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INTRODUCCIÓN 

Suele ser frecuente que ante la necesidad de acreditar el servicio social, los 

estudiantes aceptan trabajar dentro de las organizaciones, en determinadas 

áreas que no les despiertan interés, y e,in embargo, tienen que perrnanect<:r en ellas 

por lo menos, seis meses para cumplir con el rt:quisito. Afortunadamente no 
sucedió así en mi caso, toda vez que tuve la oportunidad de ingresar en un área de 

gran atractivo para mí, ya que desde que inicié mi carrera. me llamaba 
oobremanera la atención todo aquello que se refería a mercados bursátile5, y que 
muchos de nosotros escuchábamo5 en ese tiempo: que sube la bolsa, que el 
mercado está a la baja, se compraron 100,000 acciones de Tclmex, que el índice 

Dow Jone5 gana 120 puntos. Siempre quise poderme explicar todo eso. 

Es así como en febrero de 1994, inicié mi trabajo en el área que entonces se 
denominaba Mercado Intermedio en Nacional Financiera, con la e5peranza de 

aprender y conocer acerca de e5te nuevo panorama al que tuve acces,o. 

La pre5ente inve5tigación, tratará de explicar e5te nuevo mercado, en donde 

podrán colocar Bus acciones todas aquellas micro, pequeñas y medianas 

empresas que por sus características no pueden cotizar en el mercado principal y 

Nacional Financiera les da la oportunidad de hacerlo, pero con requerimientos de 

menor exigencia. 

En el primer capítulo, hago una descripción genenca del Sistema Financiero 

Mexicano, hablo de la importancia que tiene éste, el mercado de valores, así como 
de los integrantes del mismo, principalmente con la intención de explicar cuales 

participan en el proceso de emisión, colocación y operación de las acciones de 

cualquier empre5a emisora que incurSiona en el ahora llamado Mercado para la 

Mediana Empresa Mexicana (MMEX) - antes Mercado Intermedio-. 

En el segundo capítulo muestro al Mercado para la Mediana Empresa en México, 

sus objetivos, ventajas, participantes y los requisitos de inscripción y 

mantenimiento, las reglas básicas de operación. y la burSatilidad en el mercado, 

así como el índice representativo de este mercado, dentro del marco jurídico y 

normativo sef1alando los diversos medios de difusión donde se muestra la 

tendencia del mercado y finalizando con la participación que tiene Nacional 

Financiera dentro de este mercado. 



En el tercer capítulo presento el prospecto de colocación de la emisora Femom; 
donde marco los aspectos generales de la empresa desde sus orígenes, el giro 

principal del negocio, objetivos y estratqJias y los aspectos fundamentales 

relacionados con la emisión, objeto de la oferta, descripción, determinación del 

precio, los parámetros de colocación y los posibles adquirientes, comentarios y 

análisis sobre los resultados de la operación de un año con respecto a otro y la 

tendencia del precio de la acción, así como las ventajas de incorporarse al 

Mercado para la Mediana Empresa Mexicana. 

Considerando que la incursión al Mercado Principal estaba prácticamente vedada 

para las medianas empresas debido a que éstas no se encuentran en posibilidad 

de cubrir los requerimientos establecidos, se creó una sección en la BMV, con el 

objeto de facilitarles el acceso a la misma. 

La creación de este mercado ofrece una alternativa para satisfacer los 

requerimientos derivados de la apertura comercial que ha colocado a las 
medianas empresas ante una posición de continua competencia, que les exige 

crecer y modernizarse con el fin no sólo de permanecer, sino de lograr un 

desarrollo dentro del Mercado. 

Este mercado viene a ser una vía de financiamiento a largo plazo en la que este 
estrato de empresas podrá tener acceso a recursos financieros que permitan la 

reducción de sus costos, mediante la colocación de capital o deuda. 

Esta clase de mercados no es algo nuevo. en los Estados Unidos desde 1977 

existe el NASDAQ, que sería el equivalente al Mercado para la Mediana Empresa 
en México. El NASDAQ (Nationa! A,!30ciation of Sxuritie, Dealero Automated 
Quotatíon) es el segundo mercado más importante de nuestro principal socio 
comercial, en él se operan acciones de más de 5.000 empresas de todo el mundo 

y es el mercado que ha tenido la mayor tasa de crecimiento en aquel país durante 

los últimos tiempos. 

Mi interés al elaborar esta tesis es señalar que el Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana surge fundamentalmente como una respuesta ante las 

necesidades de capital de micro, pequeñas y medianas empresas en etapas de 

expansión, crecimiento y modemización. 
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La intención que perSigo con este trabajo es hacer notar que en la medida en que 

este mercado se vaya desarrollando, se pueda apreciar su importancia para 

todos los que quieran participar en él como son, entre otros: 

o Las micro, pequeñas y medianas empresas que quieran incursionar. porque 

representaría un nuevo mecanismo de obtención de recurSos. debido a que 

su capacidad crediticia está saturada, pudiendo financiarSe con capital, lo 

que además ampliaría su capacidad de endeudamiento, generando un doble 

r.fr.ctn de crecimiento sano desde el punto de vista financiero. 

□ Los intermediarios financieros; que les representa un nicho de mercado 
natural, por la dificultad de acceso de la mediana empresa a los mercados 

del exterior, teniendo una nueva fuente de negocio5. 

□ El gran público inverSionista: una posibilidad de invertir en empresas en 

expansión. con alto potencial de crecimiento, así como un atractivo fuente 

de inversión en México para los extranjeros. 
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CAPÍTULO! 

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

Antes de presentar lo que es el Sistema Financiero Mexicano, es conveniente 
comenzar por definir algunos conceptos que son fundamt:ntalee., éstoe. son: 
Fin.:lnzas y Sistema Financi.,rc.,. 

□ Finanzas. "Se entiende por Finanzas al t::studio del manejo del dinero. Las 
Finanzas pereigut::n un doble ol-,jetivo que consiste en obtener y asignar 

recureos monetarios de la forma más eficiente posil-,le". 1 

□ Si5tema. Conjunto de elemt:ntos relacionados entre 9Í y que buscan un 

objetivo común. 

□ Sistema Financiero. Un sistema financiero es un conjunto de elementos 

relacionados entre sí, que interactúan para pemiitir las tran5acciones 

financieras. Lo característico de las transacciones financieras es que por 

medio dt:: ellae; se permite el cambio de manos de los recure,os mont::tarios 

entre quienes tit::nen excedentee, y quienes tienen necesídad de los mi5mos.2 

Se put::de definir al Sietema Financiero Mexicano como "un conjunto orgánico de 
instituciones que generan, captan, administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro 

como la inversión, en el contexto político-económico que brinda nuee.tro país. Aeí 

mísmo, constituyt: el gran mercado donde se contactan oferentes (ahorradoree. o 

inversionistas) y demandantes (t:misores) de recursos monetario1:t.3 

i Ft1nd1mcnto=i do &lrnloi,trllGiÓo Ein,anc;.ícro- Jamce C. V•n Ho,-ne:, 111• Edición, Méx!W, Df. Año: 1997 Pág. , .. 7 
• ~~~. C11u ,:1., 6ol9a Mult;;v11l0~,. Anuario, M6xico. Df. Año: 1997. f"aig. 13 
3 Iwtuc;ción al Merc.ac:lo de: V.rareo A&oc:iaciÓn MtJucana .de lntermi,diari0& 5ureátit.,a. 

foli,,to info.....,,tiw, emitido por 111 &l9a Mexican11 ,t., Valoreo. 3a. Edk:i6n. Mbcico. DF, Año: 1991!> 



ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO 

De forma global, el Sistema Financiero Mexicano está conformado por un conjunto 

de organismos rectores y por los subsistemas de intermediación bancaria y no 

bancaria: 

□ Organismos Rectores: 
✓ Secretaría de Hacienda y Crédito Público 

✓ Banco de México 

□ Subsistemas de Intermediación Bancaria 

✓ Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

o Subsistemas de Intermediación No Bancaria 

✓ Comisión Nacional de Seguros y Fianzas 

✓ Comisión Nacional de Seguro para el Ahorro de Retiro 

Para los subsi5temas de Intermediación Bancaria y no Bancaria, se producen la 

conformación de tres bloques supervisadas por la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores (CNBV), la Comisi6n Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) y la Comisi6n 

Nacional del Sistema de Ahorro para el retiro (CONSAR), cada uno de ellos con sus 
diferentes organismos. 

Dentro del bloque de la CNBV, las instituciones de Banca Múltiple captan la mayor 

parte de los recursos del sistema y se constituyen así en la principal fuente de 

financiamiento. Por su parte, la Banca de Desarrollo se dedica a apoyar los 

programas prioritarios de interés nacional, en tanto que los Organismos Bursátiles 

promueven la inver5iÓn aunada a estas instituciones. 

El bloque de la CNSF incluye diversos tipos de instituciones, como son 
Aseguradoras y Afianzadoras, entre otros: entidades que proveen a los sectores 

público y privado de los recurSOs necesarios para apoyar sus programas de 

inversión, integrándo~ a los esfuerzos de la Banca. 

El último bloque sef1ala los organismos que se crearon con el objeto de mejorar la 
situación económica de los trabajadores al momento de retirarse, incapacitarse, o 

mejorar la situación económica de su familia en ca50 de fallecimiento, como oon las 

Afores y las Siefores. 
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A continuación, proceden:: a desarrollar brevemente su organigrama destacando 

aquellas instituciones que revisten una especial importancia para el presente 

trabajo. Primeramente solo los enlísto para hablar, dentro del tema del Mercado de 

Valores de las funciones que estos organismos tienen dentro de dicho mercado. 
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ORGANISMOS RECTORES 

Su función ea regular el ,fooompeño del Siatema Financiero, intentando preaervar la 

integridad del propio Siatema. En eata parte aolo definiré loa organiamoa para 

poateriormente profundizar en elloa. 

SECRETARÍA DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO 

"La Secretaría de Hacienda y Crédito Públíco e!> el organismo d~I Gobierno Federal 
que repreaenta la máxima autoridad dentro de la estructura del 5i6tema 

Financiero, e5 el ministerio de Hacienda, brazo ejecutor de la Política Financiera del 

Ejecutivo Federaltt4. 

La SHCP 5e encarga de determinar lo5 criterios, generales normativos y de control 

aplicables, a las, in5titucione9 que participan en el mercado de valores, así como de 
proponer políticas de orientación y regulación de las entidades financieras que 
concurren a dicho mercado. Igualmente, está encargada de otorgar o revocar 
conceaiones o autorizaciones para la conatitución y operación de '7ol5as ae valores, 
institucíonea para el depóaito de valores y casaa de bolsa. 

BANCO DE MÉXICO 

Es la institución que en su calidad de organismo autónomo aprobaao por t:I 

Congreso, con per5onalidad jurít.:lica y patrimonio propio, efectúa las tareas, 
correspondientes a la Banca Central. "El Banco Central aerá persona ae aerecho 
público con carácter autónomo y se t.:lenominará Banco de México".~ 

Haciemdo refen:ncia a su fundaml!:nto con5titucional del artículo 28: 

"El Estado tenará un banco central que será autónomo en el ejercicio de sus 
funciones y en su administración. Su objetivo prioritario será procurar la 

estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con ello la 
rectoría del aesarrollo nacional que corresponde al Estado. El !;,aneo central, en los 
términos que e5tablezcan las leyi!:5 y con la intervi!:nción que corresponda a las 
autoridades competentes, regulará lo5 cambios, así como la intermediación y los 
s,ervicios financieros, contanao con las atribuciones de autoridad necesarias para 
llew,u· a cabo aicha regulación y proveer a su observancia". 

" ~ de VAi~ en Mbcic;o Eetructura y funcion•mient.o. Efrilín Caro R. Editorial T riH.ae, , ... E.dic;:iÓn México, DF. 
Año: l99t'> Pág. 17 

• u:y,:ia! 6anro de Méxi,;o, l'lrtfoulo lo. Ley del Banco de Méxiw, Mbdc:o. Df, Afio: 1999. 
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SUBSISTEMAS DE INTERMEDIACIÓN BANCARIA 

COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

la Comiaión Nacional Bancaria y de Valore6 e6 un Órgano deaconcentrado de la 

SecretarÍa de Hacienda y Crédito Público, con autonomía técnica y facultadea 

ejecutivas en (05 té1111ino6 de la propia Ley de la Comi6iÓn Nacional Bancaria y de 

Valore6. La Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores fue publicada en el 

LJiario Oficial de la Feder24e,iÚt1 t::I dí.a 28 de abril de 1995. y entró en vit;Jor el 1° de 
mayo del mismo arlo. 

la Comiaión tiene por objeto 6upervi6ar y regular. en el ámbito de 6u competencia, a 
las entidade6 financieras. a fin de procurar su estabilidad y correcto 
funcionamiento, ae.í como mantener y fomentar el sano y equilibrado deGarroUo del 

siatema financiero en au conjunto. en protección de loe, inter~s del público. 

También tiene como fin2;11idad aupervie.ar y regular a lae, pere,onaa ñsicaa y moralee,, 

cuando realicen actividades previatae, en la6 leye5 relativa6 al Giatema financiero. 

Por entidade5 financiera6 se entiende a laa sociedades controladoras de grupo5 

financieros, inr:;titucione6 de crédito, cae,ae, de bolsa, eapeciali=1taa buraátiles, 

sociedade5 de invereión, almacenea generalea de depóe.ito, unione!'.'> de crédito, 

arrendadora5 financíera5, empree:.as de factoraje financiero. e,ociedade9 de ahorro y 

prée,tamo, caSa5 de cambio, Gociedades financiera5 de o'7jeto limitado, 

in5titucione5 para el depÓ5ito de valoree:., institucione5 calificadora!:> de valores, 
sociedadee, de infom,ación crediticia, así como otra6 ine:.titucione5 y fideicomi605 

pÚ'71icoe, que realicen actividade5 financieras y me.pecto de las cuale6 la Comisión 

ejerza facultades de Gupervi6íÓn. 

ASOCIACIÓN MEXICANA DE BANQUEROS 

"La Asociación tiene por objeto representar lo5 intere5e5 de los a5ociados, 

coadyuvar a 5u5 a5ociado5 para que logrc::n 5u6 objetivoo en la actividad de los 
5ervicio5 bancario5..e. 

o Fomentar el deearrol/o de la5 actividadee, bancariae, en el paÍ5 y la 

participación de la Banca en Mercados lntemacionalee,. 

□ Pre5tar a5eooría a 5u5 agremiadoe, en problemas per60nales. 

15 EL mecc:ado do Yalm:,;o e-n Mhico Ee~. Eunc;iooamir;ntQ. Efr,ifn Cara K. Editorial Trtll.att 1•. Edición Méxi.rn, 
Df, Ailo: 199C, P"9.35 
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BANCA MÚLTIPLE 

Las instituciones de banca múltiple han alcanzado el papel de agente financiero 

máe, importante del sistema. la5 per5pectivas de crecimiento de estos 
establecimientos de servicios múltiples dependen en gran ml¾lida dd 

comportamiento de sus costos de operación con relación a la escala de 5us 

diferentes actividades. "Tendrán por objeto la prestación del servicio de banca y 
crédito, en los término!:> de la ley de Instituciones de Crédito"7, ofrece la ventaja de 

que siguen los diferentes bancos en to referente a ~u rent~bilidad; 5e plantea como 
objetivo fundamental la minimización de los costos de operación, punto en el que 

resulta plausible que todos loG bancos del sistema coincidan. 

BANCA DE DESARROLLO 

Las instituciones de banca de desarrollo son entidades de la admini5tración publica 

federal, con per5onalidad jurídica y patrimonio propio!:>, con5tituidas con el carácter 
de Gociedades nacionale5 de crédito, en los términos de sus correspondientes leyes 

orgánicas y de esta ley. 

Es un instrumento estratégico utilizado por el Estado para apoyar con recursos 

financieros que requieren gran inversión y en condiciones preferenciales requeridos 

por su monto y condición (tas;;:i5 preferencia les) en aquellos sectores y actividades 
económicas consideradas como prioritarias. 

El 5i5tema financiero en la Banca de De5arrollo ha generado mecanismos para 

apoyar proyecto5. Un banco distintivo de esta banca es la especialización en 
sectores como agropecuarios (Banrural), Industrial {Nacional Financiera), Comercio 

Interior y Exterior (BNCI y Bancomext). 

1 ley da lo,itjt.ucíon~" da CcM:ita. ,._rtículo 3• Objeto ole 1,. 6anca Múltiple. Máxico, Df. Año: 21XX) 

6 



ACADEMIA MEXICANA DEL DERECHO BURSÁTIL 

"Es una in5titución creada en julio de 1979 con la finalidad de desarrollar el derecho 

buraátil"8 • 

Tiene la5 siguientes funciones: 

□ Desarrollar trabajos sobre normas que regulan el funcionamiento del mercado 

buraátil. 

□ Realizar labores de investigación sobre aspectos normativos aplicado!:> para 

una mejor normatividad del mercado. 

□ Prestar St:rvicios de difusión de la cultura burSátil. 

ASOCIACIÓN DE INTERMEDIARIOS BURSÁTILES 

La Aoociación de intermediarios BurSátiles (AMIB) es una organización que agrupa 

a todaG las casaG de bo1Ga que operan en el país y la5 repreGenta ante las 

autoridades reguladoraG del mercado de valores. 

El propósito de la AMIB es promover el crecimiento, desarrollo y conoolídación de 

las casas de bolsa, propiciar las condícionee; que favorezcan 5u sano y eficaz 

deGempeflo en el sieitema financiero nacional e intemacional, e inducir en sus 

agremiadas la adopción de estricta5 medidas de autorregulación. 

SD. INDEVAL 

El 2B de atnil de 197B Ge conGtituyó legalmente el primer depósito de valores en 

México, bajo la denominación de "Instituto para el Depósito de Valores", como 

organismo gubemamental con perGonalidad jurídica y patrimonio propio. En octubre 

de 1979 esta institución empezó a recibir títulOG en depÓGito. 

9 Et mca:rMa da Valoree en Méxiro Emt~...uni:io.wuníi:tnto. Efra(n C.an::i R. Editori.ml TriU.t11!11 1•. Edición Mbiit;;o, Of. 
Año, 1991:> 
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El 21 de julio de 1987, se publicó en el Diario Oficial de la Federación l;;1 priv;;1tización 

de los servicios del depósito de valores. Siendo el 20 de "":j05to del mismo ;;1ño 

cuando el "Instituto para el Depósito de Valores" se constituyó legalmente como 
oociedad privada, cambiando su denominación a "SD. lndeval, S.A. de C.V." la cual 

comenzó a operar el 1° de octubre de este mismo "'ño. 

"Es la Única empresa en México autorizada para operar como depósito de valores 

en los términos establecidos en la Ley del Mercado de Valorea''.9 Esto mediante la 

prc~tación de los servicio.:; de custodia, administración y transferencia de valores; 
así como la compen5ación y liquidación de operaciones en un ambiente de 
inmovilidad física". 

ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO 

"Los almacene5 generales de depósito tendrán por objeto el almacenamiento, 

guarda o conservación, manejo, control, di5tribución o comercialización de bienes o 
mercancías bajo su custodia o que 5e encuentren en transito, amparados por 

certificados de depósito y el otorgamiento de financiamientos con garantía de los 

mismos"1º. También podrán realizar procesos de incorporación de valor agregado, 
así como la tran5fomiación, reparación y en!ó>amble de las mercancías depositadas 

a fin de aumentar su valor, sin vari;;1r t:r;;encíalmente su naturaleza. Solo los 

almacenes estarán facultados para expedir certificados de depósito y bonos de 
prenda 

Lo5 almact:nt:5 generales de depósito podrán ser de tre5 claSt:5: 

a Lo5 que 5e destinen a recibir en dt:pósito biene5 o mercancías de cualquier 

clase y realicen las demás actividades a que se refiere esta ley, a excepción 

del régimen de deposita fiscal y otorg;;1miento de financiamiento5; 

a Los qut: adt:más de estar facultados en loo términos St:ñalados en la fracción 

anu:rior, lo e5tén también para recibir mercancías deatina,fas al régimt:n de 

depósito fiscal. 

o Los que además de estar facultados en los um,inos de alguna dt: ]¡¡is 
fracciones anteriores, otorguen financiamientos conforme a lo previsto en 

est;;1 ley, debiendo sujetarse ;;1 los requerimientos mínim05 de capitalización 

que al efecto establezca l;;1 Secretaría de Hacit:nda y Crédito Público, 

mediante di5po5iciones de carácter general. 

9 ley <!el M,;o;.-,;lo ª'" Yalao::,, Art.fculo 55° SD. lnd.:v.ol. Méock::o, Df, /\ilo'. 1999 
0 LAY General de Or1anbeiQDC't :¡ ktJYid#c, Auxíliarc, clol CnvJito- Artlculoe 11° --~ México. Dr. AñtT. 2000 



UNIONES DE CRÉDITO 

Son organizacione5 auxiliare5 del crédito formadas por empresarios que tienen 

activídade5 en común y 5e a5ocian para facilitar a su5 agremiado5 el acce&o al 

crédito y con mejore5 condiciones de negocio5. 

"Las uniones de crédito gozar~n de autorización para operar en la5 ramas 

económicas en que se ubiquen las actividade5 de 5u5 oocios"11• 

La5 uníone5 de crédito en lo5 términos de 5u autorizacíón, solo podrán realizar las 
5iguiente5 actividades: facílitar el u&o del crédito a 5U5 50cio5 y prestar 5u 

garantía o aval; recibir pré5tamo5 exclu5ivamente de 5u5 5ocio5, de ine,títuciones 
di, crédito, de e,eguroe; y de fianzae- del país o de entidade5 financiera5: emitir 

_título5 de crédito, para e.u colocación entre el gran público inver5íoni5ta, excepto 

obligacionee- 5ubordinada5 de cualquii,r tipo: adquirir accione5, obligacione5 y otros 

título5 semc::jante5 y aun mantenerlo5 en cartera; realízar por cuenta de e-us 50cios 

operacione5 con empre5a5 de factoraji, financic::ro así como recibir bienes en 

arrendamiento financiero de5tinado5 al cumplimiento de su objeto social, entre 

otro5. 

FACTORAJE 

Son organizacionee. auxiliare5 del crédito que pueden adquirir derechoo de créditoe. 

del cliente, proveeduría de bienee. y/o 5ervicio5, anticipando al cedente un porcentaje 
de 5u valor. 

"Ee. el contrato mediante el cual una empre5a de Factoraje Financiero adquiere los 

derecho5 de Crédito derivado5 de la proveeduría de bienee. y/o 5ervicio5"12• 

Loo participantee. oon el factor, el cedente y el ol,ligado. El factor es la empre5a que 

pre5ta un !Servicio financiero por el cual adquiere derechos de crédito a cargo de 

tercero5 anticipando al cc::dente un porcentaje de su valor. El cedente e5 la persona 

fíe-ica o moral que como ree-ultado de sue; operacione5 normalee. genera derechos de 

cobro a su favor y lo cede al factor para mejorar e-u liquidez financiera y el obligado 

ee- el adquíriente de bienee- o 5ervicioE'> que contrae una obligación de pago futura. 

,, LO)' C"Mn<ica1 4o Oqtaoiza;;imGt )( 64Mdedoo Auxili•mo del Crffi:Hto. Mi"uloe 39° - 46° ~LCO. DF. Año: 2000 
1¡ 14' funcftll M Ort•ni;zac;iCZDGe "i A,c;tiyida::ln• A.wmareo del Crédito. Arttcula 45• Méxicot Of. Año: 2.000 
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ARRENDADORAS FINANCIERAS 

Son organismos auxilíare6 de crédito que adquieren bienes y conuaen 6U u60 

temporal a plazos entre una peroona ñsica o moral, a caml'lio de que esta Última le 

pague una cantidad de dinero que cubrirá la adqui5ición de los bienes. Al final del 

plazo fijado, el arrendatario puede adquirir el 1-,ien por un mMor a la de e.u valor en el 

men:;ado. 

"E!:; e! contrato por medio del cual la arrendadora e5tá obligada a adquirir 

determinado6 biene5 tangible5 y otorgar e.u uso y goce temporal en un plan forLcr.:io 

a cambio de una contraprestación que se liquidará en pagos parciales debiendo ser 

equivalente o mayor al valor del bíen"13• 

Existen diferentes típo5 de arrendamiento, aunque principalmente e.e utílicen el 

arrendamiento financiero y el arrendamiento puro, con sus diferentes moaalidades. 

CASAS DE CAMBIO 

Es aquella en la cual el ol'ljeto social debe ser exclusivamente la realización de 

compra, venta y cambio de divisas, billetes y píeza5 metálica5 nacionale5 o 
extranjeras que no tengan cur50 legal en el país de emisión. 

Exie.ten doe. cla5e5 de col'lerturae. cambiaria5, la primera es la del exportador que 

con5iSte en garantizarle a un cliente que la mercancía que envía al exterior, va a 
recíl'lír la mie.ma cantidad de la mercancía que exporta, y la del importador, la cual 

garantiza a este, una paridad cone.tante, para cul'lrir el importe del l'lien importado 

cotizado en moneda extranjera . 

., 1 'l:J G:cmc;ral 4c; Oreanircíooeo "t Act:IY'i4Mc+f ALJXiJiare,, di,I Ccódit.o. Artícutoa 24ª .. 309 Mmdco. DF. Año.: 2000 
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SOCIEDADES DE AHORRO Y PRESTAMO 

Las sociedades de ahorro y préstamo, ~rán per50na!::> morales con personalidad 

jurídica y patrimonio propios, de capital varia!,le, no lucrativa5, en las que la 

re5pon5al,ilidad de los socios se limita al pago de sus aportaciones. ''Tendrán 

duración indefinida, con domicilio en el territorio nacional y su denominación deberá 

ir 5iempre 5e9uida de las palabra5 5ociedad de ahorro y pre5tamo"14• 

Las socie:dade5 de ahorro y préstamo tendrán por otJjeto la captación de recuroo5 

exclu5ivamente: de 5us oocios, mediante: acto5 cau5ante:s de pasivo directo o 

contingente:, quedando la sociedad o!,ligada a cubrir el principal y, en 5u caGO, los 

accesorio5 financieros de tos recun:;os captados. La colocación de dicho5 recursm;; 

e;e hará únicamente: en lo5 propioe- socio6' o en inven:;ionc:€> en beneficio mayoritario 

de los mismo6'. 

,. ~~ Or¡anizac:ionc.D..)' /\ctiYidMlca /\yxiUar:c:o del Crédito. 1-rtículo& :38,A- :350 M""-ico, Df. AM: 2000 
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BOLSA MEXICANA DE VALORES 

La Bolsa Mexicana de Valore5, S.A. de C.V. es una in5titución privada, que opera por 

concesión de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, con apego a la Ley del 
Mercado de Valon,s. "Sus accioni5tas 60n exclusivamente las ca&a& de 1:>ol&a 

autorizadas, la& cuales po5een una acción cada una"15• 

ESTRUCfURA ORGÁNICA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

La estructura orgánica de la Bol5a Mexicana de Valores: 

DIRECCIÓN DE 

i"IUDITORÍi"I 

DIRECCIÓN 

JURÍDICA 

DIR. GENER,O.L 

6.M.V. 

