.c<, ;...,-,,·_,:: .. s 
(2) Sólo en c;J.,.o d~ Obkgac•onc::. c::in G,t•ant.,, F,,¡ 

PLAN DE ACTIVIDADES 

;,u\o<"3t•én do 'ª CNV y BMV 1 \ ./ - •-
Entrega do mf:;:;rrnac16n al lndc'>la\ ) \ J 

Celebrac16n del contrato Oc Coloc.a.:::ion \ 1 1 ( \ J 

Co1ocac16n y ht:1uidac•ón de 1.-. em•&•bn ) \ \ \ --~ \_~ 
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• PRINCIPALES COSTOS 

{Cifras en miles de Nuevos Pesos) 

Bolsa Moxlcana do Va loros, S.A. do C.V. 

CONCEPTO LIMITE 
INFERIOR 

El>tud10 Tl!ocnoco· 
Econ6m1co 

Cuota Anual 

Hasta o 00 

Entre 5.000 00 

Entre 10 000 00 

Mas de 

Comisión Nacional de Valores 

CONCEPTO 

E•tud10 Tecmco-Er:onórnico 

Derechos de lnscripc16n 

Hasta 

Mas de 

Refrendo de lnscr1pc:6n Anual 

Hasliil 

Mis de 

Ma:iomo 

LIMITE 
SUPERIOR 

s ooo ca 

10.000 00 

40.000 00 

40.0CO 00 

Monto 

184.911 71 

184.911 71 

184.9' 1.71 

1S4,911 71 

26 

CUOTA MlNIMA EXCEDENTE AL 
LIMITE INFERIOR 

3 30 

oºº o 1eooc:-o 

o 00 o 1500% 

16 50 o 1200% 

5:' so o 0900% 

1 
Cuota (1) Porcentaje 

3 66 

o 1800% 

00900% 

1 

O 0750"/o 

o 0750% 

24 69 



Institución Calificadora do Valoras (2) 

CONCEPTO LIMITE LlMITE 

1 

CUOTA MiNIMA EXCEDENTE AL 
LIMITE INFERIOR INFERIOR SUPERIOR 

Cuota Anu.al (J¡ 

Hasta o 00 5.000 00 

Eritre 5 000 ºº 
Entre- 1ti 000 00 50 oca oo 
Entre 50.00\) 00 100 000 00 

Entre 100 000 co 250.000 00 

Mo1s de 250 000 00 

Representante ComUn 

CONCEPTO 

Aceptación del cargo 

Honorarios An...,.i!o'S 

MáJumo 

Adicionales 

CONCEPTO 

!ndeval Mare;o. cuslod•a y admor, d~ ..,,alait'!~ 
anual 

Pros;:>ecto casto aproximado 

TJ!ulos casio aproximado 

Com1s10n por Colocac•ór> 

1 
1 o 0625% 

¡ ~3 50 o 0500% 

1 .n oo O G375% 

1 

59 75 o 0250% 
472~,,-~-t-~~-0-0-1-00_º_>~~---1 

~--''-~~~~~~~ 

COSTO 

1 

1 :>O 00 

300 o:::i 

COSTO 

1 
o 000198% 

1 
1 10 00 

1 10 00 

20 00 

Todos estos coe1os son aprox1madoa y se encuentran au¡etos a cambios en forma trimestral. 
( :) No causan IVA 
(2) Promedio do las lnstrtuc•ones Cal1fü::.a':loras de Valores 
(3) Las cuota$ del 2do y 3er. al"lo son la mitad del 1 er al"lo 
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EL MERCADO INTERMEDIO DE LA BOLSA MEXICANA DE 
VALORES 
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DESCRIPCIÓN 

El objetivo del Mercado Intermedio es fac1htar a las empresas medianas el acceso al 
financiamiento via emisión de acciones. apoyando la reducción de sus costos de 
capital 

El mercado intermedio surge a raíz del gran número de empresas medianas que 
existen en México y la importancia que reviste el poderles dar acceso al mercado 
de valores y permitir que se financien medrantc costos más compet1t1vos que los 
que trad1c1onatmente se obtienen 

Trad1cronalmente. una empresa acude al mercado de vn!ores con f•n.::Jnc1am1entos 
de corto plazo (generalmente papeles cornerc1ales). que no nücesanamente son to 
mas bar"3tos de acuerdo a la situación particular de cada en1presa 

Se ha visto que .::J to largo de la madurac1on de un n1ercado, existen nuevas 
opciones que permiten que la empresa se vaya sot1sticando en Jo que es la 
obtención de sus recursos Es muy importante considerar a partir de la naturaleza 
de la empresa necesidades que tienen de financ1am1ento en los mercados 

El mercado 1nterrned10 es un <:!'lemento muy 1mport.:::inte para cuolqu1Pr empresn 
mediana en el pa1s, sobre todo por la orné'.lm1ca que se esta viviendo actualmente , 
en dónde vemos altas tasas de crec1m1ento de la 1ndustn8 medinna. í'Tluchas veces 
supenor al 30 po:-c1énto, y costo es. en varios sectores cómo autopanes, armadoras, 
envases, eté..': 

Para a!gunGs 1ndustn<:1s e~ n1u¡ importante. por sus car<lctenst1cas el requerir 
f1nanc1am1ento de capitc:i! a largo plazo por ia natur¡]leza rnism.:::i de los proyectos en 
los que part1c1p.:::i. valorar un proyecto por lo que 1ntr1nsecumente trene y muchas 
veces el único que esta dispuesto a tomar es•~ riesgo es !a propia empresa. que 
forma esa dec1s16n y se aventura en un proyecto qL1e después resulta rentable y 
atractivo y es quizás a mediano o largo plozo que se vean los réditos de esa 
inversión y de esta dec1srón de la empresa 

Entonces el mercado occ1onano. en particular el intermedio para las empresas 
medianas, es una alternativa que permite fondear para este fin a dichas en1presas, 
es el mercado intermedio además. una solución para n~e1orar tu s1tuac16n financiera 
de las empresas 
Cuc:mdo uno empresa esta saturada de su capacidad cred1t1c1a puede recurnr al 
mercado accionc:mo y con esto, mejorar su posición financiera. aumentar su base de 
capital. y esto a su vez tiene la venta¡a de perm1t1r un endeudam1ento <Jd1c1onal, 
estableciendo un circulo virtuoso en Ja medida en que vay~ la empresa financiando 
en el mercado acc1onano, después en el de deuda. y se vaya estableciendo este 
circulo. 

La empresa va a poder crecer de acuerdo con Ja deme::inda que tiene por sus 
servicios, entonces. es un mecanrsmo 1deol para esta reestructura financiera 
permitir un apalancam1ento y promover el crecimiento de las empresos 
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También a nivel sectorial es muy importante. puesto que permite, dado el l1m1tado 
número de empresas grandes que existen en México. tener una compos1c1ón mucho 
más rica de empresas en el mercado, y con esto, atraer la atención de los 
inversionistas extran1eros y. en general. de la con1umdad f1nanc1era hac1a lo que es 
el sector, y esto es muy importante también hasta por los aspectos de evaluación 

CL1ando una empresa quiere no solo cotizar algún tipo de f1nanc1am1enlo, sino tal 
vez a la propia empresa con el ánimo de vender o lograr una al1onza estratégica. es 
importante tener una referencia de lo que seria el precio de l<J empresa En la 
medida que haya niás empresas de un ni1sn10 sector 'o>e tiene unL1 rne¡or reft";renc1L1 
de lo que vale la empresn de ese sector. de lo que son las pers.pect1vas de esr~ 

sector y por eso, es muy importante que este mercado 1ntcrn1ed10 permit<-l 
enriquecer el nlimero de empresas que ya ~1ziy en e! mercado ;:1cc1on:uio 

El rnercado 1ntermed10 !L1mb1en prornueve el des;:irrolto rugion.:ll. puesto que 
empresas que son medianas pueden venir a cotizar zi l::i Bolsa de valores. pu~den 
tener un mercado regional y atraer la atención de 1nvers1onrstas locales que 
conocen la empresa y conocen 3 la adrn1n1strac1on. que de esta rn;."lnern se van a 
ver atraidos o invertir en est<:l en1presa 

Es un nicho de negocios 1mportanle p;ir.:. los 1ntern10d1.:::inos f1nLJnc1eros. un etcrnento 
de compet1t1v1dad ante !3 entr.3da de nuev<ls 1nstrtuc1oncs lm¡1nc;eras <:t r.1éx1co, c1ado 
que estas seguram,¿,nte se en~0..:::.:1r:Jn Ll l:is gr.:i.nat..!5 cn1pres . .>s 