PRESIDENCli"I 

DIRECCIÓN 

INTERNi"ICIONi"IL 

D.G.A. O.FA 

PL,O.NEi"ICIÓN ADMINISTRACIÓN 

DIR. 

OPERACIONES 

COORD. OPCIONES 

Y FUTUROS 

DIR. RECURSOS 

FINANCIEROS 

DIR. 

Sl5TEMi"IS 

DIR. 

EM150RA5 

DIR. DE. INFORMACIÓN 

Y ESTADÍSTICA 

DIR. RECURSOS 

HUMANOS 

Fu,mt.t,: f',16/NA ofit;ial da la Bol""" Mt,xit:1,,,11 M V11"'1,a: 111111:bm~cqm m• Año: 2000 

" flnl•• Mexicana 4e Y41Po:n- P,lgina ofi<>ial "n !nt-,met: www.l!mY,"2.ltl.lll>I ~iw. DF, Mo 2000 
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la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), foro en el que Ge llewm a cabo las operaciones 

del mercado de valores organizado en M6xico, cumple. entre otras, las siguientes 

funcione&: proporcionar la infraestructura, la e,upervisión y los !:'>eivicio5 necesarios 

para la realízación de loG procesos de emisión, colocación e intercambio de valoref:> y 
títulos- inscritos en el Regie.tro Nacional de Valoree. e Intermediarios (RNVI), y de 

otros im;trumentos financiero5; hacer pública la información bur5átil; realizar el 

manejo administrativo de laG operaciones y transmitir la información respectiva a 

SD lndeval: 5upervisar laG actividades de las empresaG emioora5 y casas de bolsa, 

en cuanto al estricto ape90 a las disposiciones aplicable5; y fomentar la expan5iÓn 

y competitividad del mercado de valore!> mexicano. 

las empresas que requieren recur5os (dinero) para financiar su operación o 

proyecto5 de expansión, pueden obtenerlo a través del mercado bursátil, mediante 

la emi5iÓn de valores (acciones,, obligaciones, papel comercial, etc.) que son puestos, 

a dispo5ición de los inver5ionista5 (colocados) e intercambiad05 (comprados y 
vendidos) en la BMV, en un mercado de libre competencia y con igualdad de 

oport.unidade5 para todos sus participantes. 

CASAS DE BOLSA 

lae. casas de bale.a son los intermediarios autorizados para realizar intermediación 

en el mercado bursátil16 • Se ocupan de las Giguiente5 funciones: realizar operacioneG 

de compraventa de valoreG; brindar ae,csoría a laG empresas en la colocación de 

valore!:i y a los inversionistaG en la con!:ititución de s-us carteras; recibir fondos por 

concepto de operacione5 con valores, y realizar tram,acciones con valores a travéG 

de los slstemae electrónicos de la BMV, por medio de 5US operadore&. 



EMISORAS 

Son los organismos o empresas que, cumpliendo con las disposiciones establecidas 

y siendo representadas por una casa de bolsa. ofrecen al público inverSionista en el 

ámbito de la BMV, valores tales como acciones, títulos de deuda y obligaciones. 

En el caso de la emisión de acciones, las empresas que deseen realizar una oferta 

pública deberán cumplir con los requisitos de listado y. posterionriente, con los 

requisitos de mantenimiento establecidos por la BMV; además de las disposiciones 

dt: carácter general, contenidas en las circuiares emitidat1 pur la CNBV. 

SOCIEDADES DE INVERSIÓN 

Sociedades anónima5 constituidas con el objeto de adquirir valores y documentos 
seleccionados de acuerdo al criterio de diversificación de riesgos, con recursos 
provenientes de la colocación de las acciones representativas de su capital social 

entre el público inversionista. 

Las oociedades de inversión tienen por objeto la adquisición de valores y 

documentos seleccionados de acuerdo a criterios de diversificación de riesgos, 
utilizando para ello recurGos provenientes de la colocación de las acciones 
representativas de su capital oocial entre el público inversionista. 

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversión éstas pueden ser de tres tipos: 

□ Sociedades, de inveroión comunes: 

□ Sociedades de inversión en instrumentos de deuda: y 

o Sociedades de inversión de capitales. 

Las oociedades de inversión comunes operan tanto con acciones como con 
instrumentos de deuda. 

Las, oociedades de inversión en instrumentos de deuda operan exclusivamente con 

documentos de deuda y la utilidad o pérdida neta se asignan diariamente entre los 
accionistas. 

Las sociedades de inversión de capital de rie5go, también conocidas como SINCAS, 

operan con valores y documentos emitidos par empresas que requieren recur5os a 
largo plazo y cuyas actividades están relacionadas preferentemente con los 

objotivo5 dol Plan Nacional do! Desarrollo. 
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CALIFICADORAS DE VALORES 

Para ayudar al inversionista a medir el rie~o de las emisiones de deuda y de las 

50ciedades de inversión de deuda, a partir de ent:ro de 1998, las instituciones 

Calificadoras de Valores evalúan la calidad de los instrumentos de deuda, así como 

los activos que integran los portafolios de las sociedades de inversión de deuda, la 

capacidad de pago del emi50r y la sensibilidad ante cambios en la economía. 

La calificación que otorgan las diferentes empresas incluyen letras y números. Las 

primera5 se utilizan para calificar la calidad crediticia (o capacidad y oporwnidad 
de pago del emisor) y los números se emplean para medir el riesgo de mercado (o 

grado de vulnerabilidad en el rendimiento de la sociedad de inverSiÓn ante 
modificaciones en la5 tasas de interés o tipo de cambio). 

Bajo el rubro de "calidad crediticia" las calificadoras valoran la experiencia e 

.historial de la administración del fondo; sus políticas operativas, controles internos 

y toma de rie5gos; la congruencia de la cartera con respecto al prospecto, así como 
la calidad de los activos que componen la oociedad de inversión. 

El rie5go de mercado califica cuán sensible es la cartera del fondo a los cambios en 

materia de tasas de interés, tipo de cambio, liquidez y, en general, a cualquier 

modificación en las principales variables de la economía o de las finanzas que 

pudieran afectarlo. 

Cada calificadora tiene su pre.pi.a escala, pero todas se corresponden con la 11escala 

homogénea 11 convenida entre ella5 para permitir a lo5 inversionistas establecer 

comparaciones. 
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SUBSISTEMAS DE INTERMEDIACIÓN 
NO BANCARIA 

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS 

ªLa Comisión Nacional de Seguros y Fianzae; (CNSF), 5e creó el 3 de enero de 1990 
como un Órgano desconcentrado de la Secretaría de Hacienda y Crédito Pú171ico. 

Goza de la5 facultades y atri17ucione5 que le confieren la Ley General de 
lnstitucione5 y Sociedade5 Mutuali5tas de Seguro!:">, la Ley Federal d~ lt16titucio11;;5 

de Fianza5, así como la5 demás leyes, reglamento5 y di5pooicione5 admíni5trativa5 

aplicables a los mercado!:"> ae,eguradory afianzador mexicanos"'.,_ 

La CNSF 5e ocupa, entre otra5, de las siguientes funciones: 

□ La 5uperví5iÓn de 5olvencia di':: las in0titucíones de 5egurm:, y fianzas. 

□ - La autorización de los intermediario€> de 5eguro directo y rea5eguro_ 

□ El apoyo al de6anrollo de lo5 sectore6 a5eguradory afianzador. 

ASEGURADORAS 

Las autorizacionee; para organizarse y funcionar como institución dl':l seguro5, 5on 

por su propia naturaleza intran5míe;il71ee; y e;e referirán a una o máe; de las 

e;iguientes operacionee; de aeguroa: vida; accidentee; y enfermedades, (accidentee; 

pere;onales, gastoe; médicoa y salud), dailos en: 

a Re5pone;al7ilidad civil y rieagos profoe;ionalee,; 

□ Marítimo y transportee,; 

a lncl':lndio; 

a Agrícola y de animales: 

a Automóviles; 

a Crédito; 

a Divel"606; 
a í en-emoto y otros rieagoe, catastróficoe.; y 

a Loe; ee;pecialee; que declare fa Secretaría de Hacienda y Crédito Pu171ico, 

conforme a lo dí5pue5to por el artículo 9o. de la Ley General de lne;titucionee, 
y Sociedadee; Mutualie;tae; de Seguro5. 

r1 Comioión Nac;ion,11 da 5c;:aum, y Fianza,. Página oficial en lntern~: www-':r~~ ~ic:o. DF. Año. 2000 
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REASEGURADORAS 

"Por reaseguro, se entiende el contrato en virtud del cual una empre5a de 5eguros 

toma a 5u cargo total o parcialmente un riesgo ya cubierto par otra o el remanente 

de daño5 que exceda de la cantidad asegurada por el a5egurador directo""'. 

SOCIEDADES MUTUALISTAS 

"Para organizarse y funcionar como ín!:ititución o oocíedad mutuali!:ita de ~uro~ 
se requiere autorización del gobierno federal, que compete otorgar 

di$Crecionalmente a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público"19 

Las sociedade!:i mutuall5tas de seguro5, Bolo podrán realizar las operaciones 

5íguiente!:l: 

o . Practicar las operaciones de seguro!:> a que se refiere la autorización que 

exige la ley, con excepción de lo5 contratos de seguro5 de pensione!:>, 

derivadoB de las leyes de seguridad social, previstos en el segundo párrafo 

de la fracción i del articulo 8°. de la ley. 

□ Constituir e inw::rtir las reBervas prc:vista!:l l':n la ley; 

□ Administrar las sumas que por concepto de divi,.fondos o indemnizaciones 11':s 
conñen los aSl':gurados o eus beneficiarioe; 

□ Administrar las reservae retenidas a institucionee del país y del extranjero, 

correspondientes a las operaciones de reaseguro que hayan cedido; 

□ Constituir dl':pÓsitos en instituciones de crédito; 

□ Rl':cibir títulos en descuento y redl':Scuento a instituciones y organizacionl':S 

auxlliare5 dl':I crédito y a fondos pem,anentes de fomento económico 
dl':stinados l':n fideicomiso por el gobil':mo foderal en institucionl':5 de crédito; 

□ Otorgar préstamos o cr6ditos; 

t& I~ Oencraf de Jnotit.uciona, )' 5«iMMCe ~&.5C41J,1.CQD. Arttcuto. 23• - ZfP Médco+ Df. Año: '2fXXJ 

s LAt Oenc::ir.al dG im,t.ituc;lonc:, ~ 5ocY-4Mr-:,, Mutualiat.ae de; Se:eum~ A..-t. 46° • ~" MéKk;o, DF, Año: 2000 

17 



AFIANZADORAS 

"La fianza es una garantía de cumplimiento de una obligación"zo. En México, el 

Código Civil la define como un contrato mediante el cual una tercera perSona se 

compromete a cumplir con una obligación ante un acreedor en caso de que su 
deudor no lo hiciera. 

Las institucione5 de fianzas solo podrán realizar las operaciones siguientes: 

□ Practicar la,; operaciones de fianzas y de reafianzamiento a que se refiere la 

autorización que exige esta ley, así como otras operaciones de garantía que 

autorice la Secretaría de hacienda y crédito publico, mediante reglas de 

carácter general: 

□ Constituir e invertir las reservas previstas en esta ley; 

□ constituir depósitos en instituciones de crédito y en bancos del extranjero 

en los términos de esta ley; 

□ Operar con valores en los términos de esta ley y de la ley del mercado de 

valores 

COMISIÓN NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO 
PARA EL RETIRO 

Los Sistemas de Ahorro para el Retiro se crearon con el objeto de mejorar la 

situación económica de los trabajadores al momento de retiraroe, incapacitaroe 

temporal o parcialmente, o bien, para mejorar la situación económica de su familia 

en caso de su fallecimiento. Para su creación se llevaron a cabo dlverSas reformas a 

las Leyes del IMSS, del JNFONAVIT, y del ISSSTE. En éstas se encuentra prevista la 

participación de los institutos de seguridad social, de dependencias e instituciones 

gubemamentales y de entidades financieras en los sistemas de ahorro para el 
retiro. 

Para lograr una coordinación entre las dependencias, entidades, instituciones de 

crédito y entidades financieras de aquellos que participan en el SAR se crea la Ley 

para la Coordinación de los Sistemas de Ahorro para el Retiro en donde se 

establece la creación de "la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro 

(CONSAR), como Órgano administrativo desconcentrado de la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público"21• 

:a, 1 ey Ocmc:rrnl do loot;t:Ydooe" de Fianza Ar-t. 121t ~ 25° Mb:te.o~ Of. Aña: 2000 
21 Cami!'l:ión Nacíonat .de:J Si,:tc:ma de Ahorro p,tr'JI el Wro r ágina oficial en Internet.: WNN.ao:1:imr cam nr-: Mb:tco1 DF, 
Año: 2000 
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Es importante señalar, que con estas refomias se estalJleció un nuevo sistema de 

pensiones en el cual se in~ran en cuentas individuales las aportaciones 

correspondientes al SAR y los seguros de ce5antía en edad avanzada y de vejez, 

mismas que oon .administrad.as por entidades financieras ee.pecí.alízadas 

denominadas Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES). 

El compromiso de la CONSAR es regular y supervisar la operación de las instancias 

particip.antee;. en el nuevo sistema de pensiones. 

ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO 

"Las admini5trador.as 5on entidades financieras que se dedican de manera 

exclusiva, habitual y profesional a administrar las cuenta!:'> individu.alee;. y can.alizar 

los recur505 de 1.ae;. e;.ub-cuentas que las in~ran e:n témiinos de las leyes de 

seguridad social, asf como a .administrar Sociedades de lnver5ión"2?. 

Las administrador.as deberán efectuar todas la5 gestiones que sean necesarias, 

para la obtenci6n de un.a .adecuad.a rentabilidad y seguridad en las inversiones de 

la5 5ociedades de ínverni6n que administren. En cumplimiento de sus funcionee,, 

atenderán exclusivamente al interés de loe, trabajadore5 y asegurarán que todas 
las operaciones que efectúen para la inveroión de los rcc;;ursos de dichos 
trabajadores se rnalicen con ese objetivo. 

Las administradora5, tendrán como principal objeto abrir, administrar y operar las 

cuentas individuales de conformidad con las leyes de seguridad social. 

SOCIEDADES DE INVERSIÓN ESPECIALIZADAS 
DE FONDOS PARA EL RETIRO 

"Las sociedades de lnveroión especializadas en Fondo de Retiro (SIEFORE), 

deberán invertir lo5 recul"50s en valores que garanticen el poder adquisitivo de los 

trabajadores • .admini5tr.ad.as y operadas por las AFORE"23• 

Tienen por objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de laE:> cuentas 
individuale5. 

"'Manual de Capacitación para A,i:ote• PromptQr"' oo Aforo•. Afore, Capitalíza, M..,.ia>. Df, Mo, 199& 
"'JQEM 
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Estas sociedades deberán operar con valores, y documentos, a cargo del Gobierno 
Federal y aquellos, que s,e encuentren ins-critos en el Registro Nacional de Valores, e 
Intermediarios-, excepto aquellos- que la Comis-ión desapruebe. 

Dentro del Sis-tema Financiero exis-ten organismos que intervienen de manera 
preponderante dentro del Mercado de Valores-, algunos- de estos, organis-mo5 

penniten d proceso de emitir, colocar, distribuir y realizar la intermediación de 
acciones, obligaciones- y demás, títulos de crédito. 

El mercado de valores mexicano está inmerSo en la er::.1.-ruct.ur¿:¡ financiera naciona! y 
juega un papel relevante en el procew de ahorro e inverSiÓn de la economía. 

Esto con la finalidad de permitir a las empres,as hacerse de recursos necesarios 
para la realización de proyectos de inversión y obtener los rendimientos de acuerdo 

a los niveles de riesgo que estén las empresas dispues-tas a asumir, es debido a 
esto que es necesario es-tudiar al Mercado de Valores,junto con sus organismos. 
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EL MERCADO DE VALORES 

El mercado de valores es el conjunto de normas y participantes (emisores, 

intermediarios, inversionistas y otros agentes económicos) que tiene como objeto 

pemiitir el proceso de emisión, colocacíón, distribución e intennedíacíón de los 

valores inscritos en el Rel:JiStro Nacional de Valores e Intermediarios. 

D,P, acu~rdo con el Articulo 3° de la Ley de Mercado de Valore!:>, son valore!:> la5 

acciones, obligaciones y demá5 títulos de crédito que se emitan en serie a e11 mar-a. 

El mercado de valores es vital para el crecimiento y desarrollo de los países, pues 

permite a las empresas allegarse de recurso!:> para la realización de nuevos 

proyectos de inversión optimizando su costo de capital y amplía las opciones de 

inversión dísponíbles para el público en general, brindándole la oportunidad de 

diversificar sus inversiones para obtener rendimientos acorde& a los niveles de 

riesgo que esté di&pue&to a asumir. 

"En el Mercado de Valores concurren diverso!:> elementos y factores, así como 
procedimiento5 y t6cnica5 específicas, mismas que intervienen o se aplican 

normándose por un marco legal que procura un funcionamiento transparente para 

garantizar los intereses del público inversionista y así, consecuentemente lograr, 

que éste continúe brindando su confianza a lo5 intermediarios financieros que 

canalizan 5US recursos adecuadamente para contribuir positivamente al deE>arrollo 

económico nacional". 24 

El t6rmino mercado primario, se refiere a aquél en el que se ofrecen al público las 

nuevas emi5ione!:> de valores. Ello significa que a la tesorería del emisor ingresan 

recursos financieros. La colocación de 105 valores puede realizarse a través de una 

oferta pública o de una coloc.;ición privada. 

La Ley del Mercado de Valores en su Artículo 2° define que una oferta pública es 

aquélla que se haga por algún medio de comunicación masiva o a persona 

indeterminada para suscribir, enajenar o adquirir valores. 

,. Ley del Mercado de Valore~ Articul~ 10° al 12°. Di,I ~if>tro N""ional ,1., Valor"" " lnt..rm,,diario&. Méx,cc. Df. 
Ultim" nrlorm,.: 19 di, i,ni,ro de 1999 
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Se conoce como mercado secundario a la compra-venta de valores existentes y 
cuyas transacciones se realizan en las bol5a5 de valores. Cabe destacar que e5tas 
operaciones con valores en el mercado !I>ecundario ya no rt:presentan una entrada 
de recursos a la tesorería de los emisore5. 

La5 entidades que integran el organigrama del Men;ado son diveroas y todas 
desempeñan funciones importantes, pero en el e5quema esencial de operación 
destaca la participación de los emisores, los ínvel"!,,ionistas y los intennediarios. 

ESTRUCTURA DEL MERCADO DE VALORES 

OJl:GAHl9-M0"3 

REGULAOORE& 

SECll:l:TARIA DE HACIENDA 
Y CREPITO rU!lllCO 

e,I\NC.O DE MEXICO 

C:0Ml5ION NACIONAC 
l)ANCARIA Y DE VA.LORE5 

MERGAOO 
DE VAL0Kt5 

0"6Mll5M05 

Ol'tRATIVO& 

CASAS DE DOL.9A 

!IANC:OS 

SOCIEDADES 
DE INVE .:&CON 

E5rECll\tl5lA 
tlUl:SATIL 

!IOCSA MEXICANA OE VAL.Oli:FS 

ASOCIAOON MEXICANA DE 
INfERMEDIA~IOS ~UllSATII..ES-

ACADEMIA MEXICANA 
DE DERECHO DUli:SATll 

VALUAPOIVI& DE 
OOCIEDADES DE INVE!:SION 

FONDO DE 
CONTINGENCIA 

CALIFICADORAS DE VALOO:C& 

•NSf-trUTO ,.ARA El DEPO&tJO 
DE VALORES 

A continuación. procederé a desan-ollar brevemente el presente cuadro: 
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ORGANISMOS DE REGULACIÓN 

Su función es regular el de~mpeño del mercado de valores, inte.:ntando preservar la 

integridad del mercado, las entidades básicas son: la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público (SHCP), Banco de México (Banxico) y !a Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores {CNBV) en su calidad de organismos de regulación Gubernamental. 

SECRETARÍA DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO 

Esta instancia se encarga de las siguientes funciones respecto del mercado de valores 

y de! Sistema Financiero en general: 

□ Establece las normas generales de la política financiera. 

□ Determina los criterios generales normativos y de control de !as Instituciones 

del Sistema Financiero Mexicano. 

o Propone !as políticas de orientación, regulación, control y vigilancia de valores. 

□ Otorga o revoca concesiones para !a constitución y operación de intermediarios 

financieros, particularmente de los intermed_iarios bursátiles como Bolsas de 

Valores. Casas de Bolsa. Especialistas Bursátiles y Sociedades de Inversión. así 

como aprobar las actas constitutivas y los estatutos de las instituciones 

señaladas anteriormente. 

o Propone políticas de orientación, regulación y control para 106 intermediarios 

financieros extranjeros. 

□ Define las actividades que puedan realizar los intermediarios financieros. 

□ Sanciona administrativamente a quienes cometen infracciones a la ley del 

mercado de valores. 

□ Define las clases de valores que deben recibirse en depósito por el lndeval. 

□ Aprueba la constitución de los grupos financieros. 

□ Aprueba las siguientes actividades: 

✓ F acuita des permitidas a los intermediarios bursátiles. 

✓ Señalar el tipo de operaciones realizadas fuera de la Bolsa que se 

consideren como tales. 

✓ Alcances de la Bolsa por los servicios prestados. 



BANCO DE MÉXICO 

GOBIERNO: El ejercicio de fas funciones y la administración del Banco de 

México, estarán encomendados a una Junta de Gobierno y a un Gobemador. 

La Junta de Goblemo estará integrada por cinco miembros y un Gobemador, 

nombrado por el Ejecutivo Federal, quien será el que presida la Junta de Gobiemo; 

los demás miembros se denominarán Subgobemadores. 

El cargo de Gobemador durará seis aPlos y el de Subgobemador ocho. 

OBJETIVO: Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero, 

representando una salvaguarda contra el surgimiento de la inflación, al mi5mo 

tiempo que se procurará la estabilidad del poder adquisitivo y se regulará la 

estabilidad del peso frente al dólar. 

Banxico, de acuerdo a su ley, otorgará un monto limitado de crédito al Gobiemo 

Federal, promoviendo la norma que, "El Banco de México goza dt: plena autonomía, 

quedando desligado del Gobiemo y no responderá a las necesidades de política 

económica, sino a requerimientos que garanticen la estabilidad económica".2" 

Revisar las resoluciones de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores con 
relación a los puntos anteriores. 

"Las FINALIDADES de Banco de México serán: 

- Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero. 

- Propiciar el buen funcionamiento de los Sistemas de Pago". w 

Como t,:11, "sue. funciones más relevantes son: 

□ Regular la emisión y circulación del dinero. 

□ Regular el mercado cambiarlo nacional spot y de coberturas cambiarías de 
corto plazo. 

□ Regular e influir en la política de tasas de interés, de acuerdo a fas 
directrices de la política monetaria y crediticia general. 

□ Operar como cámara de compensación de la cámara de las irn:,tituciones de 

crédito para todos los valores gubemamentales. 

"' Oi•cio Ofic;ia! de le fede,..,ción D.O.F. 611nco de Mé><ico. Mé-.ico, DF, Fcch11· 23 de Diciem~re de 1996. 

"' ley d,;I Banco de MÓdco Artículo 2°, Finali<:lade& del Banco de Mb.ico. Mb<ico, DF. Año: 1999 
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□ Administrar Ja5 reservas monetarias del paÍ5. 

□ Agente financiero del Gobiemo, en operaciones de valores y de crédito 

interno y externo. 

□ Jn5trumentar todas las medida5 de política monetaria y crediticia que 

con5idere adecuada5 de acuerdo a las facultades de su autonomía. 

a Actuar en el mercado de dinero para regular la liquidez del mercado. 

o Establecer las claGef.> y modalidades operacionales que r,e realicen en el 

mercado de valoreG definiendo, la claf.>e de títulos, montos máximos de 

operación, precio& límites de las mismas, etc. 
□ Establecer las condiciones bajo las cuales los intermediarios buruáti!es 

podrían tomar o conceder financiamiento5 para las actividades que les son 

propias. 

a Emitir billeteG y acuñas monedasn 77• 

El ejercicio de estas funciones deberá efectua~e en concordancia con los 

objetivos del plan nacional de desarrollo y en conformidad con las directrices de la 

política monetaria y crediticia que Geñale la Secretana de Hacienda y Crédito 

· Público. 

Atribución Exclusiva.- Para determinar el monto y manejo de su propio crédito, 

Banxico oolo otorgará crédito al Gobierno Federal, a los Bancos y a otros Bancos 

del exterior, a organiBmos de cooperación inteniacionales y a los fondos de 

protección del ahorro y de apayo al mercado de valores. 

z, ~ # Mh;im Artfoulo 3°, Funcione,> ,fol Banco .:le Mb.ico. Mb.ico, Df. Año: 1999 
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COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

"En relación con ta Comisión Nacional Bancaria y de Valore6, 6uS funciones pueden 
ser clasificadas como sigue: promoción, regulación y vigilancia del Mercado de 

Valores, realizando las siguientes actividades"2e: 

□ Se encarga de la supervisión, vigilancia y regulación del Mercado de Valores y 
de fas Casas de Bolsa. 

a Inspecciona y vigila a los emisores de valores im~critos en el Regie,tro 

Nacional de Valore~ e lntt:rrnedia,ios (RNVIJ, respecto de las obligaciones o~ue­
les impone el mercado de valores. 

□ Dicta disposiciones de car.ácter general relativas al establecimiento de 

indicadores que vinculen la estructura administrativa y patrimonial de las 

Casas de Bolsa con su capacidad para operar, salvaguardando los intereseG 

del público inversionista. 

□ Ordena la suspensión de las cotizaciones de los valores cuando en su 

mercado existan condiciones desordenadas. 

□ Est.á facultada para intervenir admini5trativamente a la5 Casas de Bolsa y 

a las Bolsas de Valores con el objeto de preservar las sanas prácticas de 
mercado. 

"" ~ Corni~ióo Nacional Bancaáa 'i ~~ Artí,;ulo,, 4 • al 9 • F acutt&j""· Mb<ico, Of. Añu. 1999 
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ORGANISMOS OPERATIVOS 

EMISORES E INVERSIONISTAS 

"Los. emis.ores. del mercado de valores. s.on aquellos. agentes deficitarios que 

neces.itan recursos para financiamiento de corto plazo o de proyectos de invere,ión 

de largo periodo de maduración, por lo que en la práctica del mercado son los 

oferentes de valores o los demandantes de recursos líquidosff.29 

Dichos emisores podrán !x:r instituciones gubemamentales o empresas privadas, 

cuya clasificación queda establecida en el s.iguiente cuadro: 

,-,1: ::-~\~'~ ... ::":1/!- .::,J;' '~ : 1 • =-~~: :~ H •~i; ~--·i" •• , ,,- ,• F 't _: (\ -=- ...,_ -_ 

1 1 .._·. --::-,~,: •·~.. ..=:~~ :-~r, r- t .l~- ~¡ •. 1)• 
•• • = ' t '¼ :_... •• .. : ''"~*.·~~\-

Gobierno Federal 

ln5titucione!5 y Organi5mo5 

Gubernamental~ 

Empre5aeo GubemBmentale5 

fuent.<: tJolM MexÍCMIJlde Va/,,,,,,._ .Afio 1$99 

Jn5titucione5 financiera.,:; 

i:>ancaria::i 

lne,titucione::i financiera !5 no 

bancaria:'! 

Empr~ae, comerciBle!5, 

indu5triale:'I y de ~rvicio:'I 

Empre,,a,; con capital 

gubern¡¡mental 

Empre,:;a,:; con par-tlcipl!lción de 

capital gu!7emamental y privado 

~Estas emisoras (a excepción del Gector gubemamental), para poder colocar sus 

valores en el mercado, deberán de cumplir con los siguientes requisitos~30: 

□ Estar inscrito5 en el Regi5tro Nacional de Valores e Intermediarios de la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

□ Pre5entar una solicitud para el registro de 5u5 valoree; al Consejo de 
Adminie.tración de la Bolsa Mexicana de Valores, anexándole documentación 

como información financiera, económica, legal y administrativa de la emisora. 

□ La5 caracterÍ5tica5 generale5 de loe; valores a negociar: importe a in5cribir, 

número de títulos y valor nominal de lo5 mismos. En el caso de la emi5iÓn de 

acciones deberá de e5pecificarse el monto del capital social que 5e ofrece al 

público inveroionie;ta. E5tas características e;on presentadas al gran público 

ínversionie.ta a travé5 de un pro5pecto de infortr1ación que debe contemplar 

toda la infom,ación relevante para el inversionista. 

23 El merci!ldO de; Valorn, e: □ M6xiro Eotructur:a y Euodonamient.o, Efrafn Caro R. Editorio!ill Trilla~ 1•. Edición Mb:.im, 
DF. Año: 1998 P,ís. 45 

""ley 41'1 Morcado 4• V..Jooe1'- Art.iculo!t 12°. e,;., y 17° Del ii:egiotro N,ocion,,I ,t., Valon,e " lntenn«l,arioe. Mé,,i,::o, DF. 

Año: 2000 
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Por su parte, los inversioni5tas 00n la5 unidades que mue0tran excedentes de 
liquidez y tratan de colocar sus recursos en portafolios integrados a fin de recibir 

atractivos rendimientos, la clasíficación de los inversionistas Ge presenta en el 

diagrama siguiente: 

r -- Ct>óWOZi;;;----1 
l :r~;~fJST•S-

1,sll1uc,:w,us E~m,51,5 FINMIQEfiS f'[G()NIS Fl5)1:'5 EMfl(!~/6 ói\'tf;,lOMSl>ó 

' FGM05 DE /Ji00:0, l)f 'MN(05 'Ni3 F-ti,A~,H~.16 [I'!AAJ'~!li 

Pn15,::,;¡5 Y DE l:E'IW ' t:.15>,5 OE W.S• 
' ISEóUV,OOt,15 • soorowES or 1WEK5ION 

En el caso de los invereionistas institucionales, los montos canalizados al 

mercado de valores a través de las diferentes altemativas de inversión, son muy 

elevados y con horizontes de inversión a largo plazo, generalmente sus invereiones 

se realizan con el propósito de reducir el riesgo de sus portafolios, a través de una 
apropiada diversificación que garantice mínimos de rentabilidad. 

En el caso de las empresas financieras, los propósitos esenciales son el manejo de 
sus portafolios para balancear las posiciones de sus activos y pasivos, el adecuado 
manejo de sus riesgos y la constitución de portafolios con diferente estructura de 
riesgo-rendimiento que satisfagan los diferentes perfiles de los inversionista5. 

Para el caso de las personas ñsicas es importante contar con una amplia gama 

de altemativas de inversión que satisfag~n su5 expectativas de rendimiento. 

Las empresas no financieras participan en el mercado para manejar 5uS 

excedentes de liquidez a través de operaciones de su tesorería, en muchos caso5 el 

rendimiento financlero a5Í obtenido es capaz de compensar pérdidas o menore5 

rendimientos de sus negocios tradicionales. Finalmente los inversionistas 

extranjeros, los cuale5 han cobrado una especial relevancia, participan 

especialmente en la operación de arbitrajes financieros existentes en los diversos 
mercados. 
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INTERMEDIARIOS BURSÁTILES 

Los intermi::diarios bursátilt::s ponen t::n contacto a oferentes y demandantes, ya 

qui:: los Últimos no pueden realizar transacciones directamente, sino que dt::ben 

hacerlo a través de agentes i::specia!es del mucado bursátil. "Las transaccioni::s 

bui-sátiles están resi::rvadas para t::jecutai-se por personal autorizado por la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa Mexicana de Valores 
(BMV), bajo la reglamentación indicada por la Ley del Mercado de Valores y del 

Kegiamento lnteriur de la Boba~'. 

Según puede desprenderse de la Ley, "los intermediarios son aquellas perSonas 

físicas o morales que se dedican habitualmente a la realización de; 
□ Opi::raciones dt:: Correduría, dt:: Comisión u otras tendientes a poner en 

contacto la oforta y la demanda de valores. 
□ Operaciones por cut::nta propia con valores emitidos o garantizados por 

terceros, respecto de las cuales se haga oferta pública. 

□ Administración y mant::jo de carteras dt:: valores propiedad de terceros"". 

La intermediación bursátil está rt::gulada por la Ley dt::I Mercado de Valori::s. 

Originalmi::nte esta función t::ra desempi::ñada por agentes de valores per.:,onas 

físicas, pt::ro con la finalidad dt:: lograr mayor eficiencia y seguridad, así como para 

promover el crecimiento dt::I mercado, la ley estimula la organización dt:: los agentes 

de valores como sociedades anónimas, eliminando paraldamente la posibilidad de 

otorgar nuevas autorizaciones para agentes de valores pi::i-sonas físicas. 

CASAS DE BOLSA 

Es la figura dominante del mercado de valores en su calidad de intennediario, 

autorizado para llevar a cabo operaciones burSátiles, constituida como sociedad 

anónima dt:: capital variable. Es importante destacar que la participación de estas 

figuras bursátiles nacionales en la evolución del mercado financiero mexicano en los 

años 80's y 90's fue decisiva. "Por un lado, en los año5 en que el déficit 

gubemamental era importante, se convirtieron prácticamente en el eje de la 

intermediación de los valores gubemami::ntales, y por ende del mercado de dinero 
mexicano".!,:> 

" L r;:¡ dd M,:,rx;ada d,:, Y..lor~ Articulo 10" Dei ~i.,tro N.ocoonal De Valore& e Jnt,:rm<:diariM. México, DF. Aiio- 2000 

"' J..c::¡: ,j,:;! Mmr./ldo "" Valore,. Articulo 1:3° Loe lntem1<0diaria& B-u,..,.ítllee. México, DF, Aiio, 2000 

» L..c,y d,:;( M(;o;A4a dr; YA/ae&1'- Articulo& 16º B-ie, 17" B-ie, 18° c.,.,,.., <le E)ol"'" y loe eepociali&t..oe ~ur&át.ile&. Mbc,co. Df, 

Año: 2000 
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De esta fomia lograron acumular una vasta riqueza financiera, qut'.: lt'.:S pemiitió 

ol?tent'.:r substancialt'.:S utilidadt".:s, para convt'.:rtirSe en los principalt'.:S adquirit".:ntes 

de los bancos que fueron re-privatizados. 

Actualmente, su desempeFlo es volátil, ya que sus fut".:ntes tradicionales de 

ingresos se han reducido, con la disminución del déficit Gubemamental. AsimiGmo. 

con el retomo de México al mercado internacional de capitales, el mercado bursátil 

globalmente considerado, ha experimentado una importante desintt".:rmediación, en 
favor del 'llcrcado internar:írmal en la fomia de negociación de ADR's, colocaciones 

de bonos, activoG financieros burzatilizados, t'.:tc. 

No obstank ello, algunas Casas dt'.: Bolsa nacionales han logrado encontrar 

oportunidadt".:s de negocios constituyéndose, junto con la banca comercial, en una 

de las dos grandes líneas de negocios fundamentales de los recién constituidos 

grupos financieros mexicanof>. 

En el siguiente organigrama !?e ilustra la estructura básica de una Casa de Bolr:;,,;1: 

DIRECCIÓN 
GENERAL 

Es importank indicar que la conformación de los grupos financieros ha sido un 

camino singularmente complejo, en la cual ha sido frecuente la existencia de 

duplicidades entre las líneas fundamentales de negocios. Sin embargo, en lo que 

corresponde a las actividades específicas de una Casa de Bolsa claramente r:;e 

distingue la intemiediación de valores en el mercado secund;.uio, así como 1.a 

administración de portafolios, estas actividades no pueden ser efectuadas por la 

Banca Comercial. 

Asimismo, mientras la Banca Comercial puede realizar emisiones de deuda pública, 

la de empresas privadas es realizada casi en exclusiva por las Casas de Bolsa. Vale 

la pena destacar, que para el funcionamiento de una Casa de Bolsa no sólo tiene 

que haber sido aprobada por las autoridades correspondientes, sino que tiene 

también que adquirir un asiento en la Bolsa Mexicana de Valores. 
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"En lo correspondiente a lo& requisitos básico!:á a cumplir por las Casa de Bolsa, 
des.tacan los siguientes"z,.i: 

□ Estar inBcritos en la sección 1.:le intetmediario& de la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores. 

o Adquirir una acción de la Bolsa Mexicana de Valore!:> al que están in!¾rito&. 

o Realizar la obligatoria aportación al fondo de contingencia en favor del 

público inveroioni&ta. 

o Dcoignar y mant.r.ner un mínimo de dos operadore5 en el pis,o. 
o La designación del Director General de una Casa de Bols-a deberá cutitac con 

la aprobación de la Comisión Nacional de Valores. 

"Dentro de la labor de intermediación, las Casa de Bolsa podrán realizar entre 

otroe,, los siguientes 5ervicios"i',•, 

o Realizar operaciones de compra venta de valoree; del mercado, incluyendo 

aquello!:> del mercado de dinero que están autorizado!:"> para manejar. 

o Pref>entar af>ef>ona en materia de mercado de valore!á a las- empreGaf> y al 

público ínveroioniGta. 

o Facilitar la obtención de créditos para apoyar la inveroión en Bolsa. 

o Apoyar a los inveroioni&tas, tanto persona5 ffo,icae; como institucionales, 

para la integración de !:'>u cartera de inve~ión y en la toma de decisiones- de 

inveroión en la Bolsa. 

o Proporcionar a laG empresas la aseooría técnica neceGaria para la 

colocación de los valores en el mercado. 

La mayoría de los ingrews generados por las Casas- de Bolsa mexicana!:'> provienen 

de actividadee; de intermediación, por comisione5 en 5u calidad de "brokcr"y por 

posicione5 propias en Gu calidad de "dcalcr~ Así mismo, la mayoría de la5 

colocacionee, de deuda y capital a través del mercado de valore6 son hecha5 por las 

Casas de Bolsa. 

Las Casas de Bolsa como ine,titucionee; e5tructuradas han ayudado a cone;tituir 

un mercado de valores eficiente, a la vez que Ge han dee,arrollado ellae, misma5. 

Actualmente las Casae; de Bole;a han elevado e;u eficiencia hasta e,uperar lo 

realizado por lo Agentee; de Valore& Personas Físicas . 

.,. Ley~r~~. kt,íc:;ulo 17" y lf>". ~u19itc,, ¡,.;,,íc;o,, de la C..ea de &I"& Mmok:o. Df. Aña: 2000 

.,, ~el M,;r,;a,;la de Yaloc,:,o. Artl,:;ulo 22º Servi<aio,i que ofrece la" Ca .. ae de &lea. Mó•i,:;o, DF. Año, 2000 

31 



fa;te desarrollo ha permitido mejorar: 

a La capacidad de servicio. 

□ La protección del interés del Público. 

□ La eficiencia técnica. 

□ La transparencia en las operaciones. 

Para cumplir adecuadamente con sus objetivoo, la5 Casa5 de Bol5a han creado 

divero;:¡s estructuraa administrativas que les pemiitan atender la demanda de 

servicios de acuerdo a características propias. 

A continuación 5e presenta la relación de las Casas de Bolsa nacionale5 y 
extranjeras que operan actualmente: 

Accíval Fina Value Merrill Lynch 

Ark:a GBM M11ltilatlar~ 
Bancomt:r Goldman 5achs Santander Mexicano 

Bankers T ruet lnbursa 5omoza, Cortina y Asociados 

Banorte ING Barings Valores Bur5átíles 
BBV-Probursa Interacciones Valores Finamex 

-
Vital lnverlat Valores Mexicanos 

Bursamex lnvereora BurSátil Value 

CBI lnvex Vector 
Deutsche Morgan lxe 

Estrategia Bursátil JP Margan 
f.,,,,,t,,., e- obt=ido "" ,,, n,GINA (Ñic;;./ "" la IJolM /,Áp,,C.,,rtll "" v-.... "" /hter,,,,t: ~ feelt,,: 2a:\? - ,,_ 
,_,ció,,~/,,,.t;,,,,,,,.,J,,IJolN-~t<!J. 

SOCIEDADES DE INVERSIÓN 

La5 50ciedades de inveroión son institucione5 que tienen por objeto la adquisición 

de valores y documentos seleccionados de acuerdo a un criterio de diver5ificación 

de riesgos establecido previamente. Tales adquisiciones se realizan con recursos 

provenientes de la colocación de las acciones repregentativas de su capital oocial 
entre el pequeño y mediano inveraioni5ta, permitiéndole acceder al merr:;ado de 

valores, contribuyendo con ello al ahomi interno y al de5arrollo del sistema· 

financiero. 
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Las sociedades de inverSiÓn se constituyen, como consecuencia, el'\ una opc1on 

viable para un sinnúmero de inverSionistas que desean diverSificar sus inverSiones a 

través de la t:1dquisición de una cartt:ra de valores, cuya mezcla se ajuste lo más 

posible a sus necesidades de liquidez, a sus expectativas de rendimiento y a su 

grado de averSiÓn al rie5130, independientemente del monto que inviertan. 

La figura de Sociedades de lnverSiÓn, es una de las más relevantes en el mercado 

financiero bureátil, hay que tene.r presente que en e\ mercado intemacional, sin los 

recursos aporl..ados par las Saciedades de lnvereión, los Fondos de Pensiones y los 

Fondos Mutuos no habría liquidez y profundidad que caracteriza a dichos 

mercadosJó. 

ESPECIALISTA BURSÁTIL 

A fin de hacer más líquido, profundo y amplia al m1::rcado de valores mexicano, se 

ha comenzado por partt: de l.,¡s autoridades reguladoras a permitir la entrada de 

nuevos intermediarios. En este sentido, cobra interés la reciente figura del 

especialista bu~átil mexicano. 

"Los participantes del mercado de valores en México, consideran que una vez 
autorizado e:I tGpecialista burSátil, la siguiente fas-e es- introducir modificaciones, 

para que dicha figura sea la de un auténtico especialísta, como ocurre en las 

BolBaS intemacionaleB de valoreB",:r, 

06 ~n;a¡;jo ,:to Y11lore•. Artieulo 5". 6° y 12" Bi• De, ... &0eicel"""" ª" ln,.,r,>ión Mb:íw, DF, Mo: 2000 
"'~-Articulo 17°, 19" y 2.2° Bi&. De lo,, ~•peci&líotao bur,,átilco. Mbiw, DF, Año: 2000 
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ORGANISMOS DE APOYO 

BOLSA MEXICANA DE VALORES 

Actualmente, el único mercado de valores ort3anizado en México opera a través de 
la Bolsa Mexicana de Valores, sociedad anónima, cuyos on't3enes se ubican hacia 

fines del siglo pasado y cuya fase importante de desarrollo se presentó hasta 

mediados de la década de los 70's. 

Durante mucho tiempo la mat3nitud de la intermediación financiera generada en 

este mercado fue marginal. Un hecho trascendental para su desarrollo lo 

constituye la promulgación de la Ley del Mercado de Valores de 1975, en la cual se 
otorga al mercado burSátil el marco jurídico sobre el que realizará sus operaciones. 

"La Bolsa Mexicana de Valores ef> una inf>titución organizada bajo la forma de 

Sociedad_ Anónima de Capital Variable, que cuenta con la autorización de la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público para efectuar sus funciones~38. 

Los objetivos que la Bolsa se plantea son: facilitar la realización de operaciones de 

compra venta de valores emitidos por las empresas públicas o privadas que 

requieren captar recur-sos para propiciar su propio crecimiento, y promover el 

desarrollo del mercado burSátil, brindando así un servicio que contribuye al 

funcionamiento eficaz de la economía nacional. 

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores, la Bolsa deja de considerar-se una 

institución auxiliar de crédito, siendo factible realizar las siguientes funciones: 

o Establecer los locales, instalaciones y mecanismo5 que permitan la 

realización de operaciones burSátiles de manera eficiente, transparente y 

segura: incluyendo la infraestructura de regi5tro, control, compen5ación y 
liquidación de la5 operaciones. 

o Supervisar que las operaciones se realicen dentro de los lineamientos legales 

establecidos para ~ular la actividad bursátil. 

o Vigilar el estricto apego de las actividade5 de lae, Casas de Bolsa a laG 

dispO!:;iciones que les Gean aplicables. 

o Cuidar que los valores inscritos satisfagan las demandaG y requerimientos 

correspondienteG para ofrecer máxima Geguridad a los inversionistas. 

3e lnduccián al M,:;r:eado da Volare!!>., l\t,,0,;í,sciÓn Mex~na de: lntermediz,;..-105 Bureátilee, 
Fo11= infonrurt.ivo an1itido par la Bol"• M..xí<-110• da Valo.-~~- 3a. E,lici6n. Mb<ico, DF. Año: 199f'>. 
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□ Difundir amplíamente las cotizaciones de los valore!:>, lo& precí06 y las 

condiciones de las operaciones que e.e ejecuten diariamente, ae.í como las 
caracterfoticas de lo5 valoree. inscrito5 y de las empresas emisora!:>. 

□ Vigilar la integridad del mercado de valores a través de estricta5 norma!:> de 

autorregulación. 
□ Realizar aquellas actividade6 análogas o complementarias de la5 anterioree, 

que lee. autorice la Secretaría de Hacienda y Crédito Público a través de la 

Comie.íón Nacional Bancaria y de, Valoree." 39• 

"La A5amblea General de Accionie.tas e5 el órgano e.upremo de, la Sociedad, la cual 

podrá acordar y ratificar todoe, loe. acto6 y operaciones de ésta y sus resoluciones 

serán cumplidas por la· persona que ella misma designe, o a falta de designación, 

por el admini!:>trador o por el Consejo de Administración".40 

"Lo5 accioni5tas de la 5ociedad e.on las cae.as de l:,ol5a, y lo5 especiafü'>tas 

buroátlles, y 5on ellos o su5 representantes debídamente autorizad05, 105 Únicos 

que pueden realizar operaciones en el local de la institución".41 la autoridad 

ejecutlva de mayor jerarquía es el Director General, quien e5 el respon5able ante el 

ConGejo de Administración del desarrollo in5titucional. 

INSTALACIONES: la Gede de la Bolsa es el Centro Bursátil en 
donde 5e encuentran ademá5 de las oficinas admini5trativa~ de la misma y de 
otra5 in5titucioneG del medio, el Salón de RemateG y un Centro de Información 

Bursátil. 

SALÓN DE REMATES: También conocido como Piso de Remates (o 
simplemente: Piso), es un recinto ubicado en las instalaciones de una uolsa de 

valore5 y que está debidamente acondicionado para servir de sede a la realización 

de la5 operaciono,s de compra-venta de títulos-valor tanto en la bolsa, como en el 

Registro Nacional de Valore5 e lntemiediario5. 

"'" Ley del Mer:x;acfo d,o YAlarc,. Articulo,, 290. "390. º" IH florea" k Valoreo. M.;xi<;o, DF, Afio: 1999 

""Ley Genera[ A" Stx:icdMD, M,:n:~. Articulo 178° o., la• AHml:olcao Gen,or.,lce. Ailo: 2000 
41 !:e41Jamcnta lnt.cóar O" la Bolea Mcxi,;ana c:!"-.YalDna, Cap. 11, Art,. 194°. México, DF, Año: 1999 

35 



INSTITUTO PARA EL DEPÓSITO DE VALORES 
SD. INDEVAL 

MGenéricamente puede entenderSe al INDEVAL como el custodio de los valores­
negociados en la Bolsa, así como la entidad encargada de realizar los- servicios de 
administración, trasferencia, compensación y liquidación de valores-"42. 

Concretamente, presta los servicios- de guarda, administración, compens-ación, 

transferencia y liquidación de los valores-, recibiendo bajo contrato de depósito y 

administración los títulos negociados en la Bolsa. Cabe hacer mención que el 

INDEVAL no presta tan sólo sus servicios- para valores inscritos en el mercado, sino 

que está autorizado por la Comisión Nacional de Valores para recibir en depósito y 
administración valores, títulos y documentos de casas de bolsa, instituciones de 
crédito, aseguradoras, afianzadoras, sociedades de inversión y de otras 
instituciones autorizadas por dicha Comisión. 

El que los valores se mantengan siempre en un mismo lugar, conlleva a que la 

instit,ución tenga facultad para compensar y liquidar cuentas entre los 

depositant,es, así como para administ,rar los valores por cuenta de los client,es. 

A continuación se presenta la e!':>tructura orqanizacional de la SD. INDEVAL. 

DIRECrOR GENERAL 

1 
1 1 1 1 

DIRECCION CUSTODVI DIRECCION DE DIRECCION DE D IRECCION DE 

DE VALORES OPERACION LUUIDACION SISTEMAS 

ESPECIALISTA SUBDIRECCION GERENCIA DE StS TEMAS 

MONTERREY OfERACJON WCAL Of'ERATlr05 

ESPECIALISTA SUBDIREWON GERENCIA DE SISTEMAS 
~ 

SEGURIDAD INTERNACl!'.JNAL ADMINISTRATIVOS 

SUBD!RECCION SU BDIRECCl!'.JN OPERACION 

JURIDICA Y SOPORTE TECNICO 

., ley 4ol Mercado do Valoro" Articulo 54° a 56° De lae inotitucioneo par<• el <lepóoitc <le valoree Mbico. DF. Ailo-. 
2000 
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ASOCIACIÓN MEXICANA DE INTERMEDIARIOS 
BURSÁTILES 

"La Asociación Mexicana de Intermediarios Buroátiles (AMIB), es el Órgano por 

excelencia que representa al gremio buroátíl, es decir, a los intermediarioG en 

especial ante las autoridades de regulación" 43• La Asociación está integrad.a en 

Comités de trabajo, los cuales sancionan periódicamente, y a través de los cuales el 
wemio presenta sus requerimientos para negociar ante las autoridades y 
desarrollar el mercado de valores. 

La AMIB se propone los siguientes objetivos 13enerales: 

□ Promover el desarrollo firme y sano de la intennediación del mercado de 

valores. 

□ Promover cambios en la legislación bursátil, con fa finalidad de hacer más 

rápida y eficiente la intermediación de los valores. 

□ Promover medidas de autorregulación relacionadas con las actividades de 

sus agremiados. 

□ Contar con la representación y apoyo de los Asociados para la defensa de 

los intereses de las Casas de Bolsa y del mercado de valores. 

~ El mcr:c1,fo de Y1locc~ ~~~to. E frain Caro R. Ec!it,mar T rillae 1•. Edición Mb<ico. 
DF, Año: 1998 Pág. 56-58 
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Finalmente, el siguiente cuadro presenta la6 caractensticas relevanteG de los 

demás organismos que flpoyan el funcionamiento del mercado de valores en México. 

CARACTER{STICAS RELEVANTES OE LAS IN5f!TUCIONE5 DE APOYO 
,PARA EL MERCADO DE VALORES 

, FONDO DE 
·CONTINGENCIA PARA 
.'./NYER.SIONl!frÁs DEL 

MOO DE VALOR.ES 

INSTITUG¡ONEfHARA 
1.A CALIFICACIÓN. DE : 

. LolvAÍ.Ó~E~ >t 
·, \ . / ❖;•i '-0"· ·. ·:·-'~. :-~ 

. YAI.UADORAS DE 
SOCIEDADES DE 

.. INVERSIÓN 

ACADE,:MIA MEXICANA 
~- DE DERECHO 

. BURSÁTJL 

1 · fn,.tn.imentoe de l. ln!>titucioner; 1. Se incluyó eota fiéjura 1. lr1,;;titución creada en 

lntenh, Público creado autorizada,; por la CNV en lae, mo,:i1f1cacione0 " julio ,fo \979 con ¡,. 

por la f3.MV. Caea,; de en al:lril de 19B9. la Ley de Soc1edade0 de finalida,:i de de0arrolíar el 

Bolea, y apoyado por la lnvereión en d·,c·,emlm: de derecho bur.;átH 

SHCP. 1992. 

2 Su objetivo ee prot~er 2. Dictaminar eobre la 2. La valuación de loe 2. Do::earrollar trabajos 

a lo!'> inveratoni0ta,; en 0u ca lid ad de toda emprei,a activo,; e;erá para sobre norma a que 

patrimonio. nacional que de!>ee calcular .::1 precio de lae regulan el funcionamiento 

colocar papel comercial accione& que emitan lae del merclldo buraátil 

por m~io de oferta Soci~sde& de lnvereoión 

pública 

3. La protección ea 3. Para la clllificscióri se 3. Lae Soci~ade& de 3. Realizar labores de 

cuando el invera,oni!lta cori~rnplan aepectoa lnveri,ión deberán valuar irive&tigación e,obre 

no recibiera loa valorea adm/ni,;trativoa. &U5 accione0 con •0pecto& nomiativo5 

de eu propi~aa por información financk,ra entldadee; independiente!> aplicado!> para una mejor 

parte de laa Caeae, de hi0tórica y un aná!ie1ie de acuerdo s loe normstividad del 

Bol"a como con&ecuencia comp.,rativoe, con otra& proc~lmientoa mercado. 
de act.ae propio,; de ,;u emie;orae ,:iel mercado e!>Upuladoe por la GNBV, 

actividad profce;ional 

4. Queda excluida la 4. La0 cateé!oríae, de 4. Lo0 aocio;; y 4. Preetar ;;e1Vic,o;;; de 

pérdida patrimonial por pago oportuno de laa funcionarioe de laa difusión de la cultura 

gananciae lícita& que loa emi;;oraa van de mayor a ValUlldora& deberán &er bureátil. 

interrnediarioe; no menor, de acuerdo a la ajeno,; a la admón y 
tran&firieran a loe, cllle;ificación eet.sblecida operación de cualquier 

invereionietas por lae propiae, Fondo de lnvereión 

cslificadorat> regietrado en el mercsdo. 