Dentro del perfil de las cn1pres~1s en el n1t:,.rc.:.clu e,-. v.:il::;rc•;> y le~-; ··1·w t:rs101~:s!.Js su 
busca que en el merc;ido 1nti:rn1ed10 ~€-· c0t1ce::n empresa~ qL,e tengan un alto 
potencia! de cP~c1miento. de tv::-cho ~1 interes que se tia visto en r.Jac+onal F1nanc1era 
de pc:1rte de los tnvers1on1stas extnlnJeros que ya est.:in fan111Ja11,;::~1dos con l<JS 
grandes empresas desde hace n1uC:10 11e1npo .:i ·~!los les 1nteresu niucho conocer 
empresas que pued<Jn est.:ir en un estrato diferente. pero que puedan tener un 
potencial mucho mayor de crec1m1cnto. entonces const.:internente acuden a la Bolsa 
f>~1ex1cana de Valores buscando 1nformac1ón sobre estas empresus ya sea para 
invertir capital prtv.:::ido o invertir eri el momento que estas se !tsten en el mercado, y 
eso se debe a que estas empresas 111ed1..-inas son las que t1c~ncn un potencial de 
crec1m1ento que hace a!guncs ;i~ns tenían l;:.is grólndes empresas que .-ihora cotizan 
en la sección pnnc1pal de la Bolsa. pues esos snversionistas que estan 
acostumbrados a grandes rend1m:cntos busc:in ahora este seg1nento de empresas 
que permitan estos rend1m1entos 

Se busca ademas que s~an empresa:; flexibles. que se ad<Jptcn con fac1l1dod o 
cambios y necesidades del entorno Esto s1gn1f1co que ias empresas que van al 
mercado 1ntermed10 tienen que definir lo que es su linea de negocios. la ci.Jal debe 
ser muy bien enfocada para que sea fácil al tnvers1ornst.::i 1dent1f1car a la empresa. 
cuál es su g1ro. que tenga una adm1nistrac1ón delgada. muy eficiente. y que sea una 
administración confiable 
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El Objetivo del mercado de valores es canalizar el ahorro a to que es et proceso 
productivo del pals. Jo cual se logra dado que las empresas medianas representan 
el mayor segmento de ro que es el sistema ·productivo. diversificar las opciones de 
inversión al 1nvers1on1sta. impulsar la competencia entre los 1ntermed1anos y reducir 
los costos de financiamiento que es otro de los ob;etivos del mercado de valores 

Las accrones son titulas valor que representan una parte alícuota del capital social 
de una cmpres.3 e incorpora los derechos y las obl,gac1ones corporativos y 
patrrmoniales de un socio se definen t.:imbrén como rnstrumentos de financ1;:-imrento 
que representa ef patrimonio <tportado por los accronistas para integrar el c:ip1tal 
soc1¡¡I de una All'"'.presa para realizar las 1nv0rs1ones necesarias y .:illegnrse a ros 
actrvos que Je perm1tir._;n cumplir con su misión 

El establec•rn.ento de un Mercc::ido Intermedio tom8ntar.:3 una fflayor extensión y 
profundidad del mercado de valores. complementará en el lélrQO pl.::uo. al mercado 
accmnar10 existente y sobre todo perm1tira a los inversionistas la part1c1pacron en 
enipresas de !as rrnrnadas ··small caps", tCompai"ilas de tama;io pequeño o medrana 
con un alto potencial de crcc1rn1ento) que en otros mercados de capitales 
ex:tran1eros son las que mayores renc'1rnrentos han tenrdo E! r .. 1ercado Jntermedro 
dara mayor solidez y orden a la estructura del mer:.::c::ido acr:1on¿irio. al tenerse un;J 
sección p.:ir.J en.,1sorzis gr3ndes y bL:rSé:H.le~ •. y otro parc.i. empresas medianas y de 
bursatil1dad t::a¡a 

Roquisuos de Inscripción en la BMV 

El cn1cr10 Q•Je s.::r.:i u:.1,zado par;::i considerar .:i una crnprcsa como ··med1aria" es que 
tenga ur. capit;:il ccntable m1n:rno de f\1$20 n111Jones Pvr~ que los valores de estél 
clase de empresas puedan ser rr13teria de oferta publica y de 1ntermed1ac1ón. se ha 
establecido una n uevn subsecc1ón (!él subsecc10n 8) en el Registro Nacional de 
Valores e lnterrnodrarzos (Rr.JVI} Los requisitos que debe cumplir una emisorzi para 
la rnscnpctón de sus acciones en 1.3 subsecc1ón B del RNVI de élcuerdo i::on !~ 

circular 11-22 de la CNV. y el élrt1culo 14 de ra Ley del Mercado de Vó'.ltores (Ll'~1V), 

Un h1stona! de ope:-ac1ón mlnrn10 de tres at"ios. salvo en Jos casos de empresas 
controladoras, cuyéls prmc1pales subs1dranas cumplan con este requenm1ento 
Tratandose de compal"tas de r.ueva creación, por fusión, o escrs1ón. esta 
d1sposrc1ón deber<'.'.! .ncrcd1!arse rcsoecto de las compartí.is fus1cnad.3s. o de la 
socredad esc1dente. segú~ ccrresponda 

Capital contable minrrno de NS.20 millones {este monto se actua!izar& 
anualmente, al 15 de mar.>:o. con base en el Indice Nacional de Precios ;:i¡ 
Consumidor} 

La sumatorra de resultados de los uthmos tres ejercicios sociales debe ar-roJar 
utilidades Cuando. en op~n1ón. de \a SMV, se trate de emisoras con potencial 
de crec1m1ento. según sus proyecciones financieras, la CNV podra autorizar 
excepciones a est3 cond1c16n 
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La oferta pUblica no debe ser menor al 30.5 del capital pagado de la sociedad, 
después de la colocac1ón 

100 acciones como mlnimo, después de la colocación. 

En la tabla 1 se presenta una comparación de requenmientos para la rnscripción 
de acciones en el Mercado Accionano actual y en el Intermedio 

Tabla 1. Requisitos do Inscripción en la BMV 

Histona de Operación 
Capital Contable minimo• 
Oferta PUbhca 
No. de Accionistas min1mo-

"Oepués de la ope1acron 

Mercado Accionario Actual 

3 años 
N4100 millones 

15%• capital pagado 
200 

Reqws1tos de Mantenimiento en la BMV 

Mercado Intermedio 

3 años 
N420 millones 

30% capital pagado 
100 

Las d1spos1c1ones que deben cumpllf Ja::; emisoras para mantener sus acciones 
listadas en el Mercado lntermed10 son en general. los prevrstos en el artículo 14 de 
la Ley del Mercado de:> Valore:> y en particular las s1gurente 

Capital Contable mínimo NS100 md!ones, de acuerdo con la 1nformac1ón 
financiera d1ctam1nada de su Ultimo eJercrc10 soc1.:il (este mento se actualizará 
anualmente. al 15 de marzo, con base ¿n el Indice Nncional de Precios al 
Consumidor) 

Que las accrones d1stnbwdas entre el púbhco 1nvers1on1sta representen por lo 
menos el 20% del capital pagndo de lo compaí'li<l 

50 accionistas como minimo 

La CNV podrti establecer excercrones .o 10~; porcentuw~ m1n1rnos de tenencia 
acc1onana y al menor numere perm1t1do de 3Cc1on;stas en el c<'lso de adqu1sic16n 
temporal de ncc1ones por sus emisoras pre'v1a solicitud ante 1.:1 CNV y l.::i BMV 

Las est1pulac1ones. antes descritas. seran evaluadas por lü BMV durante abril y 
mayo De no cumplir con éstas, fa CNV requenrá que la emisora presente un 
programa para superar la 1nfracc16n correspondiente en el plazo aplicable; o bien el 
desahogo de su derecho de aud1enc1a antes de cancelar a suspender el registro de 
las acciones. En fa tabla 2 se presenta una comparación entre los requenm1entos 
del Mercado Accionario actual y el mercado rntermed10 
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Tabla 2. Requisitos do Mantenimiento en la BMV 

Capital Contable míninio 
'"º/o Free Floating min1mo 
No. de Accionistas 

Mercado Acc1onano Actual 

N$50 millones 
12"/a 
100 

•Acciones en c1rculacrón en el mercado 

Mercado Intermedio 

NS 1 O millones 

50 

La tenencia accronana de c.::ida sociedad de inversión de una emisora será 
computarizada como equ1vnlente a un máximo de veinte mversionrstas individuales 
La Bl\1V determinará la correspondencia en cadü caso. en función a la bursat1!1dad 
de la compat'\la 

De acuerdo con el articulo 16 de la Ley de! Mercado de Valores, las emisoras 
listadas en e! Mercado lntermed10 deberán incorporar una cláusula en los estatutos 
sociales. en ID que se estable:.:=:c.:! que en caso de cancel<JC;On de la 1nscripc1ón de 
sus acciones en !a SMV por solicitud propia de la emisora, o por rescluc16n 
adoptada por la CNV. la obl.g.:>ción de fas .'.lcc1on.s.tas que detenten el control de !iJ 
compal"l!a, de hocer oferta pública de compra al precio que resulte más altc del 
promedio del cierre de las operaciones que se hay.::m efectL:ddO durante 10:::; tre1nf3 
dias en que hubieran cotizados las acciones previos a la fecr1a de la nfert:::i o b•·:n 
al valor contable d~ la acción <:11 U!t1mo reporte trimestra! Los ;:icc1onistas 
mayoritarios de la cornpar'l1n no quedaran obligados a llevar a cabo fa oferta pública 
mencionada. si se <JCred1ta el consen!lrn1ento de todos los acc:on1stas para Ja 
cancelación de! registro 

La información financiera que deberan entregar tas em1$0rus listadas en et Mercado 
Intermedio estaran obligadas a reportar en ID CNV es 

Información Anual Ei dfa habd s•guiente o, cuand::i se trate de emisoras con 
domicilio social, no en la ciudad de México, sino en el interior del pafs a más tardar 
el tercer dla hábil siguiente a la fecha d<! la celebración de !a Asamblea General 
Ordinarra de Ac~10111stas (efectuadél our~nt~ les cuatro meses posteriores al cierre 
de e1erc1c10), se deberá entregor 

Resumen de los acuerdos adoptados por la Asarnblen (rncfuye la aplicación de 
utilidades y en su caso, el dividendo decretado) 

Informe del conseJO de Adm1n1strac1ón 

Estados financieros auditados (Balance General, Estado de Resultados. Estado 
de Movimientos en la Cuenta de Capital Contable y Estado de Cambios en la 
S1tuac10n Financiera. as{ como. las notas complementanas). 