S. Se excluyen 1a0 S. la ev,o lua ción e& 

pértMae patrimoniale!> prem,quieito de la CNf3.V 
por •Iza o l>ajll de 109 para autorizar la 
valores en el mercado. colocaci6n del papel. 

6. Se excluyen lo& 6. la Clllificación e,erá 

quebrantos patrimoni;,le& o~eto ,:fo ínformaci6n 

por intermediación públiCll y tendrá una 

financiers. Yiéjencia iéjual a lll 

duración de la oferta 

púl,lica. 

Fue:nte: E!ab<>rado ¡x,r la Ofr=iÓn de /,wr:8tiglllCiÓn de la SHCF' t:n 811 PAGINA cliciat ~J11'í$2Í' Año: 1999 
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CAPÍTULO 11 

MERCADO PARA LA MEDIANA 
EMPRESA EN MEXICO 

Con el fin de proporcionar a la5 empresas medianas, nacionales fuentes de 

financiamiento nuevas, las autoridades mexicanas, y la Bolsa Mexicana de Valores 

implantaron los mecanismos para crear el Mercado para la Mediana Empreba 

Mexicana (MMEX) que permite la negociación de las acciones de estas empresas. 

Después de analizar distintos e5quemas y propuesta5, se fue definiendo el marco 

regulatorio del mismo y 5e consideraron para este efecto diver50S aspectos legales, 

financieros, administrativos y operativos. 

Así, en la circular 11-22 de la Comisión Nacional de Valores se establecen los 

requisitos que debe cubrir una organización para que pueda considerarse dentro del 

estrato de las medía nas empresas y se señalan loB requerimiento5 que deberá de 

satir,facer para inscribirse en la Sección de Valores, Sub-sección "B", del Registro 

Nacional de Valores e lntem,ediarios, así como aquellos que se estipularon para la 

conservación de este registro. Por otra parte, para la autorización de la Oferta 
Pública, se determinó que la emisora deberá observar el cumplimiento del artículo 

14° de la Ley del Mercado de Valoree;. 

La Bolsa Mexicana de Valores, también ha definido la documentación que la 

emisora deberá proporcionar para ingresar a la nueva sección creada con este fin, 

estableciendo un sistema electrónico de subasta para toda5 las transacciones. 

Por último, la SD. lndeval implantó el mecanismo de "título Único", que consir,te en 

depositar la totalidad de la emisión. mediante el amparo de un SÓio título; este 
mecanismo resultó totalmente innovador y situó al mercado mexicano a la 

vanguardia respecto a esta práctica. 

Indudablemente, el inicio del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana 
representó un esfuerzo importante para todas las instituciones y empresas que 

participan en él. En el desarrollo de este trabajo se observan diversos beneficios que 

derivarán para las medianas empresas, particularmente en lo referente a su 

modemización y crecimiento, factores que en suma incidirán significativamente en 
el progreso de la nación. 
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ANTECEDENTES 

La creac1on del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece una 

alternativa para satisfacer los requerimientos derivados de la apertura comercial 

que ha colocado a las medianas empresas ante una posición de continua 

competencia, que les exige crecer y modemizar5e con el fin no sólo de pem1anecer, 
sino de lograr un desarrollo dentro del mercado. 

Este mercado viene a ser una vía de financiamiento a largo plazo en la que este 
estrato podrá tener accee,o a recurSos financieros que permitan la reducción de 
sus costos. mediante la colocación de capital o deuda. 

Considerando que la incursión al Mercado Principal estaba prácticamente vedada 
para las mediana5 empresas debido a que éstas no se encuentran en posibilidad de 
cubrir los requerimientos establecido5, se creó una sección en la Bolsa Mexicana de 
Valore5 con el objeto de facilitarles el acceso a la misma. 

Esta clase de mercados no es algo nuevo; en los Estados Unidos desde 1977 

existe el NASDAQ, que sería el equivalente al Mercado para la Mediana Empresa 
Mexicana. El NASDAQ es el segundo mercado más importante de Estados Unidos, 
en ól se operan acciones de más de 5,000 empresas de todo el mundo, y es el 
mercado que ha tenido la mayor tasa de crecimiento en los Estados Unidos 

durante los Últimos tiempos. 

Por su parte, Nacional Financiera, SNC ha considerado fundamental participar y 
promover al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana acorde con su objetivo de 
impulsar el progreso económico del pafs mediante su apoyo a la micro, pequeña y 
mediana empresa. 

En virtud de que este nuevo mecanismo favorece la obtención de recursos 

necesarios para el desarrollo de nuevos proyectos y a una reestructuración 

-financiera sana que pennita el crecimiento de la empresa, Nacional Financiera ha 

participado activamente en la creación de este mercado; por lo que fungirá como 
intermediario financiero y asewr de aquellas empresas que así lo 5oliciten. 

Así mismo. la Institución intervendrá activamente al destinar recursos que le 

permitan una mayor liquidez a este mercado y una mayor bursatilidad a las 
acciones de sus emiwras. 
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La función primordial de la Bolsa Mex.icana de Valores (BMV) es proporcionar la 

lnfraee,tructura y lo5 servicio5 nece5arios para la realización eficaz de los procews 
de emisión, colocación e intercambio de valores y título5 inscritos en el Regi5tro 

Nacional de Valores e Intermediarios, y de otros instrumentos financieros. 

"Dentro de este marco, y con el objetivo específico de propiciar el desanullo de la 

empresa de tamaPlo medio, la Bolsa Mexicana de Valores instrumentó el Mercado 

Intermedio hoy llamado Mercado para la Mediana Empresa Mexicana (MMEX)". 44 

El 8 de marzo de 1993, la E:SMV puso en marcha un nuevo rrit:r<-ado, denominado 

Mercado lntennedio, para la inscripción, oferta pública y negociación de acciones 

emitidas por empresas de tamaño medio, con un capital contable mayor a los 20 
millones de pesos. 

En julio de 1993, la BMV puso en marcha este mercado con la inscripción y 
registro en Bolsa de las acciones representativa5 del capital wcial de 
Controladora de Fannacias (COFAR). "No se trató de una oferta pública inicial, 

debido a que el listado de COFAR fue resultado de la esá,,ión y canje de acciones 

de Nacional de Drogas (NADRO), empresa que ya se encontraba listada en la 
BMV".4,-, 

La primera empresa en utilizar el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana 

para realizar una oferta pública inicial de acciones fue Médica Sur (Médica), al 

colocar en Bolsa el 10 de marzo de 1997, 33 millones de pesos equivalentes al 30% 

de su capital social. 

Los títulos accionarios inscritos en el Mercado para la Mediana Empresa 

Mexicana eran negociados bajo la modalidad de mercado de subasta o de llamada, 

a través de sistemas electrónicos. 

Este esquema de operación consistía en convocar a una subasta en la que podían 

participar todos los, intermediarios, mediantt: el ingreso de posturaG de compra y 
venta durante un horario predeterminado. A la hora señalada, el sie.-tema, a través 
de un algoritmo, calculaba los precios a los cuales eran ejecutadas todas las 

órdenes, en caso de que existieran contrapartes . 

.. MMF-X· EVPtudón d,:;I Mc;rcado paca la Mc-dtana Empre!!>a Mexicana. 
Liuro emitido po• la f>of,.. />k><iean.o k y.,force. 2". Edicián. México, DF. Afio 1999 
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Con la finalidad de aumentar el número de emisores e inversionista5, así como 
para facilitar la negociación de las acciones del MMEX. se inició la operación de 
estos tftulos el 26 de agosto de 1996, a través del Sistema Electrónico de 

Negociación, Transacción, Registro y Asignación para el Mercado de Capitales 

(BMV-SENTRA Capitales), bajo la modalidad de negociación continua. Es asf como 
el MMEX, ofrece una infraestructura moderna y adecuados sistemas de operación, 

en beneficio de todos los participantes en el mercado. 

En el MMEX se colocan y negocian títulos accionarios emitidos por empresas 

mexicanas que cumplan con los rcquicito0 establecidos por la Ley, !a Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), y 

cuyo capital contable sea mayor a 20 millones de pesos. Las acciones son 
operadas, a través del sistema electrónico BMV-SENTRA Capitales y bajo la 

modalidad de negociación continua. En este mercado participan todas las casas de 
bolsa autorizadas para operar en ta BMV, y los títulos en él negociados pueden ser 
adquiridos por inversionistas en general. 

El propósito del MMEX es ofrecer recursos a las empresas para que puedan 

satisfacer necesidades de capital para la realización de proyectos de largo plazo y 
reducir el costo de financiamiento. 
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OBJETIVOS 

"A continuación, enumero los principales objetivos que se peroiguen con la 

colocación de emiooras en el Mercado para fa Mediana Empresa Mexicana_,: 

□ Dar acceso a la mediana empresa al Mercado de Valores. 

□ Establecer un nuevo nicho en la Bole,a Mexicana de Valores para la captación 

del ahorro intemo y extemo. 

□ Ofrecer una diferente vía de financiamiento a la mediana empresa con bajo 

costo financiero que permitirá impulsar nuevos proyectos y liquidar pasivos 

onerosos. 

□ Reestructurar financieramente a las medianas empresas. 

□ Lograr una adecuada formación de precios, que a su vez, permitan valuar 

correctamente a dichas empresas y sus proyectos. 

o Coadyuvar en la intemacionalización de la mediana empresa. 

a Proporcionar al mercado toda la información, relativa a estas emie,oras, que 

de alguna manera incida en la formación del precio de sus acciones. 

□ Promover el desarrollo del país, fomentando el progreso de empresas con 

alto potencial de crecimiento. 

VENTAJAS 

El Mercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece muy diverGas ventajas, 

tanto a las emisoras que participen en él, como a sus accionistas. A continuación 

menciono las pnncipales47; 

□ Financiamiento Vía Capital. 

Entre los beneficios más importantes, destaca preponderantemente la posibilidad 

de financiar la empresa, mediante la colocación de acciones. Así. en lugar de 

aumentar el apalancamiento, se incrementa el capital. De esta forma, se captan 

recursos financieros con muy bajo costo, que pueden permitir prepagar pasivos 

onerosos, o bien, implementar proyectos de largo plazo. Es importante mencionar 

que el acceso a recurSOs de capital elimina el compromiso del pago de 

amortizaciones e intereses de deuda, ya que loe, recurSOs se obtienen de una 

manera permanente. 

~ loduc,dón al Meo:::.ada de ½rlarc;t.... A1'-0Ciación Mexicana de Intermediaria& Bureátllee~ 
Follá<> infont1at.ivo omitido por la Bol"'" M""i"""" do ValoroD. 3a. Mb.i<>a, DF, Edi<>iÓn. Año: 1998. 

"IDEM 

43 



o Mayor Capacidad de Endeudamiento. 

Derivado de la reestructuración resultante del aumento de capital, la organización 

incrementa su potencial de endeudamiento, al presentar un apalancamiento que se 
abre a una organización más sólida, que cuenta con el respaldo de e5tar listada en 

la Bolsa Mexicana de Valores. 

o Mayor Proyección. 

Al haceroe pública la empresa, é~W:I obtic:ne una mayor proyección y una mejor 
imagen por el hecho de haber reunido las cualidades necesarias para cotizar en el 

Mercado Accionario. Lo anterior repercute en el amplio ámbito de las relaciones con 
5us clientes, proveedores, institucione5 financieras, etc. 

o Estímulos Fiscales. 

Otra ventaja la constituye la exención de impuee,tos a las ganancias de capital, 

cuando la negociación se efectúa a través de la Bolsa Mexicana de Valores. Lo 

anterior representa un importante atractivo para los nuevos inversionistas 

(personas físicas), mientras que para los anteriores, significa la posibilidad de 
colocar sus participaciones sin gravar siquiera las utilidades de capital que se 
vinieron gestando en el periodo anterior a su im;cripción en Bolsa. 

□ Bursatilidad de la Acción. 

Un factor positivo para los accionistas originales cons,iste en la factibilidad de 
transferir Su5 títulos a travé5 del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, lo 

que les pennite retirar posiciones, o bien, diveroificarlas. E5to re5ulta muy 

atractivo, ya que anterionnente a la in5eripción al mismo, la negociabilidad de las 

acciones era muy baja. 

o Dividendos Atractivos y Mayor Valor de Mercado. 

Para el inveroionista se pre5cnta otro importante beneficio, que con5iste en el 

otorgamiento de atractivos dividendos, muchas veces superiores a los del Mercado 

Principal. Esta polftica se establece previamente para estimular a los 

inver5ionistas. 
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a Asociaciones Estra'Ugicas. 

El logro de mayor prestigio y confiabilidad incrementa la posibilidad de 
asociaciones con finnas extranjeras. lo que es partículannente importante en e=ita 

época de apertura comercial, en la que este tipo de asociaciones ha adquirido una 

mayor relevancia. 

a Modernización y Eficacia. 

Cabe señalar que el hecho de incursionar al Mercado p~rd la Mediana Empresa 

Mexicana, incide en una mayor responsabilidad por parte de las empresas para 

convertir5e en entidades más productivas y mejor organizadas. Esta modernización 

es exigida por una gama amplia de nuevos !?Ocios capitalistas, lo que finalmente 

representa un gran beneficio para las propias organizaciones que deberán optimizar 

el uso de los nuevos recursos, a fin de hacerlos más rentables. 

□ Incremento en el Potencial de Crecimiento. 

Es importante considerar que el alto potencial de crecimiento que se pre5enta en 

el estrato de la5 medianas empre5a5, se incrementará cons-iderablemente al 

aprovechar los- múltiples beneficios que proporciona el Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana. Lo anterior representa una ventaja sobre las grandes 

empresas, en virtud de que en éstas, dicho potencial, en la mayoría de los casos es 
muy inferior. 

□ Parámetros y Proyecciones Confiables. 

El establecimiento de un valor de mercado permite efectuar cálculos y 

estimaciones correctas con relación a la rentabilidad de futuros proyectos. A lo 

anterior debemos añadir, el apoyo eficaz que representa la elaboración de los 

estados financieros pro-forma: estimados de acuerdo con las proyecciones 
establecidas confonne a 1a futura colocación en el Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana, que posterionnente servirán como paráme:tro a la empresa. 

□ Selección del momento más oportuno para la colocación. 

La e:misora tiene la opción de registrar-se en el Listado Previo, que le pemiite 

efectuar todos sus trámites y contar anticipadamente con un registro que la 

faculta a elegir la fecha de colocación cuando las condiciones de:I mercado le sean 
más favorables. 
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VENTAJAS CON RELACIÓN AL MERCADO PRINCIPAL48 

o Menore5 Requi5ito5 de Inscripción. 

Contar como mínimo con un capital contable de 20 millont:5 de unidade5 de 

inver5iÓn, es 5 veces menor al exigido en el Mercado Principal; mientras que t:I 

nÚmt:ro mínimo de 100 invt:r.:;ionistas t:n la Oferta Pública, com:sponde al 50o/~ del 

Mercado Principal. Lo anterior, facilita consíderablemente la inscripción de una 

emisora en el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana. 

□ Menores Requísitos de Mantenimiento. 

Que la emisora cuente como mínimo con un capital contal71e de 10 millones de 

peoo5, y que exista un mínimo dt: 50 inveroioni5ta5, cuya inversión independiente 

e.ea diveraíficada: lo cu.al equivale a la mitad del Mercado Principal, lo que reduce 

5ignificativamente el riesgo de que la emisora pierda su registro. 

□ Reducción en la Periodicidad. 

Trimestralmente la emisora deberá proporcionar información económica, financiera 

y jurídica; 5in embargo, alguno5 rul7ro5 como capacidad in5talada, construccione5 

en proceso, etc. a diferencía del Mt:rcado Principal, Mio del11mín entrega~ 

anualmente. 

o Sistema Electr6nico de Su11asta. 

la totalidad de las operaciones 5e realízarán directamente por medios 

electrónicos, lo que dará mayor confial1ilidad a e5ta!> tram,,acciones. 

□ Negociación de Acciones. 

En el mercado secundario se operan lotes de 1,000 acciones facilitando la 

participación de pequeffos inveraionista5. 

'4.& fn4vr-tii6n .al M,c;r:,;;wlp do Valore~ AtJOCiaclón MeKican• Oc: lntc:rmc:diarioe 5-ureátace. 
Folleto inf"""ativo emitido por la &lea Moi<icana .:Lo Valor""· 3a. EtliciÓn. México. DF, Afio: l99l; 
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PARTICIPANTES 

"El proceso de emisión, colocación e intercambio de valores en el mercado bur5átil 

se realiza a través de la intervención de emisores, casas de bolsa e 
inver¿;ionistas , .. w. 

EMISORES: Son las entidades o empresas que, cumpliendo con las 

disposiciones vigentes y siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen 

valores al público inversionista en el mercado mexicano de valores. 

CASAS DE BOLSA: Actúan como intermediarios en el mercado burGátil y se 

ocupan de las sii.3uientee. funciones: brindar asesoría a las empresae, en la 

colocación de valores, y a los inverGionistas en la constitución de sus carteras, 

realizar operaciones de compra venta de valores; recibir fondos por concepto de 

operaciones con valores, y participar, por medio de sus operadores, cm la 

negociación de valores en la BMV. 

INVERSIONISTAS: Son las peroonas ñsicas o morales, nacionales o 

extranjeras que, a través de una casa de bolsa. compran y venden valores listados 

en la BMV. 

EMISIÓN Y COLOCACIÓN DE ACCIONES 

Considerando que las acciones son títulos que representan una de la5 partes en 

que se divide el capital de una empresa y que son valores que sirven para acreditar 

y transmitir la calidad y los derechos de los socios, la emisión de nuevas acciones 

implica, precisamente, allegarse más socios capitalistas (o en algunos casos, 

mantener los mismos con una mayor participación), lo que conlleva un aumento de 

activos 5in incremento de pasivos. Resumiendo, podemos decir que es una fuente de 

financiamiento vía capital. 

Así, para realizar una Oferta Pública Primaria, se requiere previamente que la 

Asamblea de Accionistas decrete un aumento de Capital y que la empresa se 

encuentre inscrita en la Bolsa Mexicana de Valores; de esta manera, se ofrece al 

público inverSionista la suscripción de la parte del capital correspondiente al 
aumento decretado . 

..e El mercado de Va:lm:r;::I en Mbica E::itru,n:.uc4 y EunclPaamien1:4. Efr,i~n Caro R. Editorial T ruta, 1•. Edleión Méx.ic:o. 

Df. NiO' 1993 P,½. 73 
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Los inver6ionistas son enterados mediante un prospecto, cuya carátula (un 

resumen del mismo), se difunde masivamente a través de la prensa y diverSas 

publicaciones, para que quienes se interesen puedan solicitar el prospecto completo 

a la emisora o alguna Casa de Bolsa. 

De esta manera, las personas que deseen efectuar la suscripción, podrán 

realizarla precisamente a través de un intemiediario financiero en la Bolsa 

Mexicana de Valores. 

Es importante diferenciar entre una Oferta Pnmaria y una Secundaria, ya que: 

ésta Última no implica un incremento de capital o algún beneficio económico directo 

para la emisora. Se trata Únicamente de un cambio de accionistas; es decir, que el 

titular de acciones emitidas con anterioridad, transfiere la propiedad y los 

derechos de estos títulos a un tercero, a través de la Bolsa Mexicana de Valores. 

REQUISITOS DE INSCRIPCIÓN Y 
MANTENIMIENTO 

Los requisitos de inscripción que deben cumplir las empresa5 en el MMEX, están 

establecidos en la Circular 11-22 emitida por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores, publicada en el Diario Oficial de la Federación el 8 de marzo de 1993, a 

decir: 

REQUISITOS CUANTITATIVOS 

HISTORIAL DE OPERACION 

CAPITAL CONTABLE 

{ANTES DE LA EMISION) 

UTILIDAD NETA PROMEDIO 

OFERTA 
PUBLICA 

NUM. DE 
ACCIONISTAS 

125 MILLONES DE 

UNIDADES DE INVERSIÓN 

POSITIVA 

15% DEL CAPITAL SOCIAL 

PAGADO 

200 

3AÑOS 

20 MILLONES DE 

UNIDADES DE INVERSIÓN 

POSITIVA 

30'/. DEL CAPITAL SOCIAL 

PAGADO 

100 



REQUISITOS DE INSCRIPCIÓN 

Historial de operación de por lo menos tres años-, salvo en los casos de empresas 

controladoras, cuyas principales subsidiarias cumplan con este requisito. 

"Tratándose de sociedades de nueva creación, por fusión o escisión, este requisito 

deberá acreditarse respecto de las (';oociedades fusionadas o la sociedad 

escindente, ~ún corresponda"50. 

CONTAR COMO MÍNIMO CON UN CAPITAL CONTABLE 
DE 20 MILLONES DE UNIDADES DE INVERSIÓN 

La sumatoria de resultados de los ÚltimoSc ejercicios sociales, arroje utilidades. 

Cuando en opinión de la BMV se trate de sociedades con potencial de crecimiento, 

se podrán autorizar excepciones. 

La oferta pública de suscripción o venta de acciones comprenda por lo menos el 

30% del capital pagado de la sociedad, después de la colocación, y 

Que se alcance un mínimo de 100 accionistas una vez hecha la colocación, cuya 

inversión individual sea diversificada respecto del monto total de la oferta. 

REQUISITOS DE MANTENIMIENTO 

uQue la emisora cuente como mínimo con un capital contable de 10 millones de 
pesos, de acuerdo a la infomiación financiera dictaminada de su Último ejercicio 
social',51• 

Que las acciones distribuidas entre el públíco inversionista sean representativas 

por lo menos del 20% del capital social pagado de la sociedad, y 

Que exista un mínimo de 50 invereionistas, cuya inverSiÓn individual sea 
diversificada. 

~ MMEX· Evolw::ión dt:I Mercada pa.Cd la Median• Empreoa Mexicana. 
Líl,ro emitido por la eoloa 1-k>:i""n" a.. Yak>rco. 2". E<:liGión. Mbico, DF, Año 1999 
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INFORMACIÓN REQUERIDA 

Las empresas interesadas en inscribirse al MMEX cleberán presentar una solicitud 

a la CNBV para obtener la inscripción de sus acciones en el Registro Nacional de 
Valores e Intermediarios, y otra solicitud para el listado de dichas acciones en la 
BMV. ~La infonmación que deberá contener la solicitud de inscripción se refiere en 
general a los siguientes aspectos"52: 

o CaractetÍ">tícas del capital social, en particular, de su composición antes y 
después de realizarse la colocación de acciones. 

□ Características de la oferta pública, definiendo si es primaria o secundaria. 

y especificando número de acciones, valor nominal, series y porcentajes que 

representan. 

□ lnfonmación de carácter legal, incluidos los estatutos que rigen a la emisora 
y el acta de asamblea de accionistas que autoriza la emisión. 

□ lnfonmación técnico-económica, definiendo el giro o actividad de la empresa 
y cifras acerca de su capacidad instalada y utilizada, así como la 

participación que tiene en los mercados, entre otras. 

□ lnfonmación financiera, con estados financieros dictaminados y 
proyecciones financieras, en ambos casos por lap$0S de tres meses. 

□ lnfonmacíón complementaria, es decir, datos generales de los consejeros y 
funcionarios de la empresa, el prospecto de colocación y e::stadísticas sobre 

los derechos decretados en los tre5 último5 años. 

~ MMEX· fa-oludÓa del Mel"kAda p«c« 1A M::diarw frnpcmts1 &b::ir--«M 
li~ro emiUdo por 1., Bolea M"""°"n" de V•lo,.,,.. 2•. Edición. Mb<ico, Df. Año 1999 
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REQUISITOS DE LA CNBV 

□ "Solicitud por escrito de la sociedad emisora, con los s1g¡.11cntcs datos"',J: 

✓ Denominación y domicilio de la Sociedad. 

✓ Nombre y personalidad del representante legal: debiendo acreditar su 

peroonalidad mediante poder inscrito en el Registro Público de la Propiedad y 
del Comi::rcio. 

✓ Fecha di:: solicitud y firma del represi::ntante. 

✓ Denominación del intermi::diario autorizado por la emisora para promover y 
tramitar la solicitud ante la CNBV, y nombre del representante de la 

intermediaria legalmente facultado para representarla. Fin-na del 

representante de la sociedad emisora y de la intennediaria. 

o Documentac1ón e mfonnac1ón de carácter ¡uríd1co. 

✓ Copia del acta de la sesión del consi::jo de administración de la sociedad, en 

la que se haya acordado inscribir las acciones en d RNVI, en todo caso esta 

copia deberá certificarse por el Secretario del Consejo. 

✓ Testimonio notarial o copia certificada de la escritura constitutiva de la 

sociedad, así como los instrumentos públicos en que se hagan constar las 

refonnas a sus estatutos sociales; en todo caso, deberán incluiroe sus 

datos de inscripción en el Registro Público de la Propiedad y del Comercío 
respectivo, y cuando sea necesario, en otros registros competentes. 

✓ Testimonio notarial. copia certificada notarialmente o por el Secretarios del 

Consejo de Administración de la sociedad de Asambleas Generales 

Ordinarias de Accionistas, en donde se aprueben los estados financieros de 

los tres Últimos ejercicios sociales, o desde su constitución si la sociedad 

tiene una antigüedad menor. 

✓ Copia de la lista de accionistas asistentes a la Última asamblea, firmada 

por los concurrentes y autentificada por los escrutadores, indicando a 

quiénes representan, con cuantas acciones y el total de acciones 
representada s . 

.., MMEX· Evolución di:l~a . ..par., la Mediana Empra.a_~ 

lit,ro emitido por la Bol"" M""ican .. <k v .. 1o,e,i. 2•. f.¿ji~ión. Mbiro, DF. Año 1999 



✓ Relación de las personas que integran el Consejo de Administración, de los 
Comisarios y en su caso de los Comités Ejecutivos, así como de los 

principales funcionarios de la Sociedad indicando la fecha en que fueron 

electos o designados y su antigüedad dentro de la empre5a. 

✓ Certificación del Secretario del Consejo de Administración de la Sociedad en 
la que se manifieste la actualización de los libros de actas de asambleas, 

sesiones del Consejo y registro de acciones nominativas. 

✓ Ejemplar cancelado o copia foto5tática de loe, títu!o!.7 de:finitivos, o 
certificados provisionales de las acciones de la f>Ociedad por anverso y 
reverso. 

✓ Informe de los créditos celebrados que obliguen a conservar proporciones en 
la estructura financiera o limiten el reparto de utilidades. 

✓ Gravámenes, impuestos sobre los activos y su porcentaje sobre el capital 

contable. 

✓ Proyecto del Acta de la Asamblea General Extraordinaria u Ordinaria de 
Accionistas, que habrá de acordar el aumento de capital y la correlativa 

emisión de acciones que serán objeto de oferta pública, y en su oportunidad 

de la primera de ellas, testimonio notarial o copia certificada de la escritura 

respectiva, con datos de inscripción en el Registro Público de la Propiedad y 
del Comercio de su domicilio social. 

✓ Cuadro resumen de los aumentos de cap_ital que se hayan efectuado desde 
la constitución de la5 empre5as; detallando fecha, monto, participación de 

lo5 accionistas y número de acta donde 5e ratifica. 

✓ Actas de asamblea ordinarias y extraordinarias certificadas que amparan 

lo5 aumentos de capital. 

✓ Solicitante de carácter de controladora, deberá presentar además: 

a) Relación de f>Ociedade5 controladoras más importante5 indicando el 

porcentaje de participación accionaria en cada una, así corno el 

porcentaje que cfota5 representan en su capital social y contable. 
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b) Las cinco sociedades controladas más importantes (en función del 

porcentaje del capital social y reservas invertidas en cada una) indicando 

porcentaje accionario que detente en las mismas, y las principales 

actividades que desarrollan. 

o Documentación e mfonnactón de carácter cconómíco54. 

✓ Estudio técnico-económico elaborado por una institución de crédito o por 

profesioni,;ta independiente. debidamente firmado por funcionario facultado, 

que deberá contener. 

a) Actividades de la emisora.- Descripción de las actividades a que se 

dedica la emisora, indicando las principales líneas de productos que 

elabora con especificación, en su caso, de las respectivas marca& y 
nombres comerciales. Tratándose de empresas de servicios, especificar 

cuále5 son éstos. 

b) Instalaciones fabriles.- Número y ubicación de todas las plantas 

indue,triale5, capacidad de producción de cada una de ellas y la 

proporción que es aprovechada a la fecha de la solicitud; descripción 

general de la maquinaria e.eñalando su origen. 

c) Producción.- Estado que contenga en forma resumida los volúmenes de 

producción y de venta a precio de costo, an.alízado por líne.as de 
productos; que comprenda lo!'> tres últimos ejercicios sociales, o desde la 

fecha en que la sociedad haya iniciado sus operaciones, si ésta fuere 

menor. 

d) Materias Primas.- Informe acerca del suministro de las materias primas 

utilizadas para la elaboración de &us productos, especificando su origen 

(proveedores nacionales y extranjero&). 

e) Mercado.- Señalar el mercado de lo5 productos de la sociedad emisora, 

cornsumidores, competencia (importancia de la empresa frente a otr.as 

del mismo ramo); posición en el mercado, penetración y mercado 

potencial; volúmenes de importación y exportación en lo!'> últimos tres 

año5, así como 5u5 canales de distribución y venta. 

fJ-4 MM.EX: Evolu,;:;icfo del Merc&fo para la Madi4nac EmprMa Mc:xlcan.& 
Lil>l"o ~mitiao por l,o 6,:,1~• Mo:ic:ana de Valore.,. 2•. Edición. Mbico, Df, Afio 1999 

53 



f) Tecnología.- Asistencia técnica que recibe la sociedad emisora, señalando 

quienes son sus prestatarios y su nacionalidad, patentes y licencias de 
fabricación, número de contratos, tipo, vigencia, número asignado ante el 

Registro Nacional de Transferencia de Tecnología dependiente de la 

SECOFIN. 

g) Fuerza laboral.- Destacar el número total de sus trabajadores 

(sindicalizados y de confianza). 

h) Estructura organizacional.- Organigrama de la empresa. 

i) Perspectivas.- Planes de inve.-sione5 futuras: de diversificación de f>Uf> 

producto5: de expectativas de demanda; de incrementoe en la capacidad 

instalada y aprovechada; de generación de nuevos empleos, etc. 

j) Objetivos que se persiguen con la colocación y revultadof> económicos que 

con ella pretenden lograrse (con excepción de ofertas secundarias). 

3.1 Información técnico-económica que deberá ser presentada en los términos 

del formato, debidamente firmada por funcionario facultado. 

□ Documentación e información de carácter fmancíerobb. 

En los casos de empre5a5 controladoras puras, deberán presentar la siguiente 

información consolidada. 

✓ fa;tados Financierof> (Estado de Situación Financiera, de Resultados, de 

cambio5 en la 5ituación financiera en base a efectivo y estado de variaciones 
en el Capital Contable) firmados por funcionario faculta·do y dictaminados 

por Contador Público independiente, incluyendo notas explicativas y el 

dictamen correspondiente. relativo a los tres Últimos ejercicios sociales. 

✓ Una revisión limitada de Estados Financieros (Estado de Situación 

Financiera, de Resultados, de cambios en la situación financiera en base a 

efectivo y estado de variaciones en el Capital contable) finnado!:l por 

funcionario facultado y dictaminados por Contador Público independiente, 

incluyendo notas explicativas y el dictamen con una vigencia no mayor a tres 

meses a ta solicitud de inscripción. 

~ MMEX· Evr:>rudón del Mcn;:Mo par.a la MMit1□• Empreea Mcxican• 
Lit>ro emitido por 1., f'()t.,,o M""'i"""'" ole y,.fon,,., 2•. Et:Uelón. Mbleo, DF, ilño 1999 
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✓ En su caso resumen de avalúos de activo fijo, firmado por pento 

independiente (Vigencia mínima de un año). 

✓ Situación Fiscal, en caso de contar con impuestos o beneficios especiales 

(subsidios, exenciones y otros). 

✓ Destino de los fondos de la colocación señalando en forma detallada su 

aplicación y acompañado de un programa de inversiones trimestralizado, con 

exce.pdón de ofertas secundarias. 

✓ Política futura do dividondos. 

✓ Un ejemplar dol periódico oficial dol domicilio de la sociedad en la que se haya 

publicado ol último Balance General aprobado por la Asamblea de 

Accionistas, con las notas aclaratorias correspondientes. 

✓ Copia del informe del Consejo de Administración correspondiente al Último 

ejercicio social presentado a la Asamblea de Accionistas con las notas 
aclaratorias, correspondientes. 

✓ Relación de inversiones pennanentes en compañías subsidiarias y asociadas 

que figuren en el Balance General correspondiente al último ejercicio 5ocial, o 

en su caso, en el estado de situación financiera de fecha más reciente, 

indicando el porcentaje de tenencia en relación con el capital social de cada 
subsidiaria, su actividad, así como el procedimiento seguido para su 

valorización . 

Nota: Las emisoras que opten por solicitar su registro previo en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios deberán enviar escrito suscrito además 

por el intemiediario que haya designado, en el que manifieste su compromiso 

de llevar acabo la oferta pública de los valores inscritos, en el momento en 

que las condiciones del mercado sean propicias para su colocación, y 

comprometiéndose a proporcionar la información solicitada. 
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□ Documentac1ón e 111formac1ón de la Oferta Púbhca y Colocac1ón de las acc1ones':>6. 

La documentación a que se refiere este punto deberá de ser enviada 

conjuntamente con la detallada en los puntos anteriores excepción hecha de las 

emisoras que se adecuen a los requisitos que establece la Circular 11.15 
publicada en el Diario Oficial del 10 de julio de 1998, las que deberán hacer su 

envío en los términos y plazos referidos a la propia circular {esta circular se 

refiere al listado previo). 

✓ Programa de colocación que como mínimo deberá expresar. 

a) Número y características de las acciones materia de la oferta pública 

y el porcentaje que representan del Capital Social antes y después de 
la oferta. 

b} Denominación del intermedi.,¡rio colocador. 

c) En su caso, denominación de los miembros dd sindicato colocador. 

d) Período tentativo de colocación. 

e) Bases para la fijación del precio y monto total de la Oferta. 

f) Posibles adquirientes de las- acciones. 

q) Determinar si las acciones de la oferta pública estarán 

representadas por títulos clefinitivos o por certificados provisionale5, 

indicando, en el segundo supuesto, la fecha de canje por los títulos 

definitivos. 

✓ Proyecto de contrato de colocación y, en su oportunidad, copia de cada uno 

de los ejemplares correspondientes firmado!:> por las partes contratantes. 

✓ Proyecto de contrato de sindicación y, en su oportunidad, copia de cada uno 

de los ejemplares correspondientes- firmadoe, por las partes contratantes. 

✓ Proyecto de prospecto de colocación (tres ejemplares para su revisión) con 

un contenido mínimo de: 

~ MMEX· Evatudón del Mercada por, te Mr-4ionn Emp~ 
Lit>ro ,amiti,j<> ¡»r la DolH M""ic,ona da Valor,;~. 2". Edición. Mb<ico, Df, Añ<> 1999 
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a) Carátula.- Misma que deberá expresar, invariablemente, el número y 
características de las acciones: su precio unitario y el importe total de la 

oferta, la enumeración genérica de los posibles adquirientes de los títulos, el 
período de la colocación, la denominación del intermediario colocador y, en su 

caso, de lo5 miembro5 del sindicato corre5pondiente, así como la fecha del 

prospecto y la autorización de la oferta. 

b) Índice con capítulos relat.ivoc; a: 

i. La emisión. 

ii. La emprnsa. 
iii. La infonnación financiera. 

i.- El capítulo de la emisión deberá contener como mínimo: 

1) Tipo de valor. 

2) Tipo de Oferta. 

3) Destino de los fondos. 

4) Número de acciones ofrecidas. 

5) Serie. 

6) Precio de colocación. 

7) Valor Nominal. 

8) Monto de la Oferta. 

9) Capital Social actual (fijo y variable). 

10) No. actual de acciones y en su caso división por series. 

11) Capital Social después de la colocaci6n. 
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12) Porcentaje que represente la colocación dt:I Capital Social. 

13) Clave de Pizarra. 

14) Múltiplo precio/ utilidad: 

Ultimo ejercicio dictaminado. 

Últimos doce meses (al ... ). 

Del mercado. 

De la rama. 

15) Relaci6n precio/ valor en libnos: 

Ultimo ejercicio dictaminado. 

Últimos doce meoos (al ... ). 

Del mercado. 

De la rama. 

ii. - Los datos relativos a la empresa, deberán contener como mínimo: 

1) Denominación Social. 

2) Antecedentes (Datos referentes a su escritura constitutiva y 
refonna5). 

3) Objeto Social 

4) Actividad Principal. 

5) Domicilio Social y dirección de sus oficinas principales. 

6) E5tructura Organizacional. Organigrama. 

7) Estructura de Capital Social. 

Monto del capital social. 

Número de acciones, series, etc. 
Porcentaje de participaci6n extranjeno (en su caso). 

Modificaciones, especificando fecha de la asamblea en la que 

se decretó el aumento, capital inicial, aumento, capital final y 
origen del aumento. 
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8) Con0ejo de Administración. Mencionando focha donde fue 

designado. 

9) Principales funcionarios. A nivel directivo mencionando puesto 

y antigüedad. 

10) Trayectoria de la Sociedad. Mencionar los resultados 

obtenidos en los últimos 5 años por ventas y utilidades así 

como programas de expansión cubiertos. 

11) Política de dividendo5 histórica por 5 año5 y futura. 

12) Participación en el Mercado de Valore5 (en 5U ca50) Valoree; 

in5crito5, fecha5 de regi5tro CNBV y BMV. Movimiento bur.sátil 

y fuente de donde 5e toman loe; dato5. 

13) Situación fie;cal. (En el ca5o de tener 5ituación especial). 

14) Empre5a5 0ub0idiaria5 (mencionar 5Ólo aquella5 donde la 

tenencia sea mayor al 51%). Denominación, actividad y 
porcentaje de tenencia mencionadas en base a su actividad y 

de mayor a menor tenencia, separando la~ dircct-ae- de; l;::iB 

indirectas en su caso. (si es indirecta mencionar a través de 

cual obtienen el porcentaje accionario). 

15) Producto5. Línea de productc5 principale5, marcas y/o tipo de 

5-ervicio, principale5 materias primas y su procedencia (si es 

controladora pura mencionarlos a nivel de grupo). 

16) Participación en el mercado nacional por línea de producto o 

servicio, relación de los principales competidores, 

exportaciones (y si es controladora pura mencionarlos a nivel 

de grupo). 

17) Planta5 o fábricas. Número de ubicación, capacidad instalada 

Últimos 2 años. (en el caso de 5er controladora pura 

mencionarlos a nivel de grupo, aclarando a que subsidiaria 

pertenecen). 
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18) Asistencia Técnica. Empresa que la proporciona, país de 
origen, número de contratos vigentes. tipo, vigencia, número 

de registros, (en el caso de ser controladora pura 

mencionarlo& a nivel de gn.:po). 

19) RecurSos Humanos. Total de empleados (confianza, 
sindicalizado&), política laboral, contrato colectivo, &indicato, 

afiliación, programas de capacitación, huelgas, (en el caso de 

ser controladora pura mencionarlos a nivel de grupo). 

20) Proyectos. Programas de inverSiÓn. 

m.- El capítulo de la información financiera deberá contener como 
mínimo. 

1) Ultima información financiera dictaminada. 

2) Ultima información financiera trimestral. 

✓ Cinco ejemplares del prospecto de colocación impreso que incluya, las 

correcciones a las o~rvacíones señaladas como resultado de la revisión 

efectuada por es-te organismo, lo5 cuale5 deber~n proporcionaree a la CNBV 

dentro de los 5 días anteriores a la oferta pública. 

□ Notas complementarias!',7• 

✓ La documentación a que se refiere este instructivo, a excepción hecha del 

proyecto y ejemplo aprobado o del prospecto de colocación, deberá 

presentarSe por duplicado y habrá de estar rubricad por el representante de 
la sociedad legalmente facultado para promover y tramitar la solicitud. 

✓ En u5o de la facultad que le confiere el artículo 14 de la Ley del Mercado de 

Valores, la Comisión Nacional de Valores se reserva el derecho de requerir 

información adicional y las aclaraciones que e5time procedentes, para 

resolver acerca del registro y autorizaciones que !e sean oolícítados. Esta 

información y aclaracionee, deberán proporcionarse en el plazo que se 
determine en el oficio que al efecto se expida a la solicitante. 

~7 MMEX· Evolución dc1 M<=r<i:Nta para la Mf"'4iAna Empmfta Mmiicana 
Libro cmitldo por 1.,, &1,,., M""u"" d,: Valore,.,~- Edicián. Mbico, DF, J,,ño 1999 
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SOLICITUD DE INSCRIPCION A LA BMV 

o Solicitud por escrito de la sociedad emisora. 

La empresa que desee inscribir acciones en la BMV deberá presentar la siguiente 
solicitud: 

✓ Nombre de la empresa solicita al H. Consejo de Administración de la Bolsa 

Mexicana de Valores, S.A. de. r. V. el registro de eus acciones, las cuales 

prest:ntan las siguientes características: 

a) Ca pita I Socia 1 

1) Capital Social a inscribir. 

2) Número de acciones a Inscribir. (Comunes y/o Preferentes). 

3) Valor Nominal. 

4) Series. 

5) Tipo de acciones. 

b) Oferta Pública. 

1) Tipo de Oferta Pública. 

2) Número de Acciones a ofrecer. 
3) Valor Nominal. 

4) Series. 

5) Porcentaje que representa del Capital Social. 

6) Cupón Vigente (en su caso). 
7) Monto. 

e) Adjuntado a la solicitud por duplicado, los anexos que se indican a 
continuación y la cuota dt: solicitud de inscripción. 
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ANEXOS: 

□ lnfonnac1ón de carácter lcgaf,a: 

✓ Acta de la Junta del Con5ejo de Adminí5tración que haya acordado la 

inscripción en Bolsa de las acciones en ta cual se facultó a _____ _ 
para realizar los trámites rt:lativos a la inscripción, o en su defecto, 
certificación del Secretario del Consejo en la que hagan constar las dos 

situacione!:> ank:riom1ente dcscrítao, en 13 sujeción de lac; a1itorizaciones de 

la Asamlilea de Accionistas respectiva. 

✓ Copia certificad de la Escritura de Constitución. 

✓ Copia certificada de la escritura que contiene la compulsa de estatutos 
sociales vigentes. 

✓ Copia de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas en la que se 

acuerda la emisión de los títulos objeto de la inscripción y en su caso la 
oferta pública. 

✓ Acta de Junta de Consejo de Administración que ejecuta los acuerdos de la 

Asamblea General Extraordinaria de Accionistas. en la que se acordó la 

emisión de los títulos objeto de la inscripción. 

□ Información técmca económica: 

✓ Actividad que realíza la empresa y lugares donde se ubican sus plantas y 
principales oficinas. 

✓ En f>u caso, relación de empresa5 e,ubf.;idiarias, actividad que realizan, monto 

del capital con que cuentan y participación de la solicitante en dichas 
empresas. 

✓ Capacidad inGtalada, aGÍ como Gu nivel de aprovechamiento en el curGo de 

los último5 3 año5, de sus planta5 y en su caso, de las ín5talacioneG de 5us 

principales sub5idiaria5. 

!:iO MMEK· EVófuc:i&o tki Mcn;;ada paco la Mc:.diana Empm,,• Mcxfrt•n• 
Li~r,:, ,,mit.ido por la Boi,a M""ic.ona d" Valoro&. 2•. Edición. Mb<ico, DF, Aflo 1999 
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✓ Enumeración, marca y característica de los bienes o servicios que componen 

la línea de producción de la empresa. y en su caso, principales subsidiarias, 

mencionando sus principales clientes e importancia relativa en el total de los 

ingreGos. 

✓ Volúmenes e importes de venta durante los Últimos 3 año5 por líneas de 
producto o segmento5 de actividad económica. 

✓ Informo 1fotallado de los planes futuros de la empresa (resaltando aspectos 

de inver5ione5, aumento5 de capital, ampliaciones a su capacidad instalada, 

capacidad aprovechada y volúmenes de producción). 

a Información Fmanciera: 

✓ Estados Financieros Dictaminados por Contador Público Independiente (en 
su caso consolidados). relativos a los últimos tres ejercicios sociales. Dichos 

estados deberán actualizar-Se en baSt: a los Principios de Contabilidad 

Generalmente Aceptados por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos. 

✓ El Balance General, el Estado de Resultados, y el Estado de Cambios en la 

Situación Financiera y notas explicativas de los mismos ( en su caso 
consolidados), con una antigüedad de no más de 3 meses contados a partir 

del día de la presentación de dicha solicitud. 

✓ Estados Financieros Presupuestados por un período de 3 años señalando 

las bases que sirvieron para elaborarlo5. 

o Informaaón Complementaria. 

✓ Cone;ejo de Administración en funciones a la fecha de la solicitud. 

✓ Relación de principales funcionarios. sus puestos a la fecha de esta 
solicitud, antigüedad dentro de la empresa y esquema organizacional de la 
misma. 

✓ Aplicación de utilidades correspondientes a los Últim05 tres ejercicios 

sociales acordado por la Asamblea de Accionistas que aprobaron los 

Estados Financieros. 
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✓ Dividendos decretados y empleo de cupones, durante los Últimos 3 ejercicios 
sociales, así como un panorama general de su futura política de dividendos. 

✓ Proyecto de títulos de los Valores objeto de ta oferta pública. 

✓ Proyecto del prospecto de colocaci6n. 

o Documentación requerida para la inscripción: 

Con 5 días previos a la inscripción definitiva en Bolsa deberá proporcionar lo 

siguiente: 

✓ Carta con las caracterfoticas definitivas de la emisión. 

✓ Oficio de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores que autorice la emisión. 

✓ Oficio de inversiones extranjeras de la Secretaría de Comercio y Fomento 

Industrial. 

✓ Documentación legal definitiva, suficiente y competente para soportar la 

validez jurídica la emisión. 

✓ Prospecto de Colocación, el cual deberá ser entregado a más tardar el día 

previo a la inscripción. 

✓ Aviso de la Oferta Pública. 

✓ Constancia de dep6sito de los títulos en la SD. lndeval. 

De ser aceptada nuestra solicitud, nos obligamo5 a cumplir la5 normas 
contenidas en el reglamento interior de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., y 
la Ley del Mercado, así como respetar los sanos usos y prácticas del Mercado. 
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Así mismo. certificamos que la información contt;nida en esta solicitud y en loe, 

documentos que se anexan, es veraz. 

México, DF., a __ do ________ ~do 19 

ATENTAMENTE, 

'4'fOSentante legal. 

Firma: _____________ _ 

Nombre: ____________ _ 
Cargo:. _____________ _ 

Empresa:. ___________ _ 

Nota: La Bolsa Mexicana de Valores, se reserva el derecho de solicitar 

infonnación adicional, o bien las aclaraciones de los puntos que considere 
pertinentes llevar a cabo el estudio de esta solicitud. Toda la documentación 

deberá venir firmada por el Representante de la empresa, facultado para tramitar 
la solicitud de inscripción. 
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REQUISITOS DEL SD. INDEVAL59 

□ Copia del acta de la Asamblea Extraordinaria firmada por el Secretario 

□ Oficio de autorización de la Comisión Nacional de Valores 

□ Proyecto de títulos o de certificados provisionales 

□ Certificación del Secretario del Consejo de las personas que firman, 

especificando, su puesto y ratificando que nos les han sido revocados los poderes. 

□ Carta de características. 

□ Compulsa de reformas a tos estatutos sociales de la emísora. 

~ MMEX· Evah,Gián del Mc:;o:;ado pira la Mediana Empreo.a Mi:xk;ano 
Lil>ro emit.ido por;., &1,,., Mexicana de Valore.,, 2•. úlición. M6úca, DF, Año 1999 
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REQUISITOS DE MANTENIMIENTO Y CONTROL BMV6° 

a Información Financiera Básica 

✓ Estado de Situación Financiera 
✓ Desglose de principales concepto5 
✓ Estado de Ree.ultado5 
✓ De~lose de principale5 concepto& ,, 

Ee.tado de cambio5 en la Situación f-inanciera " 
✓ De5glo&e de principale5 concepto5 
✓ Razone& y Proporcione5 
✓ Integración del Capital Social Nominal 
✓ Nota5 a lo& E5tado5 Financiero5 
✓ Eventos extraordinario& 

□ Información Complementaria a los Estados Financieros 

✓ Crédíto5 Bancario5 y Bureátile5. 

✓ Dí5tribucione5 en proceso 
✓ lntegrantee, del Com,,ejo de Adminie.tración, Comi&ario5 y 

Funcionarioe, 

✓ Posición en moneda extranjera 

✓ Cédula de integración y cálculo de re5ultado por pooición 

monetaria 

✓ Conciliación entre la utilidad contable y utílidad fi5eal del 

periodo 

✓ Convocatoria5 y avi505 a loe, accioni&ta5 y 
obligacioni5ta5 

✓ Acta5 de a5amblea5 de accioni5ta5 y oblígacioni5ta5 

✓ Informe anual y estados financiero5 

60 MMEX· fvo[udón de! MemMQ para la Median■ Empmn• Mmcic;;ana 
Lit,,-o e.,,it,do po• la &lea Mm<i<aana .de Valore,.. 2". Edición. México, DF, Arlo 1999 
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Trimestral 

Trimestral 

Trimestral 

Trimestral 

Trime5tral 

Trime5tral 

Trimestral 

Trime&tral 

Anual y Eventual 

Trimestral 

Trimestral 

Trimestral 
Anual 

Anual 

Anual 

Anual 

Cinco .:tr.,,. NÍl>i!es prm"" 
a la realizaciÓn ~I evento 
Dia háoil oi9~iente a la 
,.,.li2a<:ión del """"to 
(:¡rt(:O 4f•u h.libilce, !Mi,ui01U ,_ 

"' .,,,.li-,6n dt: la ...... .,,¡,i.., 

( ........ 1) 



o lnformaetón vmculada a los Estados Financieros 

✓ Créditos Bancarios Bursátiles 

✓ Construcciones en proceso 
✓ Posición en moneda extranjera 

✓ Distribución de ventas por actividad de negocio 

✓ Cédula por integración y cálculo del resultado por 

posición monetaria 
✓ Conciliación entre la utilidad contable y utilidad fiscal del 

periodo 

□ lnfonnación no vinculada a Estados Financieros: 

✓ Capacidad instalada y utilizada por cada una de las 
plantas. 

✓ Informe anual (Consejo de Administración y Comisarios) 

✓ Balanza Comercial. 
✓ Recureos Humanos. 

Pcnodo 

Trimestral 

Anual 

Anual 

Trimestral 

Anual 

Anual 

Anual 

Anual 

Anual 

Anual 

□ Información vmatlada con la Asamblea General Ordinaria Anual de Accionistas. 

✓ Resumen de acuerdos de la asamblea Anual 
.✓ Informe anual (Cqnsejo de Administración y Comisarios) Anual 
✓ Estados Financieros Dictaminados Anual 
✓ Ejemplar de periódico con publicación de Estados Anual 

Financieros 
✓ Resumen de avalúo practicado Anual 
✓ ln~rantes del Consejo de Administración, Comisarios y Anual 

Funcionarios 
✓ Comunicación del Secretario de Cone;ejo manifestando Anual 

actualización de libro de actas. 
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SISTEMA DE OPERACIÓN 

La BMV 110 compra ni vemde valores por sí misma, y tampoco interviene en la 

fijación de precios y cotizaciones. Su función consiste en facilitar, controlar. 

informar, procesar adminístrativamente y mantener el orden en las operaciones que 

realizan las casas de bolsa en el piso de remate9 o a trav1fo de los 5istemas 
automatizados de negocíación de valores. 

Las casas de bolsa, que actúan como oferentes y demandantes de valores. por 

cuenta propia o 5egún la5 in5trucciones de sus clientes. encuentran en la BMV las 

condiciones adecuadas para efectuar su5 transacciones de acuerdo con la ley y las 

nonnas vlgentes. 

"Como otras bolsas del mundo, la BMV ha optado por incorporar el instrumental 

infonnático más moderno, seguro y confiable para realizar transacciones en forma 
automatizada, tanto en el mercado de capitales como en el mercado de deuda. La 

alternativa de operación instrumentada por la BMV para la negociación de acciones 
en el MMEX, es el BMV-SENTRA Capitale6..e1• 

BMV-SENTRA Capitales pennite al usuario, entre otra funciones. regi&trar ofertas 
públicas, consultar hechos y posturas, ingresar Órdenes, "cerrar" operacione& y 
negociar "picos". 

El operador del sistema puede ingresar Órdene5 en firme y de cruce; aeimismo, 

tiene la posibilidad de configurar la pantalla y crear o modificar una o más carteras 
de valores, de acuerdo con la estrategia por él establecida. 

La pantalla del eie;tema 5e divide en 6eccionee o ventanas que confonnan un 

esquema funcional, el cual facilita el seguimiento del mercado y la oportuna toma 
de decie;iones en un ambiente seguro y confiable. 

A continuación, les presentaré la tendencia del índice de precios (IP-MMEX) desde 
el cierre del primer mes de la emisión hasta el cierre del mes de marzo del 2000. 