Integrantes del Consejo de Administración. 
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Referente a la información tnmestral que deben presentar las emisoras en los veinte 
dias hébi/es s1gU1entes a Ja terminación de cada uno de los tres primeros trimestres 
y dentro de los cuarenta y cinco dias hábiles posteriores a la terminación del cuarto 
trimestre_ 

La documentación JUrldica que deberé.'t entregar es· 

Convocatorias 1.:is asambleas generales, especiales. ordinanas. 
extraordtnanas. de accionistas 

Actas de asambleas y 45 dias háb!/es despues de la Asamblea. el testimonio 
notarial de éstas 

Informe de los contratos de crédrto que 1mplrquen otorgamiento de garantfas 
especificas para conservur cierta estructura financiera, o para limitar el reparto 
de dnlÍdendos 

Copra de Jos avisos a los acc1ornstas para el e1ercic10 del derecho, de 
preferencia, por aumentos al capital social. can1e de ucc1ones. pago de 
dividendos, etc 

Pertinente a la tnformac1on con1plementana como construcc1cnes en proceso, 
capacidad instalada y utJ/1zada, bolanz.a comercia/, recursos humanos y utt11dad 
fiscal neta. ésta deberá proporcionarse en forma anual. en lugar de tnmestrafmente. 
como es el caso del Mercado Accionario Actual En general. las emisora están 
obligadas a divulgar entre el público tnvers1onrsta cualquier información 
sobresaliente. que pueda influir en los precios de sus acciones 

De acuerdo con el sistema de recepción y asignación de operaciones en acciones 
en el Mercado Intermedio, fas ordenes deberán 

lndent1ficarse como acciones inscritas en la Subsección B del Regrstro N.3cional 
de valores 
Sólo tendrán vigencia durante el plazo que e!:.tablezca la BMV en su reglamento 
interior (aún srn defrnrr) 
La e1ocución de las ó:"Jcnes se efectuará a través del sistema de subasta, 
conforme al proced1m1ento que establezca la BMV 
La asignación se efectuar,-'j con proced1m1entos automatizados, se 1ndic.::irá el 
número de folio, fecha y hora de f¿¡ orden, respetando el princ1p10. "primero en 
tJempo, pnmero en derecho .. 
No seran aplicables a las operaciones de estas acciones las disposiciones 
relativas a órdenes extraordinarias de paquete y globales. de operaciones de 
arb1tra1e internacional de valores, de operaciones con tftulos opciones. o de 
ventas en corto. salvo que en estos dos últimos casos, lo autonce Ja Comisión 
Nacional de Valores. 
En ninguna c1rcunstanc1a podrán existir sobrantes de compra, o de venta de 
estas acciones, al cierre del dla. cuando se opere la emisión respectiva. 
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Expectativas 

Se considera que la 1mplementac16n de un Mercado Intermedio será benéfico para 
todos los participantes del Mercado de Valores (emisoras. 1nvers1on1stas e 
intermedranos f1nanc1eros) Las empresas medianas tendrán la pos1bhdad de 
obtener recursos. vía em1s1ón de acciones. esto permitir.a tener una importante 
fuente de flnanc1am1ento a largo plazo además de opt1m1zar su estructura de capital 
La transición de una empresa pnvada a un<:i entidad púbhca, se verá reflejada en 
menores costos financieros, para las compar'"Lias medianas, será un estimulo para la 
admin1strac1ón, y en general. fornent<Jr<3 la cap1talt;!ac1ón y compet1t1v1dad de un 
mayor número de empresas Por ultimo, algunas emisoras lts.tadas en el Mercado 
Acc1onano actual en nesgo de ser cancelado su registro. podran optar por 
cambiarse al Mercado Intermedio y seguir teniendo acceso al mercado de capitales 

El Mercado Intermedio !es pern11t1ra n los 1ntcrmedianos financieros diversificar sus 
servicios, ofrecer a sus clientes una mayor variedad de opciones de 1nvers1ón y la 
oportunidad de nuevos negocios para promover e1 listado. colocación y operación 
de los valores de empresas medianas. asi como. también proporcionará el 
desarrollo de otros instrumentos para la prestación de servicios especializados para 
las empresas medianas 

Los 1nvers1on1stas tendrt.m mayores oportunidades de inversión. sobre todo en un 
segmento de los mercados de valores. el de los "small c3ps" (emisoras con gran 
potencial de crec1mrento) que han demostrado ser el más rentable en mercados de 
capitales extranjeros. Por e¡emplo en E U , de acuerdo con un estudio desarrollado 
por lbBotson 111 ( 1 ). el rend1m1ento anual promedio de las "smalt company stocks". 
para el periodo 1926-1988. fue de 12 3º/;,, mayor que el rendimiento de 10%> de las 
Acciones A.AA americanas y el 5% de los bonos corporativos de largo plazo 
Obviamente. a mayor rend1mrento. mayor nesgo. lo que está refle1ado por la mayor 
desv1ac1ón estandar de las "small company stock" que el de las empresas AAA, 
35.60/o contra 20 9°/o Esto, se espera que suceda en México. sin embargo, aunque 
el Mercado lntermedto sea poco bursa1t1. por existir un mercado secundano. el 
nesgo de invertir en .:icc1oncs de empresas medianas públicas será menor que el de 
comprar parte del capital de empresas privadas de paises latinoamericanos. 
estrategia adoptada por .:ilgunas compar'"Lias administradoras de fondos amencanos, 
en busca de me1ores rendimientos En genera!, se considera que en el mediano 
plazo, el Mercado Intermedio sera una buena opción, este perrn1t1rá a inversionistas 
mexicanos y extran1cros la dtvers1ftca-.::16n de SlJS carteras y la oportunidad de 
1ncremer.tar sus rendirrnentos por participar en empresas que pueden tener un gran 
potencial de crecimiento 
Por último. el Mercado 1ntermed10 con!nbu1;¡) a dar mayor solidez y orden al 
Mercado Acc1onano, porque. como en el caso de la Bol!;a de Tokio donde existen 
dos secciones. una para empresas muy l!qu1das. y otra para compan1as de poca 
operatividad. en 1a BMV est.::iran separadas las acc•ones muy bursét1les, de las que 
no lo son En general. creemos que el Mercado Intermedio. ampliará la base de 
emisoras Objeto de inversión por parte de los inversionistas, fomentara la hqwdez y 
operatividad del Mercado Acc1onano y contnburra a que los recursos financieros 
sean canahzados a sus usos rnas eficientes 

ll I IClbotson Assoc1.a1cs Stock!>. Bon<1s, B1lls, <ind lnciatoon 1989 Yea1boo1o:. MarK01 Results for 1926-1988 
Ch1c;ago lbbotson As.<;.oc;1;l!es.. 1969 
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Compañías Listadas en el Mercado Intermedio. 

Al momento de escribir este trabajo, habla treinta emisoras 1nscntas en el Mercado 
Intermedio, de las cuales la mayorla antes cotizaban en el mercado principal, sm 
embargo no alcanzaban el cap1t<JI necesarro para cotrzar en el mercado principal 
además de tener baja bursat1l1dad, por lo que la Bolsa Mexicana de Valores junto 
con la Comis10n Nac1onat de '/<llores dec1d1eron que estas emisoras cotizaran en el 
mercado intermedio 

Las nuevas empresas que han colocado papel en este mercado son 

Industrias Qulm1cas 
OXY- Industrias Oxy SA 
QBJNDUS - Q B Industrias SA 
REGIOEM - Regio Empresas SA 
DERMET - Oermet de México SA 

Imprenta Editorial 
DIANA - Editorial Oi<Jna SA 

lndustna Electrónica 
IEM - IEM s A de e V 
QTEL - a Tel SA 

Maquinaria y Equipo 
ACMEX - A C Mexicana SA 

Alimentación Tabaco y Bebida 
CAMPUS - Campus SA de CV 
AGRJEXP- Agro Industrial Exportadora SA 
GMACMA - Grupo Macma SA 
NUTRISA - Grupo Nutnsa SA 

Textil, Vestido y Cuero 
GEASA - Grupo el Asturiano SA 

Materiales de l<J Construccion 
LAMOSA - Grupo Lamosa SA 
GICONSA - Grupo lconsa SA 
PYP - Grupo Profesional y Proyectos SA 