81 l"ágin11 c>ficiill do la eo1e11 Mo,dcan11 do Valoroe on lntemet, ~ lmw oom ro• Nio: 2000 
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lNDlGEDE PRECJOS.MEE.CAOD PARA.LA MEDIANA EMPRESA.MEXICANA 

CIERRES DE ME5 1 

IP 7. VAR IP 7. VAR IP 7. VAR IP 7. VAR IP 7. VAR IP 7. VAR IP 7.VAR 

Mt.1EX MEN5 t.1t.4EX t.4EN5 t.4t.1EX t.4EN5 t.4t.4EX t.4E"N5 Mt.4EX MEN5 MMEX t.1EN5 MMEX t.4EN5 

ENE 110.M -6.15 1?.2.66 3?.5/l 17">74 1..-; ?.26.e-l' 

FECI 100.45 -9.41 129.93 5.94 176.17 0.?.4 :>.33.42 

MI\R 100.93 M.66 •1!;,70 130.37 0.34 175.33 -0.<W 246.46 

MIR 96.50 ·2.41 00.66 -4.7'5 133.64 2.51 177.15 1.04 ?.!'.9.18 

MI\Y 96.v.; -1.66 00.73 3.81 132.00 -0.-r.. 181.00 2.73 234.25 

JUN 96,23 1.42 00.61 3.44 135.(T!i 1.79 192.43 5.74 211.6!:, 

JUl 9651 029 96.47 11.36 134.74 -0.21 202.46 5.21 196.42 

A.GO 107.:56 8.96 9757 1.14 157.19 16.66 195.90 -3.24 150.35 

5EP 122.9!; 1452 94.19 -5.46 1"3.64 -2.20 =u; ~-66 125.5!:> 

OCT 119.94 -245 91.37 ·2.99 162.15 5.54 210.79 -2.64 119.14 

NOV 120.89 0.79 90.&.; -0.79 165.91 2..32 Z:,::,.76 7M 130.67 

DIC 118.15 -2.V 92.51 2.05 173,25 4.41 24-8.00 6.12 125.89 

F,,,.11te: P~i,.,. t>fi:illl dt> la 8c/1Ja Mexiuma d/J Va.bn,IJ: -.b-.cam t\i'b: 2000 
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REGLAS BASICAS DE OPERACIÓN 

De acuerdo a la5 disposiciones que rer:,quardan el sano desenvolvimiento de las 
actividades buraátíle5, toda operación con títulos ínscritos en la BMV debe 

realizarse atendiendo a las regla5 de operación establecidas. "Para la negociación 

de acciones operada5 en el MMEX. los participantes deben considerar, entre otras, 

las siguientes regla5 básic2;15 de operación:-. 

LOTES Y PUJAS 

Se denomína "lote" a la cantidad mínima de título!> que convencionalmente se 
intercambian en una transacci6n. En el ca5o del MMEX, un lote 5e integra por mil 

título5. 

Se denomina "puja" al importe mínimo en que puede v2;1riar el precio unítario de 
cada título, y 5e expre5a como una fracción del precio del valor de mercado de dicho 

título. Para que 5ea v61ida, una poe;tura que pretenda cambiar el precio vigente de 
cualq uíer título, lo debe hacer cuando menoe; por el monto de una puja. 

Lotee; y Pujas cumplen con el propósito de evitar la excesiva fragmentación del 

mercado y permitir el manejo de volúmenes ee;tandarizados de títulos. Para el 

mercado accionario 5e determinan de acuerdo a la tal:>la a continuación descrita, 
cuya vigencia 5e revisa periódicamente, siendo obligación de la BMV anunciarlo con 
debida anticipación, cuando 5e decida modificarla: 

0.001 
0.21 
5.02 

20.05 
50.10 

0.20 
5.00 

20.00 
50.00 

En adelante 

PICOS 

0.001 
0.01 
0.02 
0.05 
0.10 

Se denomina pico a la cantidad de títuloe; menor a la establecida por un lote. 

82 MMEll· Emlu::Íón do/ M,ra;ad,, pAra '4 .Y..di«oa EmF'fl"l'4 M:;,dcan& 

Libro ""'it.ido por,., Bol .. M..,.;.,.,n., "'" Valoro•. 2'". E.di.,ión. Mb<iw, Df, Año 1999 
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HORARIOS DE OPERACIÓN 

La operación de va1ore5 se realiza exclusivamente durante la sesión de remates, 
cuyo horario lo establece y da a conocer la BMV. Si por alguna circunstancia se 

acuerda cambiar el horario, la BMV lo debe anunciar cuando menos con cinco días 

hábile5 de anticipación. 

Al momento de iniciar operaciones, el horario de negociación del MMEX será de 
8:30 a 15:00 hrS. sin receOOG. 

SUSPENSIONES 

DE OPERACIONES: Para ~itar fluctuaciones excesivas y erráticas en los 
precios, y con d objeto de procurar la incorporación de toda información relevante 
en el proceso de toma de decisiones por parte de lo5 participantes en el mercado, 
la BMV ha establecido un sistema de suspensión de operaciones .. Si el precio de 

mercado de una acción excede, con respecto al precio de apertura, el rango de 

fluctuaci6n del 5% establecido (a la alza o a la baja), su cotizaci6n es suspendida 

por un lapso determinado, al final del cual se reinicia la operación, tomando como 
base el precio de la última transacción concertada y fijando nuevos rangos de 
fluctuación. 

DE REGISTRO: El consejo de administraci6n de la BMV tiene la facultad 

de suspender el registro de un detemtinado valor, lo que automáticamen~ 

suspende su operación. Dicha suspensión se presenta si el emisor no cumple con las 

obligaciones, normas y requisitos administrativos, pero sobre todo, si a juicio de la 

BMV se suscitan, por razones imputables al emisor, condiciones que puedan causar 

perjuicios al público inversionista, u operaciones fuera de los sanos uso y prácticas 

del mercado. Al realizar y dar a conocer tal suspensi6n, la BMV debe fundamentar 

Gu decisión y fijarle un plazo de duración. 
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ÍNDICE DE PRECIOS 

Con el fin de poder darle seguimiento al desarrollo del Mercado para la Mediana 

Empresa Mexicana. Nacional Financiera creó el Índice de Precios del Mercado para 

la Mediana Empresa Mexicana (IP-MMEX), el cual, repre,:;enta el porcentaje de 

cambio, promediado geométricamentt:, de las 20 emisoras con mayor operatividad. 

Se tomó un valor inicial para el IP-MMEX de 1000 puntos. en la focha en que 5e dio 

la primera oferta de accione,:; (10 de marzo de 1994 ). 

Las veinte emiooras seleccionadas para integrar la muestra son renovadas 

mensualmente en base a la bur5atilidad presentada durante los Últimos doce 
meses. Dicha operatividad es calculada mediante un factor, que se pondera de 
acuerdo a las 5iguientes variables, otorgándose le mayor peso a la operación de los 

meses más recientes. 

o Número de operaciones. 

o Número de acciones operadas. 

o Rotación de acciones 

La finalidad del cálculo o construcción de índice de precios accionarios es obtener 

el valor representativo de un conjunto de acciones. en un momento específico de 

tiempo. 

MUESTRA 

El Índice expresa un valor en función de los precios de una muestra balanceada. 
ponderada y representativa de las acciones cotizadas en el MMEX. La muestra, al 
iniciar operaciones. se integrará por el total de emiooras negociadas, condición que 

se podn'a modificar confonne aumente el tamaño de la muestra. seleccionando 

Únicamente a las emisoras que por su bursatilidad reflejen de manera adecuada el 

comportamiento del mercado. 
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EXPRESIÓN MATEMÁTICA 

Fórmula: 

lt=1t-1[~L_L_P_u_•Q_u_] 
¿ PU - 1 ' Q,t - 1 'Fil 

lt = Índice en el día t 
Pi!= Precio de la emisor.a y el dfa t 
Qit = Número de acciones de la emisora y el día t 

Fil= Factor de ajuste por derechos decretados 
t-1= Día hábil inmediato anterior 
i= 1,2,3, ... n. 
n= Número de emisoras de la muestra 

La fórmula indica que la suma del valor de capitalización de todas las emisoras 
incluidas en la muestra, dividida entre la suma del valor de capitalización de dicha 

muestra el día hábil anterior, aju5tada, en su caso, determina la variación del IP­

MMEX. 

Cualquier cambio en el número de valores in5eritos modifica la e5tructura del 

índice. debido a que el precio y/o valor de capitalización e5 utilizado como 
ponderador. Por ello, se requiere ajustar el valor de las emiwras que decreten 
derechos. aplicando un factor de ajuste (Fi) al valor de capitalización del día previo. 
En caso de no requerirse el ajuste, el factor es igual a 1. 

Así mismo, es importante mencionar que. el IP-MMEX ha sido registrado ante el 

Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial como marca registrada. 

77 



BURSATILIDAD EN EL MERCADO PARA LA MEDIANA 
EMPRESA MEXICANA 

Se entiende por bur5atilidad la facilidad que tiene una acción para negociarse 

dentro de un mercado. podría decirse que bursatilidad en mercado de capitales es 
sinónimo de liquidez dentro del mercado de dinero. Para d cálculo del índice de 

bursatilídad editado mensualmente por la Bolsa Mexicana de Valores, se utilizan los 

siguiente5 indicadores: importe: n~ociado, volumen de acciones operado, número de 

opet dcioneb, valor de capitalización y lotes de acciones negociados, como 5e puede 

observar todos esto5 indicadore5 wn relativos a la operación de las emisoras 

dentro del mercado. La bolsa Mexicana de Valores utiliza información de los Últimos 

seis meses para el cálculo del Índice. 

En el mercado principal el indicador de bursatilidad. además de reflejar el grado de 

liquidez relativa que tienen cada una de las emisoras cotizadas a través de la 

Bolsa, sirve también como referencia para seleccionar aquellas emisoras a través 
de las cuales se pueden llevar a cabo operaciones de ventas en corto, operaciones 
de auto-entrada. emisiones de productos derivados, etc. Es decir, mientras más 

líquida o bursátil sea una emisora en el mercado principal, con ella se pueden 

realizar un mayor tipo de transacciones. 

Por otro lado es importante comentar que el grado relativo de burSatilídad de una 

emisora respecto de otras" puede ser un factor de diferenciación del precio en una 

acción. Es decir, y en cuanto a burSatilidad se refiere, un inversionista puede estar 
dispuesto a pagar un mayor precio por una acción bursátil que por una que no lo es. 
Un ejemplo típico de este hecho se da en las acciones de series exclusivas para 

mexicanos, personas físicas ver.sus aquellas que pueden ser adquiridas 

indistintamente por perSOnas ñsicas o morales, mexicanas o extranjeras. En este 
caw la posibilidad de tener un mercado más amplio para esa serie representa la 

posibilidad de llevar a cabo un número mayor de transacciones con un universo 
mucho mayor de inver.sionistas. Este es el caso típico por ejemplo de las acciones 

serie "A" de los grupos financieros respecto de las acciones serie "C", éstas Últimas 

wn más bur.sátiles y tiene precios mayores, no obstante que ambas pertenecen a 
una mismo emisora. 

78 



Para lograr una adecuada bun:;atilidad dentro del mercado principal así como 
dentro del inteITT1edio. se requieren entre otros, los siguiente€> elementos: 

□ Un nivel adecuado de acciones en circulación dentro del mercado, es decir, 
un número suficientemente grande de acciones que no se encuentren en 
manos firmes, entendiendo por ello, aquellos tenedores qui:: detentan el 

control de la empresa y que por lo tanto su tenencia accionaria no se 
negocia dentro del mercado a menos que estén vendiendo o efectuando la 

transmisión de control a otros inven:;ionistas, por ejemplo. 

□ Una adecuada pulverización de las acciones dentro del mercado, es decir 

wmuchos inven:;ionistas". 

□ Un nivel adecuado, confiable y oportuno de información sobre la marcha y 

peropectivaG de la empresa. Este punto puede ser muy importante en 
cualquier mercado, dado que es un factor determinante sobre el nivel de 
confianza que perciba el inverGioniGta reGpecto de la administración de la 

empreGa, en el sentido que a eGte le interese tener debida y oportunamente 

informados a sus accionistas. Muchas emisoras en el mercado secundario 

emiten trípticos trimestrales con la información financiera del periodo, 

realizan encuentros bur5átiles, envían faxes oportunos cuando existen 

hechoG que afectan o pueden llegar a afectar el deGempeño inmediato o 
futuro de la empresa, realízan conferencias con inveroionistas 

institucionales, en fin, mantienen informados a sus accionistas, de tal 

forma que el inverGionista tiene elementos Guficientes y adecuados para 

proyectar los resultados de las empresas y no llevarGe sorpresas ni 

positivas ni negativas respecto del comportamiento de las empresas. 

□ Adicionalmente, aquellaG empresas en donde el inversionista percibe 

posibilidades de crecimiento en el precio de la acción, derivado del buen 

desempeño del negocio, existe mayor apetito por comprar estas acciones y 

en muchos casos de realizar utilidades en periodos cortos o mediano!:> de 
tiempo, lo cual incrementa la operatividad de las acciones. Por otro lado, 

empresaG en sectores con malas peropectivaG, o con graves problemas 

financieros, reflejan generalmente menores niveles de operación en sus 

accione!:>, ya que el inveroionista no Ge encuentra dispuesto a adquirir 

acciones cuyo precio podrá caer o verGe estancado ante la mala situación 

del negocio. 
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o Un factor adicional que en mucha!:'> oca!:'>ione!:'> exi!:'>te dentro del mercado 

principal, cuando !:'>e tiene por objetivo increme:ntar la buro.atilidad de: una 

1::mi90ra, e!:'> crear un fondo de recompra de: la!:'> accione!:'> por parte: de la 

propia emii:;ora y bu5car en oca5ione5 a travé5 de Nafin5a reCUl"!:)05 y 
t::5trate~ia5 que pe:rmitan darle cit:rto nivel de liquidez a la5 accione!:">. 

Actualmente dentro del Mercado para la Mediana Empre5a Mexicana 5e 

encuentran cotizando 20 emiooraG. 

Al re5pecto vale la pena comentar que, a travé5 dt:I listado previo la5 empresas 
del Mercado para la Mediana Empre5a Mexicana pueden in5Cribir 5us acciones sin 

que coticen en la Bol5a Mexicana de Valore5, para a9Í e5perar el momento 

adecuado para efectuar su oferta pública. De esta manera, la emioora realiza 

anticipadamente sus trámite5 de in&cripción y cuenta con un registro que 5e utiliza 

en el momento que la5 condiciones dt::I mercado sean favorable&. Para outener y 

mantener el regi&tro dentro del listado previo es necesario mantener actualizada la 

entrega de información requerida parte de la CNBV. "Por e&ta razón este listado 

puede 5er utilizado como una etapa de entrenamiento de la emie;ora en la 

compilación de la información necee;aria para reportar".63 

El 26 de agosto de 1996 el Mt:rcado para la Mediana Empresa Mt.:Xicana, toma 
este nombre debido a que originalmente se llamó Mercado Intermedio e instrumenta 

por parte de la Bolsa Mexicana de Valores, el Si5tema Electrónico de Negociación. 

Transacción, Registro y Aaignación para lne;trumentoe; del Mercado de Capitale5 

(BMV-SENTRA Capltale5), para lograr en ese momento, atraer nuevo5 pro5pectos y 
nuevos inversioniGtas y otorgarle un mejor poaicionamiento a las empre5as que ya 

e9taban incursionando en el mercado, contribuyendo al ee;tablecimiento dt: un 

mercado buraátil más dinámico para la negociación de título5 accionarios emitidos 

por empreaas de tamaño medio. 

'"" lwlui.i61uUdcrcM10 de Valoree, A,oc,,;iación Mc<icana do, lntGrm<:diariOII 5ureátil,:.,, 

Foll..to informativo •mitido por la &lea Mm<ic:;an• ª" Valor""· 3a. Eolic:;iÓn. MÓ><ic:;o, DF, Año: 19M. 
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INSTITUCIONES REGULADORAS 

"En virtud de que la BMV es una de las entidades responsables de supe1Visar y 
vigilar el adecuado cumplimiento de una parte importante de las disposiciones en 
materia bursátil. es considerada como una inst.itución reguladora. Como tal. debe 
cuidar particularmente la integridad del mercado y promover normas estrictas de 
autorregulación-. En sentido riguroso, las ent.idades que cumplen con la función 

reguladora del MMEX son la SHCP y la CNBV. 

MARCO JURÍDICO Y NORMATIVO 

"La BMV y los participantes en el mercado org2;1nizado de valores se encuentran 

sujetos, en su constitución y operación a un conjunto de normas y disposiciones 

que están contenidas. entre otras, en la Ley del Mercado de Valores, Ley de 
Sociedade5 de Inversión, Reglamento General Interior de la BMV y el Código de 
Ética de la Comunidad Bursátil Mexicana,,6!;. Las disposiciones de carácter general 

(circulares) emitidas por la CNBV que se refie:ren ee;pecíficamente al MMEX son las 

circulares 10-128, y 11-22 

-CUlCUUUI. FBCHADB' -· DIRIGIDA 
.:· ':.. ;~,, . 

EXPBDICION A 
1'·22 IH AtlRIL/ 9::lo SOCIEDADE5 REQUISITOS PARA LA SE EMITTN l.AS ~POSICIONES DE 

EMISORA& DE INSCRIPCIÓN DE CARÁCTER GENERAL QUE EST A6l.ECEN 
ACCIONES ACCIONES EN LA L05 REQU151T05 PARA LA IN5Cli:IJ'CIÓN DE 

SECCIÓN PE VALORES ACCIONES EN LA SECCIÓN DE VALORES, 
DEL RNVI SU6SECCIONES -A" Y ""6"" DEL RNVI 

10-128 VIN0V/90 CASAS PE SISTEMA DE RECEPCION SE EMITEN NUEVAS DISPOSICIONES DE 
OOLSA DE ORDENE5Y CARACTER GENERAL APLICABLES AL 

ASIGN..-.CION DE SISTEMA DE RECEPC!ON DE ORDENES Y 
OPERACIONES "51GNAClON DE OPERACIONES. 

DIFUSIÓN DE INFORMACIÓN 

Otra de las funciones primordiales de la BMV es difundir información exacta, 
completa y oportuna acerca de la5 transacciones realizadas, de eventos y de otros 
aspectos del mercado de valores organizado. Para la consulta de información ael 
MMEX, la Bolr:;a ofrece lor:; 5iguie:ntes servicioe; e:e.pecialízadoe. ae informacíón 

impresa y electrónica, y pone a disposición de: los interer:;ados sus ce:ntroe, de: 

información impresa y electrónica, y pone a disposición de los interesador:; sur:; 

centros de información . 

.,. Lq, ,;lct Mcn;;a,;lp ,;le Y..lan:,.. De lae irietitucionce n,gul...,ora,o. Mm<ico, DF. Año: 2000 
e& Comieión Nadon,11 Bancad4 y de Y.llore& Cin;ularce 10-12& y 11-22 Mé-:ico. DF. Año: l996 



BOLETINES Y ESTADOS FINANCIEROS Presentan un de5t3lose de las 

operaciones realizadas en la BMV, precios y cotizaciones al cierre, compraventa 

durante la sesión de rematt:s, además de reportes y noticias de interés de las 

empresas inscritas, en la BMV. 

Diario 

Diario 

Trime5tral 

Boletín provisional 

Boletfn Buroátil capitales 

Estados Financieros de las emisoras 

INDICADORES, ANUARIOS BURSÁTILES Y FINANCIEROS Presentan la 

evolución de los indicadores del mercado, rendimientos. operaciones. nuevas 

colocaciones, instrumentos má5 rentables y principales rubros financieros de la5 

empresas que cotizan en bolsa, entre otros. Abarcan los siguientes títulos: 

Mensual 

Trimestral 

Anual 

Anual 

Indicadores bursátiles 

Indicadores financieros 

Anuario bui-sátil 

Anuario financiero 

SERVICIOS ELECTRÓNICOS DE INFORMACIÓN 

SIVA El Sistema Integral de Valores Automatizados (SIVA) transmite en 

tiempo real, a computadoras personales convencionales conectadas al sistema, 

información do hechos y postura5 registrados en el BMV-SENTRA Capitales, ae;f 

como información financiera de los emisores. Como tal, es un instrumento diseñado 

para operadores, promotores, analistas, tesoreros e inversionistas que requieren 

dar un seguimiento puntual a las operaciones del men::;ado. 

INDET El servicio de Indicadores Estadfe;ticos en Tiempo Real (INDET), 

permite conocer en tiempo real, a través de un computador personal convencional, 

el comportamiento estadístico de orden bursátil y financiero del mercado, y 

proporciona acceso a algunas de las bases de datos con que cuenta la BMV, tales 

como la de evolución de los Índices y precios de cierre de cada una de las emisoras. 
Constituye una herramienta sumamente útil para los analistas financieros. 

BBE El Boletfn Buroátil Electrónico (BBE) permite la consulta de 

información al finalizar la sesión de remates, utilizando un computador 

convencional. Equivale a obtener la infom1ación publicada por la BMV en sus 
boletines diarios, de manera ágil y oportuna. 
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PARTICIPACIÓN Y APOYO DE NACIONAL FINANCIERA EN EL 
MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA 

El de5arrollo de un Mercado Accionario Intermedio ha 5ido un o!,jetivo común de 

las autoridades financiera&, de la Bol&a Mexicana de Valore& y de la propia Nacional 

Financiera, en apoyo a la política económica, que facilita el acce&o de empresas 

medianae, a recureo& de largo plazo, apoyando la reducción de su5 co!ó>to6 de 

capital y el financiamiento a sus proce5o& de modernización y expansión productiva. 

"Nacional Financiera. congruenu: con su función de promoción, apoyo e impul!:>O a 
empresas y a los mercados en general, y como resultado de la creación del Mercado 
para 1a Mediana Empresa Mexicana de Valores ha asignado recur505 humanos y 
económicos, con el propÓ5ito de promover, asesorar y actuar como Agente 

Financiero de empre&a& mediana& que tengan la intención de lie.tarse y 
po!ó>teriormente cotizar en Bol&a..oo. 

En México exie.te una gran cantidad de empresas medianas, mucha& de lae. cuale& 

han tenido un crecimiento significativo lo que ha incidido en que su5 necesidades de 
recur.:,os permanentes sean mayores para poder mantener sus niveles de 
crecimiento. 

Por otra part<,, el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana tiene un impacto 

r~ional, al fomentar que lo!:> recur&o5 de la zona !ó>e reinviertan en empresas 
reconocida5 localmente y cuyo mercado principal 5e encuentre dentro de la míe.ma 

región: lo que ree.ulta acorde con loe. o!,jetivos de Nacional Financiera. 

El Mercado para la Mediana Empree.a Mexicana representa un vt:hículo dt: 

desarrollo para cada empresa en particular; tal e5 t:I caso de una empresa que no 

puede crecer porqut: &u capacidad crediticia ee.tá saturada, puede financiaree con 

capital, lo que, además, amplia &u capacidad de enáeudamiento, generando un dol,le 

efecto de crecimiento sano desde el punto de vie.ta financiero. 

En e.u papel de Agente Financiero, Nacional Financiera pretende facilitar el íngreoo 

de la mediana empresa a lo5 mercados de capitales 17rindándole asesoría para 

realizar los cambios necesario&, a fin de convertirla en una empresa pública: lo 

anterior, involucra en muchos caoos, la transformación de empresas familiares en 

empresas con administración formal, la conformación de corporativos que agrupe 

pequePlas empresas, la valuación de activo5 no re-expre&ados, la adecuación de 
políticas contables, la definición de instrumentos, política5 de dividendos, etc. 

""~cado intermedio Tríptlcoe ""flieativo& "'"' Nacional financi<ora "°"'" ,., MMEX. Mbico. DF, Año: 1999 

B3 



A continuación, enumeraré cronológicamente los principales servicios que ofrece la 

Institución: 

o Analiza la situación actual de la empresa y establece conjuntamenU: con 
la misma una reestructuración financiera. 

o Define cuáles son los instrumentos más adecuados, por sus 

características y montos, como fuente de financiamiento para la emisora, de 
manera que permitan optimizar su aprovechamiento. 

o Asesora a la organización en una política atractiva de dividendos, 

considerando que el Mercado Secundario debe ofrecer mayores rendimientos 

que el Mercado Principal. 

o Establece de común acuerdo con la empresa la fecha más conveniente 
para realizarla colocación de las acciones en el mercado. 

o Coordina la elaboración del prospecto de colocación de acciones, 

mediante el cual se hace del conocimiento general la Oferta Pública. 

o Tramita directamente o a través de terceros la inscripción de los títulos 

ante la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la S.D.lndeval. 

o Realiza la convocatoria para seleccionar la Casa de Bolsa que fungirá 

como agente colocador de la Oferta Pública, asesorando a la emisora, a fin 

de que elija la mejor opción. 

o Coordina, junto con la empresa, el encuentro bursátil para realizar la 

presentación de la Oferta Pública. 

o Garantiza la adecuada formación de precios en el Mercado para la 

Mediana Empresa Mexicana al destinar recursos que le permitan una mayor 

liquidez. 

Nacional Financiera actúa como Intermediario Financiero y Asesor en el proceso 

de inscripción en el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana. Asimismo. 

participa conjuntamente con la empresa en las negociaciones con los 

intermediarios para outener las mejores condiciones de colocación y dispersión de 

capital. Por Último, cuenta con recursos económicos que garantizan una adecuada 

formación de precios en el mercado. 
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Es importante considerar que para que Nacional Financiera. S.N.C., funja como 
intermediario financiero y asesor de una mediana empresa, es necesario celebrar un 

contrato denominado "Mandato", mediante el cual el mandatario (NAFIN) 5e obliga 

a ejecutar por cuenta del mandante (emisora) los actos jurÍdicos que éste le 
encarga. 

E5 indudable que el respaldo que representa el nombre de Nacional Financiera, la 

institución de mayor prestigio en América Latina en su ramo, es un factor muy 

atractivo para cualquier emisora: - La asesoría y el apoyo que brinda Nafin, 

particularmente: fomet1tado al crecimiento y la modernización de la industria 

mexicana. De esta manera, son evidentes las ventajas que representa para la 

mediana empresa la elección de un intermediario financiero. cuyo renombre es 
ampliamente reconocido no sólo en el país sino también en los mercados 
internacionales, factor que reviste gran importancia tanto para el inversionista 

nacional como para el extranjero. 

A continuación presentaré mi caso práctico, en el que hago mención de la compañía 
FERRIONI, SA de Dt, una de la5 primeras empre5as que empezó a cotizar en el 

Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, describiré la estructura de la 

empresa, en que consistió la oferta pública, sus estatutos sociales, la descripción 

completa del negocio, incluyendo sus principales clientes y competidores y un 

comparativo de estados financieros. 

Asf en el año de 1994, FERRIONI realiza una oferta pública del 33% de su capital 
social, con el objeto de dotar a la empresa de los recursos necesarios para sus 

programas de desarrollo y ofrecer una opción muy atractiva invertir en una 

compar1ía con un importante historial de crecimiento. Además, permitir incorporar a 
las acciones de la empresa la liquidez y los beneficios que representarfa el cotizar 
en la Bolsa de Valores. 



CAPÍTULO 111 

FERRIONI, S.A. DE C.V. 