Casas Comerciales 
ALMACO - Coppel SA 
COFAR - Controladora de Farmacias SA 
FERIONI - Fernoni SA 
FOTOLUZ - Foto!uz Corporac10n SA 
GPQ - Grupo Preve -Ou1m SA 
MADISA - Maqumana Dresel SA 
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Servicios: 
ARJSTOS - 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 Fianzas SA 
FIATLAS - Fianzas Atlas SA 
LOTONAL - Afianzadora Letona! SA 

Varios· 
UNICA - Unión de Caitales SA 
OPCION - Fondo Opción SA 
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FINANCIAMIENTO A LA MICRO PEQUEÑA Y MEDIANA 
EMPRESA 
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Descripción 

La Banca de desarrollo es la encargada de apoyar a la micro. pequeña y mediana 
empresa A partir de 199C Nacional Fmanc1éra ha integrado Lin programa encaminado 
hacia el rescate y el fortalec1m1ento de la planto productiva para preservar el empleo y 
contnbuir a la react1vac16n económica La estrategia busca a poyar proyectos viables 
detonantes de la act1v1dad económica, principalmente a empresas del sector 
manufacturero, favoreciendo la articulación de cadenas productivas y el desarrollo de 
proveedores De esta forma Nafm concentra sus esfuerzos de promoc1on en las 28 
ramas de la mdustna manufacturera. seleccionadas con base en su efecto multlphcador. 
en otras ramas grado de mtegrac1on. part1c1pac16n en el PIS. generación de empleos. y 
generación neta de d1v1sas 

Las ramas pnontanas son 1 )lndustna de ln corne, 2)Elaboración de Productos 13cteos. 
3)Elaborac16n de conservas ahment1c1as. 4 )Benef1c10 y rnol1end<:i de cereales y otros 
productos agrlcolas, 5) Elaboración de productos de panadería, 6) Industria azucarera, 
7)Fabricoc10n de cocea. chocolate y artículos de confiteria. 8)1ndustna de las bebidas, 9) 
lndustna textil de fibras duras y cordeleria de todo trpo. 10) Hilado, te11do y acabado de 
fibras blondas excluycnoo de punto. 11) Confección de prendas de vestir. 14) lndustna 
del cuero. pieles y sus productos 15llndustna del calzado (excluye de hule y/o plástico), 
16)Fabncac1ón y reparación de muebles. 17)Fabricación de sustancias químicas 
básicas, excluye las potroquimlcas básicas, 18)1ndustna de fibras artificiales y/o 
smtet1cas. 19)1ndustna de coque, incluye otros derivados del carbón mineral y del 
petróleo. 20) Fabric<:ic1on de Juguetes de pltist1co. 21) lndustna básica del hierro y del 
acero. 22)1ndustna básica de metales no ferrosos. 23) Fabncacion y/o ensamble de 
maqwnana, equipo y accesorios clectncos. 251 Fabncac10n y/o ensamble de aparatos y 
accesorios de usos doméstico. eléctricos y no eléctricos, 26) Industria automotriz y 
autopartes, 27) Fabncac16n y/o ensomble de brcrc!et.:is. y 28)Fabncoc1on de Juguetes, 
aparatos y articules deportivos 

El programa ut1l1zn a los bancos como los pnnctpales con::iles de d1str1buc10n de tos 
recursos. De esta forma. Nafln espera operara 86°/o de sus recur5os a través de los 
bancos, y 14''/orestante por medio de las uniones de crédito. entidades de fomento. 
empresas de factora¡e v arrenadadoras. entre otras 

Para lograr ese Objetivo N.::if1n y la Asoc1ac1on de Banqueros de México firmaron un 
conven•o que perm1t1rá incrementar ta canahzac1ón de recursos hacia las empresas. El 
convenio comprende comprom1sos entre lo que destacan por parte de Naf1n la 
simpllficac10n en la mecan1ca operativa para bnndar apoyo suficiente a las empresas. 
compartir nesgas con la banca para tnduc1r y fac1\1tar el financiamiento, as! como revisar 
penOoicamente y me1orar su!:> programas y productos_ La ABM d1fund1ra y promoverá 
entre los bancos la utrhzac1ón de los recursos de Nafm y apoyará a la institución en el 
análisis y disef'lo de programos específicos en sectores que la autoridades consideren 
pnontanos 
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Programa Unico de Financiamiento a 
la Modernización Industrial (PROMIN) 

Para simplificar los trámites y esquemas operativos de descuento, se integraron en un 
solo programa. el PROMIN, Jos programas para ra micro. y Pcc;ue~a empresa, de 
mejoramiento del Medio ambiente, de desarrollo tecn0Jóg1co, de infraestructura 
industnal. y de Modern1zacron. 
Los empresarios pueden obtener recursos para· Capital de tr.:ibaJo, .activos fiJOS, 
reestructuración de pasivos. desarrollo de tecnologías, me1oram1ento del medio 
ambiente, contratación de asesorías. e infraestructura tecnológica El PROMIN 
beneficiaré a empresas con recursos por 31 m1J millones de pesos 

f Capit:1J de trabajo -----~~~::~-~-~~-------

/ Rc~':~~.c:.~~'~c;,;n-ti&d'li-f~.- e;;::·,~~~~:~;~::: 
Desarrollo ........ 

11
.....- lntrac~tructun1 ¡ de tccnolo~í:ts h.·cnolúl,!ic.1 

1 
;\Jcjon.11nicnto del :\lt..•dio Arnhicntc 

Los. sujetos de Gpoyo al PROl'.11N son 
1 - Proyectos de empresa~ micro. pequeñas y mediana del sector 1ndus:nal. asf como 
del sector servicios que sean proveedores de la industna 
2 .- Proyectos de empres.::is micro. pequeñas y meaianas de Jos sectores comercio y 
serv1c1os. ubicadas en los estados de la República con menor desarrollo relativo. 
3.- Proyectos de ampl1ac1ón de grandes empresas que favcrez.can el desarrollo de 
proveedores o Ja creación e 1ntegrac1ón de cadenas productivas en las que participen 
micro. peque1'as y medianas empresas 

Tipos de Apoyo que Ofrece el PROMIN 
El PROMIN benef1c1ará a empresas con rt::cursos por 30 md 922 rn1!!ones de pesos. casi 
1.5 veces mayor en términos reales a los realizados en 1995 
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DISTRIBUCION DE LA DERRAMA CREDITICIA 

Dcrran1a 
Cr~diticia Tot<il 
30,9:!:? mdp 

Sectores 

Estrato 
Empn:sarial 

11111.:nn...-l!io:-. 

Tipo u..., :-..h.111cJ;i 

{ 
f 
1 
{ 

' l 

Industria ~ 
Comercio 
~ y servicios 

PyMES ~ 
Gr<mdc;, CID 
Bilncarío;, ~ 
N•) Ban1::.1no'> ~ 
:--.:a..:ion:1l CD 
Dól:irl·.,. cm. 

---·---~-·----- -

Montos máximos de crédito por tipo de empresa 

MONTOS MAXIMOS DE CREDITO 
(pesos) 

~:?h.000 000 

f. 1 s1:,nuo.ono 

1 s 1.200 (J(hl 

OTROS PROGRArv1AS DE /-.POYO 

-Reestructuración de Pasivos· 
Mediante este esquema se apoyn a las empresas para mejorar su estructura financiera. 
obteniendo mejores cond1c1ones y plazos adecuados para enfrentar sus compromisos. 
Las micro, pequerias y medianas 1ndustn<Js. hayan o no redescontado con Nafin. asl 
como l<:ls gr.:3ndes industrias de los sectores priontanos o que integren cadenas 
productivas. son suietas de este <:ipoyo 
Se podra descontar hasta 1 ooc/o del crédito obieto de la reestructura; las tasas de 
interés y los plazos serán los que establece el PROM\N 
-Capital de TrabOJO en UDl·s· 
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Tiene como obiet1vo proporcionar l1qu1dez. para apoyar necesidades de capital de 
trabajo. para la adquisición de insumos. refacciones. y el pago de sueldos y satanes, 
entre otros. El lfrrnte máximo de financ1am1ento sera el equivalente en pesas de 500 mil 
UDIS, y el plazo máximo de los cred1tos revolventes que otorguen los bancos 
comercrales será de dos arios. 
Nafin podrél otorg;:ir su garantía a tos bancos hasta por el 50"'/0 del rnonto del cred1to. 

-Ftnancram1ento al Comercio exterior 
Como complemento é3 sus programas de descuento cred1t1cio, Nu.fin ofrece o empresas 
mexicanos financ1arn1ento en moneda extran1er;:i. n tasas y plLlZOS preferenc1ales, a 
través de tos siguientes mstrumentos 

Lineas G/ob<Jíes do Crédito. p::ir;:. !<1 1mportac1ón de bienes y servicios. con recursos 
a mediano y torgo p!ozo 

Lineas do Con1t::rc10 Extunor i1 Corto Plazo. pora L:i preexportac1on. exportac1on e 
importación de materias primas. 1nsu:-nos, rcfu.cc1ones. ni.:iqu1naria y equipo. entre otros 

En el caso de lineas Globales. el pt.:lzo puede ser desde 180 di ns hasta 1 O ar"los. 
dependiendo del tipo de bienes y monto de lo operación P.:lra lineas de Cono Plazo. 
varia de 90 a 180 dias, segun el tipo de cperacron a rE:,al1zar 

-Programa de gar~mtíos 
Tiene como pnncipa!e5 cbict;vos e! facil1tur a lus en1presas ül ;:'.lcceso al f1n.:::inc1am1ento 
de inversiones en activos y f1JOS y cop1~.'.ll de traba¡o 

<11\R'\Nll'\ Sl>BRI t 1<1 l>lll)S 

Scró.n sujetos de apoyo las micro. pcquc1las. y 
n1i:dian:is empresas del si:ctor industrial, así 
co1no c1npr<!sas gr.:indc:-. de la~ ran1a..., rnanuf.1c· 
turcra~ prioritari<l . .;. 

( •. ,H,....,.11,~0IHU· 11111«) .... l>I 

( IU·.l>l I O lUIH~.-\.-1 ll.1'.~ 

•Se apoyará a Jos cmi~orcs de titllk)S <lc !.:rCditL"'J dc 
rncdiano y lar~o pla.1:0. 

•El porcentaje m~:>..irno <le s:1rantia ~cr:1 <lctc.=rminado t 
caso por caso. sin rcblL<..ar :-O~ o. 1 
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%má.ximos 

80 

75 

70 

Emprcsus l\ticro y p\!qucfla !'Vtec.Jiana 

Programa de Part1c1pac16n Accionaria. 

Grande 

El principal Objetivo de es este programa es incentivar ta inversión pnvada con la 
part1c1pación temporal de Nafin como socio de empresas pequerias. medianas y 
grandes. Los recursos cubrirán necesidades de capital de trabajo, adquisición de 
rn¡¡quinan;:i y equipo, moderni:::ac1ón y/o reub1c<Jc1ón de p!<:1ntas. La aportación se dnró 
en forma d1recta, medrante las suscripción de acciones o indirecta a través de las 
SINCAS o Fondos Multinacionales 
Estas aportaciones deberán ser mmontanas y temporales, hasta por 25°/o del capital 
social de la empresa y l;:i presencia de Naf1n como accionista no podra ser mayor de 5 
anos 

-Programa Extracrdmano de C<:ip1ta! de riesgo Naf1n Banca Comerci<Jl 
Este en un esquema a traves del cual Nafin y la banca comercial se asocian en forma 
temporal y minoritaria con empresas viables. que enfrentan problemas de 
endeudamiento excesivo La!; principales carocterist1cas son 
- Apoyar n empres.:is pequeflas y medionas 
- El banco cap1ta!1za cred1tos y Nafin aporta recursos frescos 
- La aportación accionaria de Nafin no exceder<'.l de 24 5°/o del capital soc;.z11 pagado 
por la empresa 
·- La ;::iportac16n del b;::inco y de Nafin no 5upcrar-01 40~0 del c.:ip1tal soc1nl pagL1do de la 
empres;;;. 
- La aportación de Nofin en c::ida ernprcso tendr3 ~in monto maximo de 65 millones de 

pesos 
- Los recursos deberán s-;r aplicados a cap1tnl de trüba¡o. ¿,dqu1s1c16n de maquinaria y 
equipo, modernización. o reubicación de plantas 
- La permanencia de Nafm en la empresa no excederá de 5 arios 

-Serv1cros de Banca de lnvers1on 
El pnnc1pal Objetivo es apoyar a las empres¡¡s mediante el d1ser'\o y operación de 
instrumentos de mercado de: dinero y capitales 
-Operaciones Internacionales 
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-Programa de Partic1pac10n Accionaria 
El principal objetivo de es este programa es incentivar la inversión privada con la 
participación temporal de Naf1n como socio de empresas peque,,as, medianas y 
grandes Los recursos cubnran necesidades de capital de trabajo, adqursrc1ón de 
maquinarra y equipo, modernización y/o reub1cacrón de plantas La aportación se dará 
en forrna drrecta, medrant~ las suscripción de acciones o indirecta a traves de las 
SINCAS o Fondos Multinacionales 
Estas aportaciones deberán ser minontanas y temporales, hasta por 25% del capital 
socral de la empresa y la presencra de Naf1n con10 acc1on1sta no podrá ser mayor de 5 
anos 

-Programa Extraord1narro de Capital de nesgo Nafin Banca Comerc1éJI 
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 curactedst1cas son 
- Apoyar a empresas pequer"ias y medianas 
- El banco capr!al1za crédrtos y Naf1n aporta recursos frescos 
- La aportación accionan.a de Naf1n no cxcedera de 24 5°/<> del capital socral pagado 
por la empresa 
- La aportación del banco y de Naf1n no superará 49':1., del capital socral p<:lgado de la 
empresa 
- La aportación de Naf1n en cada empresa tendrá un monto max1mo de 65 millones de 

pesos 
- Los recursos deberan ser aplicados a capital de trabaJO. adquisición de maquinaria y 
equipo. modernización, o reubrc¿¡c1ón de plantas 
- La permanencia de Nafin en la empresa no excederá de 5 <:H'los 

-Serv1cros de Banc<l de Inversión 
El pnncipal Objetivo es apoyar a las empresas mediante el d1set"to y operación de 
instrumentos de mercado de dmero y capitales 
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-Operaciones Internacionales 
Los principales serv1c1os financieros que se ofrecen son: 

-Promoción en el exterior 
La presencia de Naf1n en c·I e,.;tenor perniit€· 01tund1r entre !..:is orgon1zac1ones 
empresana!es de! extran1ero. las opcrtunic!adcs c:e negoc1os que ofrece nuestro país. 
para 1ncent1var la inversión extran¡cra. y promover a!1an:;:as estrotCgicas y comversiones. 
Apoyos para la 1dent1f1czi::1on dt"! proyectos y :crm.:.:1:;:oc1ón de .3:1.:ln::as entre empresas 
mexicanas y extran;eras. a traves de las s1gu1ente5 moda]¡dades 
Coinvers1ón. subcontratac16n lrcenc1a de fabnca;::ión. ahanza comerc1a1 entre 
productoras, fusiones y adqu1s1c1ones 

-Servicios F1duc1anos y de Valuación y D1agnóst1co 

1-"tl>•:tc<>l\.llSOS. "\ st:l(VIC l<>S DI.: 
VAl~LIACl<>N V DIAGNf)STIC<> 

:"'>!a fin ofr..:r.:c ,1 !a_-. ..:111prt.:<;,b di\ t.:rsc•" ~O.:í\ ic10~ 

lidl:ciarín-... ;1.-.í i,:,,111n .i.-.is!..:nci.1 C'"pt.:cia!iJ";i ... !a C'!l 
rn:itcna <.h.· "L1l 1 ::i.:H >:1 : di.i~ .. :.rll'>-.1i1.:n 

1··14¡<'/L'/)'11!.'I'-' 

•F1..,:ncnlll d l.1 ;1-,nr.:i,1L·i1">11 l":llJlflº' .. \nal 

•I.J..:-:.arrnllo dl· nt:;__'lK!P-. 
•.·'\. ... hnini!>tr~1i.:1un ,!e fL't.:llf'••'" 

•l>r .. ,rno..:inn do: l.1 inv1.:r.-.i1>n y t.:I aho1-ro 

St.:í""' icio.'> d..: v,dt1.!.:1,·in" Ui.:~n<,:.t1i.:o 

•,\.v"lú~i:; ~ohri.: bit!llL"'• ;:iui.:t,Ji.:-. t! inn1ut.:hlcs 
•Ju.'>tipn:ciaciun d..: rC'nl,\ 
•Diagnóstir.:o<; indu-.tria]c:~. 
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-Programa de desarrollo Empresarial {PRODEM) 
Los principales objetivos del PRODEM son otorgar capacitación y asrstencia técnica 
especializada para responder a las necesidades especificas de las micro. peque"'as y 
medianas empresas Los trpos de apoyo que ofrece son servicios espec1a1tzados de 
capacitación y asistencia técnica a las empresas, a través de una Red de Desarrollo 
Empresarial integrada por instituciones de educación media y superior. centros e 
institutos de invest1gac1ón. expertos y firmas de consultor/a. entre otros 

-Programa de desarrollo n Proveedores 
Los pnnc1pa!es objetivos de este programa son el facilitar el desarrollo de una red de 
proveedores para las grandes empresas. favoreciendo la art1culac1on de cadenas 
productivas, a traves de esquemas mtegrates de atención que respondan a necesidades 
especificas tanto de las n11cro. pequet"ias y medianas proveedoras. como de las grandes 
firmas compradoras Las principales caracteristrcas son Nafin actúa como enlace entre 
las grandes empresas y sus proveedores. para detonar oportunidades de negocios 
entre éstos A través de diagnósticos técnicos practicados a los proveedores se 
detectan sus necesidades en m<'.lteria de financ1arn1ento. capacrtac1ón y/o asistencia 
técnrca y se promueve su atención a t1n de que puedLln cumplir con los requerimientos 
tecrncos ex1g1dos por IAS grandes empresas compradoras 