FERRlONI, S.A. DE C.V. (en lo sucee.ivo "FERRIONl" o "la Compañía"), es una 

empresa mexicana especíalízada en el die.eño y comercialización de pn::nda6 de 

vestír. La Compañía fue fundada en 1986 por per-sonas con amplia experiencia en 
!o5 ramos de la wt1fe:cción y el dbeño. "La idea que originó y ha impule.ado a la 

Compañía ee. e.atisfacer las, neces,idades del mercado de ropa juvenil, de buen gue,to 

y a precios- acces-ible,;.n67_ 

La Compañía inició operaciones- con la línea de "FERRIONl COLLECTION", ropa 

casual para per-sona,;. de uno y otro sexo de los-15 años en adelante. Esta línea de 

productos fue die,eñada por perSonal propio que ha creado y logrado mantener el 

estilo característico de la marca FERRIONI. Debido a la gran aceptación de 5u5 

productoe,, la compañía diseño y lanzó FERRIONl PICCOLlNO en 1991, una nueva línea 

de ropa para niños de 2 a 14 años que en tan solo tos tres primeros años de 5u 

lanzamiento logró alcanzar una gran aceptación en el mercad.o. Así, continuando 

con el proyecto de expansión y posteríor a la oferta públíca, nace una tercera línea 
de prendas especialmente dirigida a los bebés: FERRIONI BIMBJNNI, eG"t;a Mrcera 

línea le da una imagen más atractiva, acogedora y propia a las. tiendas-, ya que 

ée.tas son d.ecoradae, a semejanza de un cuarto de bebé con sus- muebles, 

accesorios, adornos, etc. 

La Compañía fundamenta su estrategia en el claro objetivo de cubrir las. 

necesidadee. del mercado al que sirve, en el continuo rediseño de sus líneas de 

prendaG, coloree. y texturas, y en mantener Giempre la más alta calidad a precioe. 

razonablee.. 

El departamento de diseño realiza reuniones semanalee. con los departamentoe, 

comercial y de comprae.. En estas reunioneG se íntercambian ideae, y e.e analizan las 

posibilídades de nuevas creaciones y diseños con el fin de redefinir s.us prendae. 

basándose en las necesidades del mercado. También FERRlONl contrata loe. 

e.ervicios de información de casas internacionales especializadae, en las tendencias 

y diseñoe. de moda. 

~ Fcrrionj S A ele C Y P~p,e,;to de Cclocación de la cmi!OOra ferrioni emitido .,1 dfa 25 ,:le m"Y" ,1., 1994 
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La Compañía subcontrata toda su producción con fabricantes nacionales y 

extranjeros, A los proveedore!i> nacionales se ler:> entregan programas anuale!:; de 

producción, los cuales pueden ser modificadof. confonne a la!:> necef.idades. En el 

caf.o de proveedoreG extranjeroG, !i>e realizan pedido!:> con un mínimo de 5eif> mesef. 

de antelación para a!:>t:gurar que lo!i> productof. puedan ser desplazados a tiempo 

(Le .• chamarra!:> en invierno, bermuda!i> en verano). 

Def.de 1992 la Compañía ha incrementado 5us compra!:> a proveedore!i> nacionales 

gracias a que mediante su programa de def.arrollo de proveedore5 locale!:> ha 

logrado u11a sustanvial mejora en la calidad de 5US productos, tiempos de entrega 

adecuado!:> y costos- competitivos. 

La comercialización de lof. productos FERRIONI &e lleva a cabo a travéf> de una red 

de franquicias otorgadae a terceros en exclusiva, en las que el franquicíatario se 

obliga a vender exclusivamente los productos de la Compañía. También es obligación 

del franquiciatario mantener un adecuado nivel de inventarios (de acuerdo a lo que 

FERRIONI considere necesario para el local) y acondicionar f.US tiendas- de acuerdo 

a los lineamientos dk:tados por la Compañía. 

Ha sido estrategia de la Compañía mantener una ee.tructura ligera y flexible que le 

permita adecuar,:;,e a loe. cambios de e.u entomo. Ef.ta política le ha posibilitado 
concemtrar sus recursos en fomentar el crecimiento y fortalecer su competitividad 

ante la apertura comercial que ha enfrentado. El Tratado de Libre Comercio le ha 

brindado grandes oportunidade5 a FERRIONl, ya que para que un producto pueda 

ser exportado sin arancelef. dentro de esta zona comercial, tiene que cumplir con 

las rCJ9las de origen que determinan que las prenda!:> deber :,er fabricada0 en su 

totalidad, dee,de el hilo en adelante, dentro de esta zona. EGto se traduce en que 

FERRIONI, que cuenta con una amplia red de proveedores mexicano!:>, exporta sus 

productos libre de arancelee., mientras que su competencia, debido a que envían a 
maquilar gran parte de 0u producción fuera de Norteamérica, deberá seguir 

aF!adiendo a 5uS costos los arancele0 a los que eGtán 0ujetas dicha!:> 
importaciones. 

En tan f>olo catorce aF!o5 de operación la marca FERRIONI ha logrado pooicionar,:;,e 

en el mercado y di0tinguirse por su diseflo clá0ico, 0u calidad y precio compe:titivo. 

A0ími5mo la CompaF!Ía ha recibido constante5 501íci-tude5 para la apertura de 

franquicia5 en Estados Unido!:>, Canadá, Europa y Latinoamérica. "La5 marca!:> 

FERRIONI se encuentran debidamente registradas o en proce50 de regi0tro, en 68 

paísee. de: América, Europa y A!:>ia-. 

""Página ofici,111 "" lnum..t ª" la """P'""" Fcnioni, S.A. ª" C.V., -.krriani.=i Mók;o, DF. Año: 2000 
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DENOMINACIÓN SOCIAL 

la denominación 5ocial de la emisora e5 FERRIONI, S.A. de C.V. 

ANTECEDENTES 

FERRIONI fue con5tituida el 8 de diciembre de 1986 mediante la e5eritura pública 
número 47321, otorgada ante la fe del Notario Público número 89 del D.F., Lic. 

Gerardo Correa Etchegaray, con un capital 5ocial de $ 100.00 repre5entado por 

100 accione5. El primer te5timonio quedó in5erito en el Regi5tro Público de la 

Propiedad y del Comercio del Di5trito Federal con el folio mercantil número 97063. 

En a5amblea general extraordinaria de accioni5ta5 celebrada el lo. de 5eptiembre 

de 1987 aumentó 5u capital 5ocial a $ 42,000 representado por 35,000 accione5 
repre5entativa5 del capital fijo y 7,000 acciones repre5tmtativa5 del capital 

variable. En e5te mi5mo acto 5e de5ignó a la Sra. María de louráe5 Saucedo Arizpe 

como Directora General de la Compañía, pue5to que ocupó ha5ta 1997. 

En ,:;15amblea general extraordinaria de accioni5ta5 celebrada el 1o. de febrero de 

1997 5e aprobó realizar un aumento de capital social de la sociedad en 5u parte 
variable en la cantidad de$ 301,564.02 mediante la emisión de 2,761,937 accione5 

ordinarias y nominativas 5in expre5iÓn de valor nominal69• Asimi5mo 5e acordó el 

refonnar los Estatutos Sociales de la sociedad para dar cumplimiento a lo5 

requi5ito5 y di5posiciones de la Comi5íÓn Nacional de Valores para la inscripción de 

sus accíones en la sub-sección "B" de la Sección de Valore5 del Rt:gistro Nacional 

de Valores e lntennediario5 seña1ada5 en la5 leyes re5pectiva5 . 

.., ~ Pro"pecto de Coloc...,i6n ,:1,: l,11 emioor,11 F errioni emitido el dra 25 ,:I~ mayo de 1994. 



OBJETO SOCIAL 

"El objeto oocial de la empresa Fenioni coneiste en"70: 

□ la compra, venta, fabricación o maquila de toda clase de artículos 

textiles, artesanales, para turismo, para departe, de playa, así como para 

recuerdos (souvenirs). 

□ La comercialización, distribución , importación y expartación de toda 
clasi, de los artículos antes mencionados. 

□ Recibir de otras sociedades mexicanas o extranjeras y proparcionar de 
aquellas de que sea accionista o oocia, o a otras sociedades, Sl!lrvicios de 
asesoría o consultoría técnica en materia industrial, administrativa, 

contable, mercantil o financiera. 

□ Obtener, adquirir y utilizar o disponer, de toda clase de patentes, marcas 
o nombres comerciales, o di,recho sobre ellas. 

o Obtener toda clase de préstamos o créditos, con o sin garantía 
específica. 

□ Emitir y girar toda clase de títulos de crédito, aceptarlos o endosarlos, 
incluyendo obligaciones con o sin garantía real. 

□ Adquirir en propiedad o en arrendamiento toda clase de arrendamiento 
de bienes muebles o inmuebles, así como derechos reales sobre ellae:- que sean 

necesarios o convenientes para el desarrollo de las operaciones que 

constituyen su objeto oocíal. 

o En general, el otorgamiento y celebración de toda clase de actos y 

contratos que !aoean necesarios o convenientes para la realización de 5u 

objeto oocial. 

□ Otorgar avales y obliga~ s-olidariamente por tercero5, así como 
constituir garantíae:- a favor de terceros. 

□ la sociedad podrá llevar a cabo la adqui6ición de acciones propias. 

"'F,miani 5 A de C V P...,.pc:ct.o do Coioc;acíó" .i,. la., ... ;...,,., Forrioni "mitido ol día 25 de mayo .i., 1994, 
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ACTIVIDAD PRINCIPAL 

FERRIONI se dt:díca principalmente al diseño, de5arrollo y comercialización de; 

prendas de vestir ca5ual. 

Según la administración de la Compañía, su éxito se l,asa en ofrecer un producto 

de alta calidad e;n 5u diseño y confección con una imagen tfü,;tintiva a precio5 

acceeil,le5. Su departamento de di5eño está fonnado por per90na5 con amplia 

experiencia en el ramo y continuamente actualiza !:>U5 modelo!:> &egÚn la5 tendencia5 

de: la mod.A y la& necesidades del público al que sirve. 

Para el desarrollo de nuevos modelos, el departamento de compras sirve de enlace 
entre lo5 di5eñadores y proveedores para ;;1se~urar que el producto 5ea acorde a 
lo5 ol,jetivos que 5e plantearon. 

La comercialización se lleva a cabo a través de una red de franquicias exclusivas, 

otorgadas a terceros y distribuidas por todo el país. Todas las tiendas oon 

decoradas y dispuestas de fonna tal que sean distintivas de la marca FERRIONI. 

Las franquicias únicamente v1mden artículos comprado& a la Compañía. 

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL 

"La adminie.tración de la Compañía, se encuentra estructurada de la siguiente 
manera"71: 
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1 ----
1 1 
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" fQcdanl 5 A de C Y Pro&pecto de:, Coloc:<1CiÓn de la c:mi&or" Fcrrioni emitido el día 25 k mayo de 1994. 
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La dirección 13eneral de la Compañía e.e encuentra ampliamente involucrada en el 

dí5eño de las prendas y cone.tantemente se reúne con las gerencías de operacíones. 

de compraG y comercial para verificar el desarrollo de los nuevos modelos. 

R~ularmente se reúne con la gerencia de contraloría para verificar lo5 nivele5 de 

inventario5 y demáe. aGpecto5 relacionado5 con la operación diaría. 

" La 5ubdirección general. de reciente creación. colabora directamt.:nte con la 

dirección general, brindándole apoyo y 5eguimiento a los proyectos. e5pecialmente 

en el Jrea comerciai. A ésta le rl":portan la gerencia comercial, de operaciones y 
contraloría"72• 

La gerencia de operacionl":5 controla lo5 departamentos de compraG y control de 

calidad y coordina el departamento de diseño. E5ta gerencia negocia y pacta 
precios, plazos y a5unto5 especiales de proveedore5 nacionalee. y extranjero5. 

La gerencia comercial tiene a su cargo la supervi5iÓn de tiendas, administración 

de ventas y almacén, con las que dirige y controla la comercialización de los 

artículo5 en coordinación con la subdirección general. 

De la gerencia de contraloría dependen contabilídad, si5temas, nóminas y 
tesorería y es el contralor quien tiene la responsabilidad de preE>entar a la dirección 

general los estados financiero&. 

ESTRUCTURA DE CAPITAL SOCIAL 

El capital social autorizado de FERRIONI, S.A. de C.V. antes y después de la 

oferta, 5e integra por el 5iguiente número de acciones73: 

Acciones Serie A 

Reprei;entativas .::lel Capital 5oc:íal Fijo 

Ac:c:lonei; Serle B 
Roprosonta~ivas del Capital Soci.il Fijo 

Total 

Antee; 

4,579,379 

9,158,684 

13,738,063 

Después 

4.~79.379 

11,920,621 

16,500,000 

"Página oficial en lnt<:rnet- do la omproH Ecrdoni 5 A de C V.: www~ Méi.i,:o, Df, Año: 2000 
"' Ecrrlonj 5 A. do C V Proepcct.o de Coloc:aclón de la omieora Forri"'1i omit<do el d(a 25 do mayo de 1994, 
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ACTUALES ACCIONISTAS 

A continuación se presenta la tenencia accionaria de los actuales accionista5 

a_nte~y de5pués de la Oferta: 

Acdonistas Actuales Antes de la Oferta Después de la oferta 

Holding Alta, S.A. d,: C.V 20.017. 16.661, 

Maria An9élica Co1111io Stierle 20.017. 16.66% 

Femando Rión SantieiUt>an 20.01'1. 0.00'4 
Philippe Bi.,~,m W11tt,e.~ 20.0l'Y. 16.66% 

Lucía Arm~lla Sánchez 5.B3'1. 4.B76% 

Magdalena Cs rral Cu.,-.,a" 4.7l'I. 3_92·4 

Andrés Carral Cu""ª" 4.71'1, 3.92% 

Joaé Carral Cu""ªª 4.717. 3.927. 
Pút>lico inveraionie;ta 0.00"I, 33.401, 

Total 100.00% 100.00% 

CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 19 de abril de 

1997 se designó al Consejo de Administración actual de la sociedad. integrado por 

las siguientes perSOnas: 

Pre!lidente 

Joa6 Carral E¡¡calanu 

Con!!lejeroe Propietarioe 

Andr,fo Carral Cuevaa 

Jorge Carral Cu,:,.,ae 

Jo!lt: Carral Cueva a 

Javi« Donde E!lcalanu 

Manuel García Ramoa 

Domingo Perez Arízti 

Phílippt: Biaaon Waturo 

5,:cr;:tarío Propietario 

Guillermo Díaa d,: Rívera 

Secretario Suplente 

PaMo Torre.i Hezel 

Comi!!lario Propietario 

Antonio Romay Córdova 

Comiaario Suplent;: 

Alfonao Lebrija Guiot 
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PRINCIPALES FUNCIONARIOS74 

Nombro·· Puesto · Aittigüéaaa~ ..... Añus de Edad 
·;: en la,:' ;;Experiencia 

/ ~;~~-: :EmDrésa -·:··•· ·>/:_•. 

Phílippc, 6ieeon 63 

Javii:r Arizti Sul,dirc:.:;tor Gcini:ral 7añoe; 50 

Gíll,i:rto Morgan 6añoo 20 42 

Lourdi:e Caeaa Gc,rc,ntc, de Operación 3año& 14 37 

El actual director general de la Compañía, Philíppe Bi500n Watters. quien ingreGÓ 

en 1997, ha participado desde 1974 en la exportación de producto5 de Ca5a Arie5 a 
Europa y E5tado5 Unido5 para en 1979 ingre5ar en Industrias Martin, S.A. de C.V., 
en donde ganó experfoncía desde la fabricación de textiles hasta la comercialización 

de prendas de vestir. E5 Licencíado en Administración de empresas por la UNAM y 
tiene el grado MBA por la UCLA. Cuenta con una amplia experiencia profe5ional, en 

la dirección de ímportantes empresas de consumo. AnteG de 5u actual 

nombramiento se desempeffo por doG año5 y medío como director general de 
Deyves Rocher empresa de productos de belleza naturales en la que logró duplicar 
la5 venta5, incremento en 100% el número de a5esora5 de belleza y la apertura de 3 

tiendas propias al público. Asimismo, ha de5arrollado una brillante carrera en 

empresas como Loreal, Emyco y Fuller. 

Javíer Arizti ha participado en la creación y desarrollo de varias marcas de moda, 
introduciendo en México en 1974 la marca Chri5tian Dior y mas tarde Nin.a Ricci en 

bol5a5, portafolios y maleta5. En Ca5a Aries desempeffo dive~s pue5tos tales 

como gerente de compra5, gerente de ventas y director de tiendas. En FERRIONI ha 

desempeifado lo5 pueGtoG de director de administración y finanzas y director 

comercial. 

Lourdes Casa5 participó en lndu5tria5 Martin, S.A. de C.V. desde 1987 en donde 

llegó a ocupar el cargo de gerente de compras teniendo bajo su reGponsabilidatl la 

adquisición de hal;,ilitado (hilos, cinta5, forro5, etc.) y empaque. 

El departamento de contraloría 5e encuentra a cargo dd C.P. Gill;,erto Margan. 
quien participó durantt: siete años como auditor externo en la firma de Ruiz Url\uiza 

y Cía., para después pasar a formar parte del Grupo EPN en donde fue contralor 

corporativo. 

74 Pá9ir,• an.::ial en ln~met ~e lnfoecl invcreior,ie:ta Actuat~• funeionario11: www..i.mm"1'ionin:ta infrn,e;I GQm ~íeo. DF. 

"'ño: 2.000 
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LA EMISIÓN 

OBJETO DE LA OFERTA 

El objeto de la oferta pública primaria de sue,cripción y secundaria de venta de 
acciones consistió en dotar a FERRIONI. S.A. de C.V. de los recul"505 necee,arios 

para sus programas de crecimiento y ofrecer una altemativa de inveroión en una 

Compañía con un significativo historial y potencial de crecimiento. incorporando a 
las au:.;ione5 de la Compatfía la liquidez y benefícioe, que: representa cotizar en la 

Bolsa Mexicana t.:le Valores, S.A. de C.V. 

DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA 

Se ofreció al público la 5uscripcíón, mediante pago en efectivo de 5,523,874 
acciones serie "B" representativas del capital social de FERRIONI, S.A. de C.V. "La!:"> 

acciones ofrecidas fueron ordinaria5, nominativas, sin expresión del valor nominal y 

representativas de la parte variable del capital social de la Sociedad. Toda5 estas 

acciones ofrecen a sus titulare5 lo5 mismo5 derechos y lee, imponen la5 mismas 

obligacione5"75• 

"El monto total de la oforta ae.cendió en 1994 a $16,295,428.30 (Dieci9éis 

millones doscientoa noventa y cinco mil cuatrocientoe, veintiocho nuevos pesos 

30/100 MN.) sin incluir la opción de oobre-asignación"76• 

El periodo de oferta fueron los días 26 y 27 de mayo de 1994 y la liquidación de la 

operación de la operación !Se efectuó el 31 de mayo de 1994 

El precio al que e.e !Suscribieron lae acciones de FERRJONI, dentro del periodo de 

oferta ante!S señalado, fue de $ 2.95 (Dos peoos 95/100 MN.) par cada acción. 

"P,ígin• ofic;;i•I ,:n lnt,:m,:t. d,: 1• ,:mpn:,.,,. ~.il: .~~m Mbico. Df, Año: 2000 

"'ll2EM 
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AUTORIZACIÓN 

Mediante oficios número 4,363 del 25 de abril de 1994 y 4,739 del 19 de mayo de 

1994, expedidos por la Comisión Nacional de Valores se autorizó la inscripción de 

las acciones representativas del capital social de FERRIONI en la sub-sección "B" 

de la Sección de Valores del Registro Nacional de Valores e Intermediarios así como 
la oferta pública de suscripción de las mismas. 

La inscripción en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios no implicó 

certificación sobre la bondad del valor o la solvencia del emisor. 

BASES PARA LA DETERMINACIÓN DEL PRECIO 

Las bases para la d~rminación del precio fueron las siguientes: 

o El precio por acción de FERRIONI se detemiinó considerando, entre otros, 
los siguiente5 factores: 

□ El incremento anual esperado en los ingresos y en las utilidades de 
FERRIONI, derivados de su crecimiento. 

o El Múltiplo Precio / Utilidad estimado para FERRIONI para el cierre de su 

ejercicio 1994. 

o Los múltiplos Precio / Utilidad y Precio / Valor en libros a los que se 

cotizan las acciones de compaPfías similares en la BMV y en otros mercados. 

o Las expectativas de crecimiento del mercado de valores en su conjunto y 

en particular de la sub-sección "B" o Mercado para la Mediana Empresa 

Mexicana. 
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PARÁMETROS DE COLOCACIÓN 

"Para determinar los principales parámetros de esta oferta pública se tomaron en 

consideracíón las síguientes- cifras fínancieras"r,: 

□ Número total de acciones en circulación antes de la oferta: 4,579,379 
acciones- serie "A" y 9,158.684 acciones serie "B". 

□ Número total de accione5 en circulación de5pucfo de la oferta: 4,579;:'i7A 
accione5 serie "A" y 11,920,621 serie "B". 

□ Capital contable de la compaílía después de la oferta: $20,367,904.15 
equivalente al capital contable a diciembre de 1996, más el importe de la 

porción primaria de la presente oferta. 

MÚLTIPLOS DE COLOCACIÓN 

Al precio de $ 2.95 por acción, corresponden las- siguientes relacione€> 

Antes de la Oferta Después de la Oferta 

Precio / Utilidad 

Precio/ Valor en libros 

10.21 

3.34 

POSIBLES ADQUIRIENTES 

12.27 
2.40 

Con la oferta pública de acciont:s dio inicio la cotización de las acciones de 

FERRIONI en la Sección "B" del mercado de valores mexicano y las acciones 

pudieron operar5e a través de La Bolsa Mexicana de Valores. 

" Ec:uiPo\ 5 A. de: C V Pro,,f'<"'t.o de ColoG=ión de la emi50r.o F errioni emitido el día 2ó de m,oyo de 1994. 
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Lae accionee fueron adquiridae; por. 

□ Peroonae ñeicas y morale&, mr;xicanas y extranjeras con r;xcepción de 

Gobiernos y Estados Extranjeros 

□ lnstitucíones y Sociedades Mutualistas de Seguro5 e lne;titucionee; de 
Fianzas,. 

a Fondo& de Pen&iones, de Ahorro, de Jubilacionef'> y de Prima& de 

Antigüedad. 

□ Sociedadee; de lnver5íÓn Comunes. 

a Organizacione5 Auxiliares de Crédito (hecha la excepción de Almacenes 

Generale5 de Depóeito). 

Las acciones emitidae; por FERRIONI en todo tiempo deben mantenere;e en 
depósito en la SD. lndeval, S.A. de C.V. Institución para el Depósito de Valores, 
regulada en la Ley del Mercado de Valores (capítulo 1), quien en ningún momento se 

encontrará obligada a entregarlas a sus titulares. 

SITUACIÓN FISCAL 

"La Compaf'lía no goza de ningún régimen especial de tributación y es causante de 

las siguientes, obligaciones fiE>Cales"70: 

□ Impuesto Sobre la Renta. 
□ Impuesto al Valor Agregado. 
a Impuesto al Activo. 
a Impuesto sobre Remuneraciones al Trabajo. 
□ Además, la Compañía realiza contribuciones a las cuotas patronales del 
IMSS, INFONAVIT y el SAR. 

Desde 1987 la Compaf'lía dictamina sus estados financieros para efectos fiE>Cales. 

"' fecriaoi 5 A, de C Y Prosp,,cto d" Coloca,;ión ,:1., la .,.,,;.,,,,a F"rrioni ""'itido .,¡ <tía 25 de ma;yo de 1994 



POLÍTICA DE DIVIDENDOS 

La Compaflía ha pagado dividendos conforme e;e muee;tra en la e;iguirmtt: tabla79: 

:::;~};.:· Fecha ·' Precio.de Pago de Precio ,, 
Cotización Dividendo Ajustado ..•. 

10 / At,ril / 1995 $2.60 $0.20 $2.40 

03 I Ahil / 1996 $3.10 $0.50 $2.60 

24 / Marzo / 1997 $6.20 $0.15 $5.45 

24 / Abril /1998 $ 6.80 !!>U.Lb $6.55 

21 / At,ríl / 1999 $4.50 $0.20 $4.30 
• Fuenu, DcrC1Ghot1 DC1Greta.::lo!I do la emieor" Fen-ioni, lnfoocl /nvereioni•ta. 

DESTINO DE LOS FONDOS 

Los recur50S captados por la Compañía a través de la oferta primaria fueron 
destinados preponderantemente a la creación, comercialización y promoción de la 

nueva línea de ropa para bebé y. a la ampliación de la gama de productos que 

FERRIONJ ofrece en las línea6 FERRIONI Collection y FERRIONI Piccolino80• El 5aldo 

fue utilizado para capital de trabajo. 

En tanto los recursos outenidos fueron empleadoe; en loe; proyecto5 ante:1:> 
mencionados, la Admini5tración de la Compaflía ha invertido en instrumentos de 
corto plazo, como valoree. gubemamentalee, y otra5 inven;ione:s que e.e consideran 

de bajo rie5.30. 

18 Págin• d"JGial i,n lnUrrurt. d" lafQIIO( fin•ne:rea:r. tm,·c:r,ioninta fnfmet r-om tnformacíÓn 6un1áti1: Oorac:;hoo Decrcrtadoe. 
Mo!Kic;0, DF, ..,;;,,, 2000 
""P.-gin• oficial en lntemet de 1• cmpreH fc:a:iani_ 5 A de C V.: ~ fcccíani co11:1 Mbcieo, DF, Año: 2DOO 
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RESUMEN DE LOS ESTATUTOS SOCIALES 

FERRIONI es de nacionalidad mexicana y se constituyó el 8 de diciembre de 1986 

como una sociedad anónima. 

ESTRUCTURA ACCIONARIA 

Por acuerdo de la as,amblea general extraordinaria de accionistas de FERRIONI 

celebrada el 10 de febrero de 1997, los estatutos de la sociedad se modificaron en 

su integridad y se efectuó una reestructuración de las acciones representativas de 
su capital. Como consecuencia de dicha rec:structuración el capital de FERRIONl 
está amparado por 16,500,000 accioneG divididas, en dos series, de los cuales 

4,579,379 acciones pertenecen a la serie "A", representativas del capital social fijo 

y 11,920,621 a la serie "B" representativas del capital social variable. 

CLÁUSULA DE EXTRANJERÍA 

Todo extranjero que en el acto de la constitución o en cualquier tiempo ulterior, 
adquiera un interés o participación socíal en la sociedad, se considerará por ese 
simple hecho como mexicano respecto de una y otra y se entenderá que conviene en 
no invocar la protección de su gobierno, bajo la pena, en caso de faltar a su 

convenio de perder dicho interés o participación en beneficio de la Nación Mexicana. 

DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS 

Las acciones de la empresa confieren a sus tenedores iguales derechos e imponen 

las mismas obligaciones, a excepción del derecho de retiro que corresponde 
Únicamente a las acciones representativas de la parte variable del capital social. 
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ASAMBLEAS 

"La Asamblea General de Accionistas es el órgano supremo de la voluntad f>Ocial, 

• pudiendo ser Ordinaria o Extraordinariaª"''. Las Asambleas Ordi11arias. que deberán 

reunire;e por lo metlos una vez al año dentro de los cuatro mesee, siguientes a la 

tt:rminación di: cada ejercicio social, si:rán aquella5 que tengan por objeto conocer 
de cualquiera de los aeuntoe; mencionados i:n el artículo 181 de la Ley General de 

Sociedadee, Mercantile5 y de aquellos que no sean materia exclusiva de las 
Asambleas Extraordinarias conforme al art.ículo di: la citada ley. 