-Programa de Apoyo a la ConSl!tuc1ón de Empresas Integradoras 
Las empresas integradoras asocian personas f1s1cas y/o morales de unidades 
productivas, preferentemente de esc;:ilü rrncro. peque"'ª y mediana. paril otorgarles 
serv1c1os espec1nl1zados de promoción, ccmerc1al1zac1ón cornpras y vt-ntas en común. 
gestión tecnoióg1ca. subccntratac1on. consecución de financrarntento y estándares de 
d1ser"lo. entre otros Con este Programa, Nafin fomenta la .:Jsoc1ac1ón de micro y 
pequeflas ernpiesas que, dadas sus c.:1racterist1cas y la creciente g1obahzac1ón de los 
mercados. son incapaces de competir en lo 1nd1v1dual en términos de volumen de 
producción. precios, estándares de ca!rdad. poniendo a su d1spos1c16n toda !a gama de 
productos v serv1c1os inst1tuc1on3les 

-Programa de Fortalec1m1ento para Unir """es de Crédito 
Con el fin de me1orar y fortalecer Ja estructura financiera de tas Uniones de Crédito, 
Narm ha puesto a su d1spos1c1ón un programa de reciclaje de recursos y de lineas de 
liquidez, asr como créditos de largo plazo pnra flnnnc1nr el desarrollo de su 
1nfraestructur.:i fls1ca. con recursos del Banco Interamericano de Desarrollo 
Ad1c1onalmentF:. para apoyar el fortalec1m1ento de su persona! técnrco y operativo. se 
estan desarrollando cursos de capac1tac1ón en area5 como Anéhs1s de Crédito y 
Evaluación de Proyectos: Admm1strac1ón y Control de Cartera. Superv1s1ón y 
Segu1m1ento. Marco Legal y Fiscal. Adm1nistra~1ón de Tesorena 

Para tac1J1tar el acceso a sus prograrr.as. Nar1n cst;;) orientando su promoción hacia 
proyectos de 1nvers1ón en función dP las necesidades de las distintas regiones y 
entidades federativas. por medro de 5 D1recc1ones Regionales. 31 Repre'Sentac1ones 
Estatales. 9 Representacrones de Plaza y 11 Oficinas de Presencia. a donde se podré 
acudir sr se desea información adicional 
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FINANCIAMIENTO AL COMERCIO EXTERIOR 

J. PRESENTACION 

Nacional Financiera, .S.N.C corno complemento a sus programas de descuento 
credilic10, ofrece financiamientos en moneda extranjera a Empresas Mexicanas, por 
conducto del sistema de interrnediétción financiera a través de los siguientes 
instrumentos· 

Lineas Globalüs ele Cred110, por medio e.Je las cuales el empresario mexicano obtiene 
financiamiento a mediano y largo plazo y para la importaclon de brenes y servicios del 
exterior en lérrninos y cond1c1ones r>referencralc~ 

Lineas de Comercio Exterior a Corto Plazo. para 1<1 prc-exportac1ón, exportación e 
importación de materias pnn1as, insumos. refaccrones. productos agropecuarios, bmnes 
de consumo, n1aqu1nana y eqlHPO 

Créditos Especincos, para oper¡ic1ones que pClr sus car.:icteris11cns, ta/es como rnonto y 
plazo de entre9a. SC";J rnas conVPíll{!nle la contratacrnn e.Je lHl crüd1to que se justo a ras 
necesidades pilrt1culnres de cada proyecto 

11. FINANCIAMIENTO DE MEDIANO PLAZO PARA IMPORTACIONES, BENEFICIOS 
Y VENTAJAS. 

TCrm1no5 y condrcmncs prPferenc1ales 
respecto .;:i la'."> tas;is de intPfC$ 'I pl:JZO!-. que 
prcv.a!ec~n en el m1ncado 

Pago autorn;'if1co al provePdor en t•I extermr. 

• DiferPmienlo de /os pagos .. il c.xtenor por conceplo 
de 1rnnsacc1ones comercLales, con el consecuente 
mcjoram1ento en r.:I flu10 de efectivo de la 
empresa. 

• Mayor cilpacidnd de neuociac1on del empresano 
par;j sefecciomu al provC"edor que le proporcione 
ventajas en términos de precio. calidad, 
lecnologia, garantías y plazo de enlrega. 

• Al difenr el egri::so de divisas, el importador 
contribuye al equlllbrio del sector externo del país 
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REQUISITOS PARA LA SOLICITUD DE FINANCIAMIENTO 

• Evidencia de no haber efectuado embarques con 
anterioridad a la autonzac1ón del reflnanc1ador 
externo. 

• cop1.ót de la orden de compro. del contrato de 
compra·venta o de la factura proforrna, indicando 
claramente el nombre y direcc1on del exportador e 
importador. 

• Constancia de la conformidad del proveedor de 
que l<l oper<1C1ón sea t1nanc1ada con recursos 
procedentes de las Lineas Globales d(• CrP.d1to. 

• Evidencia t1l! los ant1c1pos efectuados en los 
casos Pn que se fmancie el 85% del valor de la 
operación Es unportante mencionar que los 
ant1c1pos no deben ser mayores al 15~-'o del valor 
del contrato comcrcrnl. ya que cualquier cantidad 
ad1c1onal no es su¡cta de r~embolso. 

Descnpc1011 genPr:il en 1d1orn<1 1nqlé~ de los 
bienes a adquinr, excepto en los caso::. en que la 
operación -se efectue con un país etc habla 
hispana 

Los bienes y scrv1c1os a <'!dqu111r deberan cumplir 
con el grado dr. inteur<1ción que indique cada una 
de las ltnea~ La mst3lnc1on y opernc1ón de la 
m.-iqumaria y equipo deberél lJb1carse en el 
terntono nacional y es cornprom1so del importador 
conservar la propiedad de los bienes adqrnndos 
durante I~ vigencia del crr~d1to. 

Programa tentativo du- ernbarques. En el caso de 
qu•~ Naf1n .1s1 le requiera. evaluac;on dt~I proyecto 
realizada por el mterrnediano f111anc1ero 

TRAMITE DEL EMPRESARIO V EL INTERMEDIARIO FINANCIERO 

Ante~ de 1111c1ar~e los tri'.teni!c~- p:lf<I el ernbarque de l<t mPrc:incia el importador deberá 
~olicitar el eré-dilo a t;:i f•xportacion e~>tá considerado en el importe total dl~ la operación 
de compra-venta. a t1n ele que µurda ~er fm;:111c1adu c!e contormidad con lo previsto en 
cada linea 

El 1ntermedwr10 financie.ro analizara y d1ctnrnmnra la s.clic1tud de acuerdo con sus 
prácticas y polít1c<"s venf1c::indo que los bienPs y serv1c1os ~1 adqumr cumplen con el 
grado de integracton c¡uc se11"11a como requ1s1to In tinea glúbal re~pect1va 

Consecuentemente. Nafln presentara ~11 i:-itcnncd1ano financ1~ro unn carta de tém1inos 
y cond1c1oncs en 1;.i que detallarán las caracteristicas generales. los costos financieros y 
las condiciones que Naf1n determine pafa cada caso en partrc<ilar. 
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111. LINEAS DE COMERCIO EXTERIOR A CORTO PLAZO 
(Pre-expo11ac1ón, Exporttlc1ón 1~ lrnportacion) 

Bajo esta rnodallc3ad de financ1anuento. Nafm otorga líneas de crédrto revolventes a 
corto plazo a los mterrnt>d1<lflOS lm<lncmros de-;tmadns a apoyar a emp1esa~ 

mex1cHnas en sus operacioneo; en dóldres de Comt~rc10 Ex1erior (Pre-exportación, 
Exportación e Importación) 

El pla7.0 de ~1mort12c-1c10n niáxinio para pre-expor1ac1ón es <1e 90 di:1s. en tnnto que para 
la exportac1on e 1rnpor1ac1ón es de l 80 dtJS En ul caso de las opí~rrtcmne~; de 
11nportación, el f111anc1am1ento puede rPquenr d cart:i ele crédito. segun lo qui~ haya 
acordado 1~1 1rnport<1dor con su contrap;:irtt! y N01fin establecer<:'! la car1;i dP cn!d1to 
correspond1entc al a1np<iro de la linea dB f1n:-tnc1<l1n1ento 

TRAMITE DEL INTERMEDIARIO FINANCIERO ANTE NACIONAL FINANCIERA 

Para J.:.1 lrarn1tac1on de cualquier sol1c1tud ele f1n~1nc1arn1ento. es nt~ces;-1110 que el 
intennediano cuente COI\ la Carta de Terniinos y Cond1cmnes debidatnPnte l1rinad;1 

En el caso de 1nternied1anos bnncanos rsta Cann de Tcnnmos y Cond1c1ones 
constitu1ra, 1unto con el Convenio Gener:11. el mslrurnF>nto IC"p<il que reg1ra cada 
operacion 

En el caso de mtermcdiano~ no banc~u1os. ~e· c1ebera 1onna\lzar b ope1acion mediante 
contrato. 

REQUISITOS PARA LA OISPOSICION DE RECURSOS 

Solicitud de desembol<:>o. 1nd1cando rnonto 
sohc1tado. l1su<n10 final de Jos recursos y el plazo 
requendo 
El intcrmodiano frn<1ncie10 dnber.-'l present<oJr la 
docun1ent~ción que ev1dpncm la operación, a 
saber· 
a) Para operac1;:1ne~ de pre-exportilc1on· Pedido 

en firme o factura de t•xponnc1ón del últnno 
mes. 

b) Pélra operaciones de export:"lción: Re!acion de 
facturas cuya antiguedac.1 no exceda de 90 días 
a la fecha de la solicitud 

e) Para operaciones de 1mportacmn· Relac10n de 
facturas cuya antigtiedad no exceda de 60 días 
a la fecha de la solic1t~1d. 

• En cada una de las operaciones se deberá indiC.-'H 
la plaza d procedencia o de destino de los bienes 
El intermediano financie-ro podr<i pre!";entar a Nafm 
operacwncs en las que se agrupan facturas o 
pedidos en finne. segun sea el caso, pre­
exportec1ón, exportación o importación. hasta 
llegar al monlo mmimo de 200,000 00 dólares 
americanos. 
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LINEAS COMERCIALES DE CREDITO EN DOLARES A CORTO PLAZO 

Caracierlsticas: 

Empresas: 

Intermediario financiero: 

Institución olorgante 

Origen y destino: 

Porcenta¡e hnanc1ablc 

Monto minirno. 

Plazo de amortización 

Forn1a de an1or1rzac1ón· 

Forma de d15pos1c1ón 

Tasa de interés 

Docun1cntos requendos: 

Export:1c1ón: 

lmportnción 

Pre-exportación.exportación e importación. 
El financiamiento para la unportación será 
para bienes o insu1nos destinados n In 
producción. excluyendo bienes de 
consun10 

Micro. pequef\a, medinna y grande, cuyas 
<1ctividadcs se relacionen con el co1nercio 
extenor 

Bancos Conwrc1ale~•. Uniones d~ Crédito, 
Arrendador<1s Fin1.mc1erí~~. y ErTlpresas de 
Factora1e 

Bancos come1c1ales ext1 :-:1111eros 

América del Nortt-. Lat1noarnenca. el 
Canbt". Europa. Asia. Afnca y Oceania. 

Et 100°/o del valor de la operación 

200.000.00 dólari;>.s .'.ltnC>ncario.s 

Prü-exportac1on. ttrista 90 e.lías 

Un ~;olo p.:l~JO <il 'Jt-ncrniicnto tcap1tal e 
intereses¡ 

f'-1edia11te d1spos1c1on en efectivo 

Cos!o de capac1tac1on de Nntin + 1.5~0 

anual. 

Pre-exportación· Pedido en firme o 
relación de facturas del último rnes. 
Relación de facturas cuya antlgúedAd 
no cxccd;i 90 rlias a la fecha de la 
so11c1tud 
Relación de facturas cuya an11güed•~d 
no exceda 60 dias a la fecha de la 
sol1c1tud 

NOTA: Las tasas de interés incluye el margen de Intermediación de Nafin y el 
ISR. 
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IV. CARTAS DE CREDITO DE IMPORTACION 

Nacmnal Financiera. G N.C . ofrece •~I serv1c10 de establec1m1ento de cartas de crédito 
de importación o créditos documentanos que es el medio de pago que garantiza tanto 
al comprador (importddor) corno el "endedor (expor1ador-) la adquisición de las 
mercanciets sohc1t<1d<•~• y t~J pa9r> oportuno de las rn1">rnas. respectivamente 

Para llevar a cabo 1:1 buena gest1on de los cred1tos docurnentanos. Nacional F1nanc1cra 
cuenta con unn <llnplia 9arna de bancos sorresponsal*'.!~ rn todo el rnundo 

No existe restncc16n para el tipo de bienes é1 1rnport<lr Et monto rninimo es de 50.000 
dólares amencano~. o su Pqu1v~IPnle en otr;is d1v1~n-.; 

La tarifa de con11sio11 y gastos para este servicio es la siguiente: 

Corn1s1on por 3rcr1ur;-i 

Com1sion de rnod1f1cnc1on 
de términos y co11d1c1ont_•s 

Com1s1ón por prorroo.1 

Com1s1on pot 1ev1'S1ón 

Comis1on por autonzac:ón 
de pagos· 

Comisión por cancelación 
stn haber util1zac1ón 

Gastos telegraf1cos 

2 ;it rn1ll:-tr por tnrnl""itre o fr;ir;c1ón. sobre el 
1rnporte del cred1ta Mrnrmo 20 dolares. 

20 dólares 

2 al 1n1!1ar por t111nestn• o fracción 
Minimo 20 dolares 

2 al millar sobre el importe de los 
dacumenlo5o. Minin10 20 dóla1es 
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20 dOlf'lres 

20 dól<lres 

20 dólares por apertura, 1 O dólares por 
modificac1ones y/o aclaraciones. 
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Aviso de oferta pública de papel cornercial : 

as 
Grupo Ttibcvo 

OFEll fA PUULICA DE 
"PAPEL COMEí\CIAL'" cor~ VALOR mi' 

tlS Jou·ouo,uoo.oo 
C,llr\AClEnlSllCA"'l DE LO!; llfUlQ<; 
111'0 Df: º'-~Co~·r,Hc_• ,.,.,,;,,.TOrr; l'/'1'1 l Cl '""l ll(:IAl.- ACOlllO rt."'-ZO. 
CIAVFl'llA/lfl" ltl"''OA~r-11J 

P,0.,")flT"-~ AU l('IH.ºAl;Q 
Pl'lf1AC111CUl..All 

~~;~~~~~vu (llQIH;ADA. 

VAl<"'ll tl('>.•"l"L C:'l: 
1(1;.1'1\fOJ\lll!:l 
f"l_IVO 
.... J!j)fl l'f' lA(•f !'111A 
r11sA,l'f; IH ~.cut t11<1 
IJ\$Al'C l\Ftll'l•'1[ Plll'• 

~:~::~r,~ ~:~;;~~;:1:ftll<J 
l\ff'lll.S[llt.J\P41C COl.1lJtl' 

L•l1·os1IJ\ll'O 

,,,,,., .. 
;·ri:·1·. 
9·1·<•·.-•<""•º'"''l"l'l'l4 
C.d"r""""º'''"'"'I"> 
'""' 11>.<l "(t•,;o ~ J\ !•<: C.V CASJ\ f)F IJCJl..SA 
Gfl\IP<l l l>IAl/C-U ft{) l/J'Jl'f1Mí'.JO:IG0 
·~ O Hit>! \.Al !tlJ 111 L'Cl~Jl4 l'AflA f L tJEl'OSllO UF. 
\"l\(!>1•1:; 
•; D U¡~>l.V'\\ ll<"'lflltJf_;1014 l'•nA E"l OEl'OSllO DE. 

~~~:/-11~~;~ :.·,·;;; :~ 'i'~ i,~~r,;,~:;_,~,1:.~~,.!' ~ G'~r!~/~.~l 
111.-.11111i:-1ntJ l'/\fll'I f\. {)[l'Q•;llO OC Vlll011í~. 1'11'5E0 
,,- tA 111 1 0111.AA ll<>- ~S~ ~tw. 1'1~0COLCUAUlllF""0C 
e,, r<;·,o:•o, •.•r:-<•co. 1Jr. 
ft r.~rr1 Cf:•.H.lll'l"l rtl(flf"!'.[l!Ar)<')1Jlí11POf'C1'1 
J•! 11-.- 11.~·; F 1:-ir;11,<; l.' l.'<_>HA! l "'l l•f tlllCYJllJ\.UtJAO 

~;::g·~·~;:~:~~ \~t~l;~[~:!!!JD;i~~Ii'.f~I~~~·~0i::~:~"S 

u~ rEHMEOl/\IUU CULOC/\0011: 
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Aviso de oferta pública de pagares de mediano Plazo: 

i'• ~ llllPUlStlllfl 
'8 .tt..."'- u .. ~ nt..rlO•;>tSJfiS 

AVISO DE OíERfA PlJOUr.A DE 7'7'10,{)00 
PAGARES l>F MEOIArlO PLAZO 

AVALADOS POR: 
DANCO f-J.l\CIONAl DE OUJl"'S Y SERVICIOS ttJIJUCOS, S.rJ.C, 

Cr>flV/\IC•UIJ('MlflJ\ll'Fl"ISl!.-J('.l 11 
(CIEf,t/UlVOSí'ESOSW/IWMHJCADAUllO 1 

M0rll0 OE lA H.1!:;1Qll ! 
N$:f7,l'DOO,OOD.OO :

1

1 

1 
('.;fl(Clftl!C>S ~El U HA y CUl\fr.c ... r.t,LLC·llt5 [•[ fJUI ·~'( . .l'i 1·¡:;{.)${l\t/ l(QM N) 1 1 

1 ·---................ -.--:~(_~~~~ºDE 01r.rc1r,..1•ttHC> ,,, .... I~ lJ( tl(.JV!U~!f!._fl( ()[ 1'="?'1 1 

111 !!t~i-~ilfi~i~~ m#Jl~~~i~ 11/

1

1 

;;·~~~lJjff.~~B~Ei~J ~~"§::::~~:::::.::·:-~"-~"':;'·== ¡/ 

f~.;1~~'~:¡i~~J:J:gF:S~~~,::.::::, ~¿:~~:~i.~i~z::~5~5:'f~,,~:3"".:.~'¿.::::~ / 

.. ~'§'.§~E~~~i~~~~~~~~1 ~~~f~~1:},~~~~~~;~~:;~~ 1 

~~~~EZ!:~~W@:E~~I~=tl 
::..-=:::.. -:-:;..;.:- :;-:.-..:::;-!!. ::~:;::;.~~~·7.:.:: 

lrllF~MEOIA~IO CUlOL:Ano~ 

IA=H<~l 
CA:..Al!l-l•OlSAAltlo\.J'\.':;A l>f.C'J 
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Aviso de oferta pública de obligaciones : 

·~=-·---=,,.,.~· 

Bancentn·o 

mfl 
OFUITA í'llUL!CJ\ D'" e;~; 1.:":io 

OOUOAGIOllES !,tinono1tlJ\OJ\~ tjO !:"U!;r:l'r'l IPI r:s L·C CO~Jvc:r111n~E lcll l\CCIO/a:s 
co~' VALOn tJOM!NAL OE tlS 1',)0 ººCADA Utl/\. 01v1d'1CJI\~ f:rl 9 !>EllH:5 UUME;llA0/•5 DE LA 1 ¡\LA IX 

nc"HC' t;r t"' c~r1-r11.~ 
í-JS 6G' 123,000.00 

55 



Aviso de oferta pública de acciones : 

Grupo Mnc"Mri, S.A. do C.V. 

crr""' l'lllJUCA 1'111"'"'"" UE 15 ~·•.:-•.o l\<;l'..:l<.nll n PI' VOTO r¡r';lllttH;\>t>O, 
>IOMllPIHVI\~ Cfltf Vllt.n'1 "º"''"'"L l>C "' 1 txJ CUI• tlocvn rrno OC\1100 "'·" 1 

CADA l)ll""· SF.lllf' ··l··. nFr,.FSErlfllT!V115 OE LA J'Afllf; ...... urL CAf'JfAL SOCIA\_. 

CO•fVf-.nlmlr~ "'' ACC'IPllE~ ono•tlll.111A';, 110Mrt/4flVA!I, 
COtf VJILOn ll(lMllllll t•r 'ª' ('(> !Ull t/U~VO <>r<;tl <>O 100 ... ti' CAfJA UNA, ~Fn•E ·n·. 

tri IJtl "' "1'.<J OE OCHO JlflO:I T 01f111/\ rUlll!CJI ~FCl!tl0/1111" OP 1 .. ·s•n. •:to ACCl<.Hlf ~. 
onDlrlAJllA<:. HO ... lt/l\llVA!", Ct"'ltl ~/\\(JI\ tlOMa/Al OF 111 t n<l l\/lf "UEVO rr_o;o V'Q/100 M ,, J, 

CAOA, UtlA. 6ElllF. 'lll" "Lr•nC:SErflATIVAS oc:'-" r•n1r PIJA Ol'l cArllAL SOClAL 

'"''"ª""' Cl•~'EO[" '1TA•H•11· 
rnrc10 t>r COLOCA"'º" 
ru,,oro nr on1rc"'"' '"º' 
J!C.,o.OE ll(•:O'i,llt1 '" aOLllJl.t 
rrc••" t'I: l•al"r>"-C•ott· 
ro,.•tll.f!iAOIJU"lP<rit:o. 

Of"l:'1 T"" rm•.,A/lfA. '°' ~ 1 !.~·.o Ac~l"••r~ ""''• ""l º Co"""'"'"•~ •n "'""~'"'"•• Otdln••••• 
,.P••••nlall•~• d•I ::l fnJ211~'~ <f•I Cn¡•lln! Sa~1_,,1 don•u'• ..,., I• 01••1•. -

e, r n r.o. .°'[ CU'•t'·\111!1 • • 5 1r. p-, 1\ 0-·r·•r• ;. .. .;. 'n· , .. p.-...-.. i,..,11,., <l•I ::'I :'.!5C'O I'"• 
<f•l C.•p!l.,I 5acl.>I <J••p.o<I• <l• ,,. Ul••I• 

r~s 9u· 1uu,1.iu.oo 

e;,,, ............. ~ ... ""<..'." 
.. ~ J t"l 
1 ....... , ........... "~ ... ~. 
~, .••. ~ ........ , ...... •9~· 
, , <'~ !>•.·~· ... •• ,._ ,.,.,, 
"/ 1•-...-.••• ''"'' >>' µ,•••'·• ,,_ IJ • !• '''""''" ·~·•"·"''" r r ..... ,~-"-
N ,_.,.,~~ • .. -• > -or•r-h •~• "''""º"" •• "" ,-.,, •<>•.••••·~,..,.,.,..,oh''""'"' 
;,; '?.;;:;::.-;;.;-;·~ ..... ~~..:·~.·:.:~-'::::::.~:."; ...... ., ,.. ............... " __ ,,.,.. - ·--""" 
•I ,....,,-V• r,.. •• ~~n ... ...,¡., .. ,,.,,...,, '"" '"'•~•• <>• ..... ~~""<''"'! 

C"AS" [OJ f'C'<•• •A'<<'4'"1<'. /$~ <'((""O', 

ª"..-"'',..""""''"º •""'Co•u,. 
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1~~:""º61"'0~ontos emitidos de Papel Comercial 
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Mercado Intermedio Colocaciones Realizadas Durante 1994 

~lllooes<hl 11! 

14~ . 

120: 

100· 

80· 

60· ' 

40· 

[ 

20· 

! 
o ... ri.L_ 

Medica 

1 

1 
~- íl\'!lj. 

- -----¡ 
,~%~; 

.-\• 

4?1· \ 1 ¡ 
J i 

.~;irl ·~El __ __ ._.P!12~----

Giconsa Ferioni PYP Nutrisa Dixon Madisa Gmacma Fotoluz 



Emisión Anual de Papel Comercial 
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Crecimiento Porcentual del PIB del sector y del PIB Total 
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

Después 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 años) se recomienda la emisión de 
Papel Comercial, para el mediano plazo( de 3 a 5 años) se recomienda 
la emisión de Pagares, y para el largo plazo (mas de 5 anos) se 
recomienda la emisión de Obl1gaciones ó de Acciones 

Una vez que se tienen todos los requ1s1tos es posible obtener los 
recursos en un lapso aproximado de seis semanas lo que muchas veces 
resulta ser rnas rápido que la respuesta de un banco ante una línea 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 institución bancaria, lo 
cual resulta ser altarnente atractivo para las empresas 

Es in1portante mencionar que el hecho de que la compañia sea 
aprobada por una institución calificadora de nesgo 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 está el hecho de tener que reportar 
trimestralmente la información financiera de la compañia, lo cual implica 
un aumento en los costos de contabilidad. pues los estados financieros 
que se presenten deberán estar auditados por una firma externa al 
departamento de contabilidad de la emoresa, y disponible a todos los 
inversionistas que la necesiten. 
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Otra posible desventaja de este sistema de financiamiento es que Ja 
información de la empresa a nivel operativo, será pública lo que en un 
momento dado puede ser utilizado por la competencia de Ja compaflía 
para disefiar nuevas estrategias de mercado 

En el caso de la emisión de acciones la empresa está obligada a dar a 
conocer entre el público inverstonista, cualquier información 
sobresaliente que pueda influir en los precios de las acciones, y en caso 
de querer retirarse del mercado accionario deberá lleva a cabo una 
oferta pública de reccmpra entre los accionistas. 

De las gráficas que se incluyen en los anexos se puede observar que la 
tendencia de la emisión de papel comercial asi como de obligaciones, 
durante los últimos cuatro anos ha sido a la baja, Jo anterior obedece en 
buena medida a la política cambiarla existente durante el sexenio 
pasado, la cual perm1tia conseguir financiamiento en los mercados 
internacionales a tasas de interés aún mas atractivas que las nac· .Jnales, 
sin embargo se espera que fas empresas vuelvan al mercado mexicano 
de valores ante C::I encarecin11ento que han tenido tanto los préstamos 
cómo el fmanc1amiento exterior. 

Asi mismo las gréficas muestran cómo después de la caída tan brusca 
que tuvieron durante 1992. los pagarés de mediano plazo, la err1isión de 
estos se ha recuperado durante los últimos tres ¿:¡ños. 

La gráfica de las colocaciones realizadas durante 1994 dentro del 
Mercado lr1termedio nos permite conocer los recursos que las empresas 
pudieron obtener a través de este sistema de financiamiento. 

Se debe hacer hincapié en que aquellas pequenas y medianas 
empresas que se encuentran en etapas de crecimiento y/o 
consolidac1ón. pueden acudir a la banca de desarrollo 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, restructruación de pasivos, desarrollo 
de tecnolcgia. inversión en activos fijos, contratación de asesorías. 
instalación de equipo para el mejoramiento del medio ambiente, etc. 
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Es importante mencionar que las tasas de interés que cobra la banca de 
desarrollo (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 el principal objetivo de este trabajo se haya alcanzado al 
servir de guía a las personas interesadas en otras alternativas de 
financiamiento a través de la Bolsa Mexicana de Valores. mediante un 
lenguaje sencillo. 
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