Adicionalmente, cuando exista retiro voluntario de Consejero6 a quienes se hayan 

atribuido facultades ejecutivas y del Director General de la 5ociedad, la Asamblea 
General deberá reunirae para conocer y en e;u caso, aprobar loa actos realizados 

durantt: el ejercicio a cargo de lo5 mi5mos. 

DERECHOS DE LAS MINORÍAS 

Los accioni5ta5 que repre!:ientt:n un diez por ciento del capital 50cial tendrán 

derecho a nombrar cuando meno5 un Cone.ejero de la e,ociedad, así como a un 

Comisario de la mí5ma. Lo5 accioni5tas que repre5enten cuando mena5 el treinta y 
tre5 por ciento del capital social tendrán asimi5mo, los derechoe, a que aluden lo5 
artículos 163, 184 y 185 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Cuando una minoría que repre5ente cuando menos el veinticinco por ciento del 

capital oocial vote en contra de la emisión de acciones no su&critas, en término5 

del artículo de la Ley del Mercado de Valores, dicha emisión no podrá llevaroe a 
cabo. 

ADMINISTRACIÓN 

La sociedad es administrada por un Con5ejo de Administración, el cual para 

constituir quórum, es necesario que se encuentren presentes la mayoría de sus 

miembros y la5 re501uciones que adopten serán tomadas por el voto de la mayoría 
del número total de sus integrantes. 
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DERECHO DE PREFERENCIA 

"Los accionistas tendrán siempre el derecho preforente para 5u5eribir acciones que 

reprefü:nten aumentoa al capital oocial, en proporción al número de acciones que 

cada uno po5ea de acuerdo con el artículo 132 de la Ley General de Sociedades 
Mercantiles. Para eate efecto, se aplicarán las siguientes reglaslltl2: 

a Loa accioniatas tendrán derecho preferente para auacribir accionea, 
dentro de un periodo no menor de quínce dfar;; contados a partir de la fecha 
en que se publique el acuerdo del aumento tle capital oocial. 

a Una vez transcurrido el plazo del derecho de preferencia referido en el 

punto anterior, las acciones no suacritaa podrán ser su6Crita6 por terceros. 

De acuerdo al artículo 81, fracción X de la Ley del Mercado de Valores, en la 

Aaamblea Extraordínaria de Accíoníatas en la que 5c: decrete la emisión de 
acciones no suscritas para ser objeto de oferta pública, deberá hace,-se renuncia 
expresa al derecho de preferencía a que 5e refiere el artículo 132 de la Ley General 

de Sociedadea Mercantiles. 

FIDEICOMISO DE CONTROL 

Los accionista5 de FERRIONI que actualmente detentan el control de la sociedad 

han convenido en celebrar un contrato de fideicomiso, afectando 5u6 acciones de 
FERRIONI, en el que los propios accioni5ta6 se constítuirán en fide:icomitentes y 
fideicomisarios, designándose como institución fiduciaria a Banco lntemacional, 

SA. 

El fideicomiso tendrá como objeto principal establecer un mecanismo que permita 

el voto uniforme: y el control de las acciones que representen el 51º/o del capital 

oocial de FERRIONI, así como convenír en las reglas y basea para el caso de que los 
actuales accionista5 y fideicomltentes decidan tran5mitir 5us derechos de 
fideicomii;arios o transmitir las acciones afectas al fideicomiso. 

02 6m::iaDi. s A. ele e V Praepci;to do Coloc::ac:iÓn do i,, omi,,.,,.a fomoni oPTUtido d t:1fa 25 do ma:yo k 1994 
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FACTOR HUMANO 

El personal de la Compañía, excepto el Director General, son empleados por 

Servicios Administrativos RICASA, S.A. de C.V. Algunos de los accionistas de 

FERRlONI poseen el 100% de las acciones de RICASA, la cual tiene un contrato de 

servicios con la Compañía. Este contrato es por tiempo indefinido y sus honorarios 

están limitados a gas,tos más un 5.0%. 

"Al 31 de diciembre de 1999 RICASA contaba con 145 empleados,, todos ellos de 

contianza y debido a carga de trabajo en el almacén, RICASA contrata pers-onal 

eventual que ayuda en el pronto envío de los pedidoe."ro. 

La política adoptada consiste en proporcionar a sus empleados prestaciones 

superiores a las de la Ley. El personal recibe un bono que puede llegar a representar 

un 15% de su sueldo anual dependiendo de su desempeño y los resultados de 

FERRIONI. Además, todos, los empleados, cuentan con ayuda de despens,a, fondo de 

ahorro y seguro de gastos médicos (excepto el peroonal de almacén que cuenta con 

seguro de vida). 

Se ha procurado des,arrollar y promover a sus empleados y funcionarios en vez de 

realizar contrataciones de extemos para nuevos pueBtos. A opinión de la 
administración esto, aunado ,¡¡I éxito de la Compañía, ha propiciado gran motivación 

en su personal. 

Otra prestación importante para los empleados es el otorgar, de manera 

controlada, de5Cuentos en los productos FERRIONI. Esta ha tenido un impacto 
po5-itivo en el bienestar del empleado y su familia. 

Al día 31 de julio de 1999 no se habían tenido conflictos laborales y goza de una 

baja rotación, teniendo una excelente relación con los empleados. 

03 P ágin.o ofici.ol en lnt<:rnrl da la amprce.o Ecrriooi 5 A ,fa C Y: ~ni= Mbica, Df, A;;,, 2000 
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EL NEGOCIO 

OBJETIVO 

El objetivo de la Compañía es crear y desarrollar una línea de productos y una 

imagen en el mercado de la ropa que sea distintiva, accesible, atractiva, clá5ica y 
juvenil, a través, de artículos de gran calidad en su diGeflo y confección, distribuidos 

portiendaE:> exclusivas. 

La administración de la Compañía se propone incrementar 5u pariicipación en el 

mercado mediante la introducción de una nueva línea de productos y ampliando su 

actual red de distribución. Esto lo realizará apoyándose en !:>U programa de 
publicidad, Bu experiencia y en la información obtenida mediante su Plan de 

Comunicaciones Integradas. 

La Compañía promueve el éxito de sus franquiciatarios a travé!:> de una adecuada 

e innovadora gama de productos y por medio del desarrollo mercadotécnico 

apropiado para estos fines. 

Para con &us accionistas el objetivo de la Compañía e& mantener un atractivo 

rendimiento sobre su inversión en el corto y largo plazo, haciendo uso eficiente de su 
flujo de recurS05 y el aumento en el valor de la empresa. 

ESTRATEGIA 

La Compañía fundamenta su estrategia en el claro objetivo de c1.,1brir las 

necesidades del mercado al que sirve, en el continuo redisef'fo de sus líneas de 

prendas, colores y texturas y en mantener siempre la más alta calidad a precios 

razonablee,. Para Geguir creciendo Ge basará en los logros hasta ahora alcanzados, 

capitalizando la aceptación en el mercado de la marca FERRIONI, ampliando la 

gama de productos que ofrece al público y lanzando al mercado una nueva línea1>4. 

La Compañía subcontrata toda su producción, lo que a sentir de la 

Administración, le da flexibilidad y agilidad de respuesta ante posibles cambios en el 

mercado. Continuamente busca el desarrollo de nuevo& proveedores en México y en 

el extranjero que brinden a e,us productos una mejor calidad a un menor costo. 

'"' P"'3in• ofi~ial en lnt.orn..t de la empre Da Eccrio□ i 5 A ele C Y : ~n:ia□.i.= Mbicc, Df. Año: 2000 
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La distribución de sus productos se lleva ac;;ibo a trav6s de una red de 

franquiciatarios, que permite a la Compañía poder crecer rápidamente, canalizando 

sus inversiones al diseño y comercialización. Esta estrategia le da a la Compañía la 

flexibilidad para realizar modificaciones en sus políticas conforme a las necesidades 
que aGÍ lo requieran. 

La Compañía ensanchó la gama de productos que z¡ctualmente ofrece, lanzando al 

mercado una nueva línea de ropa para beb6G y ampliando la5 líneas exiGtentes. 

Igualmente tiene las intenciones de incrementar su red de diGtribución mediante la 

apertura de nuevas franquicias en México e iniciar en un mediano plaza 

exportaciones a través de ventas directas por cat.álogo en los Estados Unidos. 

Desde hace ocho años la Compañía ha contratado los e.ervicios de una agencia de 
publicidad, y a partir de enero de 1994 ha implementado un programa integral que 

abarca la comunicación en medios impresos, el mercadeo directo y la presencfa en 

eventos seleccionados. 

En cuanto al manejo de sus inventarioG, la Compañía instaló el siGtema de código 

de barras repercutiendo favorablemente en su operación. Asimismo, durante 1996 

se invirtió en la compra y puesta en marcha de un sistema operativo que otorga a 
FERRI0NI amplia capacidad de crecimiento. La Compañía continuará propiciando el 
des-arrollo y promoción de sus empleadoG par.a ocupar los- puestos que su propio 
crecimiento demanda. 

PRODUCTOS 

FERRI0NI maneja tres líneas de productos~: 

□ FERRI0NI C0LLECíl0N: Línea de ropa casual con diseños juveniles 

dirigida a hombres y mujeres de 15 años en adelante. Actualmente maneja 
más de 150 artículos y de 4 a 6 tallas. 

□ FERRI0NI PICC0LIN0: Línea de ropa casual con diseños conservadores, 
dirigida a niños y niPlas de 2 a 14 años. A junio de 1999 maneja más de 200 

artículoG y 7 tallas. 

~ risaina oficia~ en lnt-:::rne'.:t d~ la cmprt:!5lll Fcrdont 5 A d=t C V: www.úu:cioni oom Mbi.ico, Df, Año: 2000 
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a FERRIONI BIMBINNI: Línea de ropa especialmente dirigida a los bel7és 
Da una imagen má5 atractiva, acogedora y propia a las tiendas, ya que 
éstas son decoradas a 5emejanza de un cuarto de bel7é con sus muel-,les, 

accesorios, adornos, etc. 

Las tre5 línea5 manejan prenda5 tale5 como suéteres, pantalones, 1-,ennudas, 
faldas, camisa5, calcetine5, gon-as. La mayoría de ellas fauricadas en 100% 

algodón. 

Dentro de lae-- tres líneas se m~ne:jan prenda!:> bá!:>icas que son ropa de corte muy 
clá5ico y !3tlncillo con colore5 neutros o primarios de fácil combinación y que se 
venden regulannente durante todo el año. T aml7ién se manejan novedades, que son 
productos a los que el departamento de diseifo les hace cambios constantes en 
cuanto a colores, tonos, telas y estampada& que le permiten a la Compañía e5tar 
5iempre pree.ente en el ánimo del público. Las novedades son prendas de las que se 
envía a fabrica un solo lote. De ser exitoso el modelo, se diseñan prendas parecidas, 
nunca iguale5. El o'7jetivo de ee;ta política es mantener al púl71íco atento y educarlo 
a comprar cuando encuentre una prenda que le guste, ya que si decide esperar, es 
posible que no encuentre máe; adelante. Otra de las ventajas de esta política es 
evitar, que la Compañía se exceda en.e.u& inventario5, a~emás que le da movimiento 

y colorido a su5 tiendas86• 

Es importante destacar que debido a la naturaleza de sus productos y al 
segmento del mercado a que ataca, las líneas FERRIONI han creado cierta fidelidad 
con su público. Así, los que en su momento usaron F. BIMBINNI (para bebé&), se ven 
motivados a comprar F. PICCOLINO (para edades de 2 a 14 años) y éstos a su vez 
para comprar F. COLLECTION (de 15 en adelante). 

La Compañía maquila sus productos con empresas tanto nacionalee. como 
extranjeras. En algunas ocasiones estos mismos maquiladores también le fabrican 
artículos a otras marcas internacionalmente reconocidas. Esto ha capitalizado la 
Compañía dándole a sus productos un distintivo intemacional. 

La marca FERRIONI e5 una marca regie.trada, o en vías de registro, en 56 paÍSC6. 

"" P,ígina afieial "" lntemot do 1• omprc•a Eccdoni 5 A OG C Y, '>'WW.f=iaui.«om Md>cico. Df. Añu. 2000 
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DISEÑO 

Los artículos se definen aproximadamente con un año de antelación. 

discutiéndose los detalles en reuniones semanales con los departamentos dt: 

compras y de comercialización. El objetivo de dichas reuniones es captar, por medio 

del departamento de comercialización. las necesidades del público y por medio del 

departamento de compra5, cubrir éstas en las mejores condiciones posibles. Es un 

objetivo primordial de la administración mantener el atractivo de las prendas la 
calidad FERRIONI a precios accesibles. 

FERRIONl diseña modelos cons,ervadores, sencillos y bien definidos con colores 
primarios para que las prendas sean fácilmente combinables. Constantemente se 
trabaja modificando ciertas prendas usando diferentes telas, colores- y 

estampados. que las hacen lucir completamente distintas, manteniendo así la 

atención del público. Otra de las ventajas de esta práctica es que se estandariza el 

corte y la confección de los productos, lo que reduce los costos y optimiza la 

calidad y la rápida entrega. 

La Compañía piensa que un buen empaque y envoltura reafirma !a calidad de su 

producto por lo que pone especial empeño en su diseño. 

La Compañía continuamente recibt": información de casas especializadas de moda 
en cuanto a las actuales tendencias. colores, formas y texturas. Asimismo, el 

personal que integra el departamento realiza frecuentes viajes a ferias 

internacionales especializadas en moda, confección y eventos relacionados con el 

fin de contactar nuevos proveedores y brindar al mercado mexicano mejores 
productos. 

La Dirección General se encuentra ampliamente involucrada en la creación y 
definición del estilo y del concepto FERRJONI. 
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MERCADO 

FERRIONI nació de la idea de satisfacer laB necesidades de reflejar un estilo por 

medio del vestido de un segmento del merr;ado, hasta entonces desatendido, 

formado por gente de un nivel socioeconómico medio y medio-alto. Cuando se 
constituyó la Compañía, no existían opciones claras de compra de prendas de vestir 
en México por lo que las realizaban en el extranjero. La Compañía buscó crear una 

línea de ropa con un diseño claramente definido y de porte internacional, clásico y 

juvenil a la vez, con un alto nivel de calidad a precios accesibles. 

Según datos del Grupo de Economistas, en 1992 el Consumo Nacional Aparente de 

la Industria Textil y del Vestido fue de $19.4 mil míllones y fa tasa de crecimiento de 
la capacidad de compra de la población se estima que será igual a la tasa de 
crecimiento del PlB del paísª'. 

Este r¿¡mo industri;¡I se ha visto p¿¡rticulannente afectado por la apertura de las 

frontera. Cifras publicadas por la Cámara Nacional de la Industria del Vestido 

muestr¿¡n que en 1980 lae. importaciones tenían una participación del 5.2'7. del 

consumo nacional, aumentando a 20.4% en 1990. De igual manera, la balanza 

comercial del sector paso de un superávit de U5 $ 553 millones en 1996. Del total 

de las importaciones, ef 42.3'7. corree.pande a prendas y complementos de vestir y el 

50.4% provienen de lor;c EU. 

La Compaf'lía constantemente monitorea su mercado a través de departamento 
de comerr;ialización. Cuenta con un grupo de supervisoras que regularmente pasan 

sus reportes basados en las visitas que diariamente realizan a las tiendas. Los 

reportes contienen una descripción precisa del estado de las tiendas, además de 
comentarios del público, sugerencias y quejas. Asimismo, recorren lo5 locales de sus 

competidores monitoreando 5us producto€>, precios, calidad en el servícío, 
aparadores y publicidad. 

En el mediano plazo, la Compaf'lía empezó a atacar el mercado de los Estados 

Unidos mediante la venta directa por catálogo con la posible apertura de 
franquicias en el extranjero. MFERRIONI continuamente ha recibido varias solicitudes 

para abrir franquicias en Canadá, Estados Unidos. Europa y Latinoamérica~. 

• 1 Reví!>ta anual ~I Grupa d.c fr-ODOIMiAWA y A!OOGi«4rnl 5C Rc,,í!>ta Na 26 Mbico, Df, Añu. 1992 

&e P,ígina oficial e:n Internet da la i,mpre:i,,i Ecrcioni 5 A do C Y.: www...f:::r~ Mé-,c.ic;o. DF. Año: 2000 
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COMPETENCIA 

Con la apertura de las fronteras, la Industria de la Confección Mexicana ha 

entrado en un proceoo agresivo de competencia y apertura mundial que ha 

caracterizado la década de loo noventas, donde los proces.o5 de fabricación son 

fragmentados o transferidos a los países donde se dan menores costos de 

producción, tanto de mano de obra como de insumos. Bajo este contexto FERRIONI 

ha buscado opciones para la maquíla de sus productos en India, Perú y varios 

países de Asia entre otros. 

Al mismo tiempo, la administración de la Compañía ha sído muy agresiva en el 

desam::illo de proveedores nacionales ya que presentan ventajas importantes como 
la cercanía, el control de nivel de inventarios, el idioma y et ahorro en tiempo de las 

entregas que permiten mayor flexibilidad al responder rápidamente a las 

necesidades del mercado, evitando a5Í lo5 tiempo5 perdidos en el transporte y los 

trámite5 de importación. 

A5ímismo, la competencia ha ido en aumento con la apertura de franquicia5 de 
marcas internacionales, tale5 como Benetton, Edoardo'5, Polo, Zara, Aca Joe, 
Georgie Boys, Kid's Stuff, Mini Ted Kenton, Prenatat, Diesel y Guess entre otrose9 . 

Es importante destacar que la competencia se encuentra muy diseminada, sin que 

ninguno de los competidores detecte un lugar pn:ponderante en el mercado. 

La Compañía, a pesar de ta creciente competencia internacional, no se ha visto 

afectada en sus resultados. Esto es a causa de que sus productos mantienen la 

misma calidad que las más reconocidas marcas intemacíonales, porque sus 
artículos son confeccionados por los mismos maquiladores. Adicionalmente, 6-US 

precios al público son más atractivos debido, esencialmente, a que FERRIONI tiene 

la estrategia de manejar menores márgenes que los de su competencia. 

Antes de la apertura de fronteras las marcas intemacionales en México se 
manejaban con contrato5 de fabricación bajo licencia. Al abriroe las fronteras 

estos fabricantes dejaron de producir y se convirtieron en importadores y 
distribuidores de las prendas que se diseñan y fabrican en el extranjero. En el 

mercado mexicano, para FERRIONI esto se traduce en una ventaja competitiva muy 

importante, ya que, a diferencia de ellos, cuenta con la flexibilidad de poder adaptar 

sus diseños conforme lo demande el consumidor. 

ae P"9ina an Internet- de: moda infan:til y juvenil, e.entro& come:rc:;ialeliJ'. ~ro-.~_c;amcrciAl«':o cam nr'( México~ DF. Año: 

2000 
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La globalizaci6n brinda grandes oportunidades a FERRIONI, ya que para que un 

producto pueda ser exportado sin aranceles dentro de esta zona comercial, tiene 

que cumplir con las regla5 de origen que determinan que las prendas deben ser 

fabricadas en su totalidad (desde el hilo en adelante) dentro de esta zona 
comercial. Esto se traduce en que FERRIONI, que cuenta con una amplia red de 

proveedores mexicanos, podrá exportar sus productos libre de aranceles. mientras 

que otro5 competidores, debido a que envían a maquilar gran parte de su 

producción fuera de Norteamérica, deberán seguir af1adiendo a 5us co5,tos los 

arance[eG a los que están sujetas dichas importaciones. 

Otra diferencia significativa que la administración de la Compañía tiene con sus 

competidores, es que la mayoría de ellos ofrecen productos de estilos demasiado 

vanguardistas para el público mexicano, enfocados bá5icamente al sector juvenil y 
para personas con deseos de vestirSe a la moda. Los productos de FERRIONI se 
distinguen por tener un perfil clásico e intemporal, aunque siempre a la moda y de 
buen gusto. 

POLÍTICA DE PRECIOS 

La empresa ha procurado brindar al mercado prendas de vestir de excelente 
calidad a precios accesibles. El precio al que las franquicias venden los productos al 

público es determinado por la Compañía. 

Los precios se determinan en base a lo que el consumidor está dispuesto a pagar. 

La información del mercado la recopila el departamento de comercialización 

mediante el monitoreo continuo de tiendas propias y de la competencia. Sus 

observadores y comentarios se canalizan al departamento de diseño el cual. 

conjuntamente con compras, bu5ea crear el producto al gusto y precio que el 
mercado demanda. 

La Administración de la CompaFfía mantiene un margen bruto mínimo del 30% y 

vende a sus franquiciatarios para que ésto6 outengan un margen bruto del 45o/o. 
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COMERCIALIZACIÓN Y DISTRIBUCIÓN 

La Compañía vende sus productos a los franquiciatarios quienes a su vez realizan 

la venta al público. A diciembre de 1999, FERRIONI habia otorgado 215 franquicias. 

FERRIONI inició sus ventas en la ciudad de Acapulco en 1986, para en 1988 abrir 

su primera tienda en la Ciudad de México. Posteriormente ha ido incursionando en 

más ciudades del resto de la República. 

Las ve:ntas de: FERRIONI t;1t: encuentran princip,:::1lrnentt: e:rl c:I ~re:a rm::l.,ropoiit,ana, 

aún cuando se tiene presencia importante en ciudades del interior del país, así 

como en el extranjero. 

La distribución geográfica de sus franquiciatarios mue5tra el éxito hasta ahora 

alcanzado en la expansión de la Compañía y el gran potencial de crecimiento en 

términos de cobertura a nivel nacional, además !a Compañía ya ha realizado la 

apertura de franquicias en Estados Unidos, Europa y Latinoamérica. 

Para la apertura de tiendas, FERRIONI lleva a cabo un estudio del franquiciatario 

y del local en donde se planea instalar, 17ajo el criterio de que una tienda debe 
vender como mínimo $ 500,000 mensuales para que sea una inverSiÓn rentable. La 

administración de la Compañía tiene preferencia por los locales ubicados en centros 
comerciales. debido al petfil y número de consumidores que éstos atraen. 

El contrato de distribución entre la Compañía y el franquiciatario es a cinco años, 
renovable y obliga al locatario a vender Únicamente artículos surtidos por FERRIONI. 

La Compañía considera recomendable que ningún franquiciatario tenga más del 29% 

del total de las ventas al público de la red de franquicias FERRIONI. Esto tiene 

como finalidad que la Compañia no dependa de manera exagerada de un solo 

cliente. 

Asimismo, la Compañía otorga la franquicia a un costo reducido que depende de 

las ventas esperadas, pues su negocio es la comercialización de prendas de vestir y 
no la venta de franquicias. La administración busca que el franquiciatario sea 
exitoso y recobre rápidamente su inversión porque el éxito de la tienda es el éxito de 
FERRIONI. 

En dicho contrato el franquiciatario se obliga a comprar un mínimo mensual 

previamente acordado. Este mínimo se basa en un estudio realizado por la 

Compañia que depende del tamaño del local, plaza, linea y las ventas esperadas. 
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El acondicionamiento y mantenimiento del local debe de realizarSe bajo los 

criterios que dicta FERRIONI, para lo cual se entrega al franquiciatario un manual 

con una minuciosa descripción de los muebles, iluminación, estantería y demils. Loró> 

franquiciatario!> en el área Metropolitana se obligan a contratar los servicios de un 

despacho de arquitectos, seleccionados por 1a Compañía. En el resto del país el 

franquiciatario tiene la opción de contratar a cualquier despacho de arquitectos 

siempre y cuando éstos mantengan los criterios señalados por FERRIONI. En 

promedio, una tienda FERRIONI de bebe de tener 50m2 y el acondicionamiento, 

incluyendo el inventario inicial, requiere de una inverSiÓn aproximada de un millón 

doscientoc. mil peso$. 

"El crédito que se otorga al franquiciatario es de 15 días. En caso de retraso se 
tmtablece el cobro de intereses moratorias a razón de 2 veces TIIE (Tasa de interés 

interbancaria de equilibrio). fa, importante destacar que al final del aílo la cartera 

de clientes ee. cone.iderablemente mayor a los 15 días debido al incremento en las 

ventas"90• 

El franquiciatario también se obliga a mantener abierta la tienda por lo menos 48 

horas semanales, ateniéndose a los horario5 de los hábitos de compra de la gente 

del lugar. 

INVENTARIOS 

FERRIONI cuenta con cuatro bodegas de 1,500m2 aproximadamente cada una. La 

principal se encuentra localizada en Manuel Dublán No. 37, Tacubaya, México, D.F., 

con un fácil acceso al Periférico y al Viaducto. Los proveedore5 nacionales entregan 

directamente en la bodega, mientras que la Compañía, por medio de sus agentes 

aduanales se encarga de recoger en la aduana de la Ciudad de México las 

mercancías provenientes del exterior. Todos los artículos de la Compaílía llegan al 

almacén y de ahí se reparten a las franquicias. 

Cada producto cuenta con su sistema de código de barras que además de que 
permite conocer los niveles de inventarios y el desplazamiento de la mercancía al 

momento, permite un mayor control y manejo que proporciona infomiación a la 

Compaf'lía para la toma oportuna de decisiones. 

90 f',ígin,0 ofici .. l en lnt.ern.:t ele la empre"" EMrumi. 2 6. 4c C Y· - /crrionj = Mb:iw, DF, Año: 2000 
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La Compañía maneja un presupuesto de compras anual en donde se detenninan 

pedidos de ciertas prendas básicas (prendas muy clásicas, de colores también 

básicos o neutros) de diseños comprol1ados. Este programa se revisa y modifica 

continuamente de acuerdo al comportamiento del mercado y se presta atención a 

tener en existencia estos productos para surtir los pedidos- inmediatamente y no 

perder ventas. 

Cuando se trata de novedades se envía a maquilar únicamente lo necesario de ese 
producto para surtir los pedidos iniciales y oolo un poco más para cul,rir los 

resurtido!'.:, inmcdi.atos. 

La Compañía suele hacer ofertas despu,fo de la temporada navideña y al fin del 

verano, sacando los saldos a precios muy atractivos. Las prendas en mal estado 
( sucias, rotas, etc.) históricamente casi nulas, se suelen vender a un medio 
mayoreo que se venden en territorios permitidos por la administración de la 

Compañía. 

DISTRIBUCIÓN 

Para la distribuci6n de sus productos en el área Metropolitana, FERRlONI cuenta 
con 25 camionetas repartidoras. La distribución foránea se realiza por medio de 
United Parcel Service, S.A. de C.V., o líneas de transportt: foráneo. 

Históricamente las ventas de la Compañía han presentado un comportamiento 

estacionario, alcanzando su máximo en octul1re, noviembre y diciembre, debido al 

abastecimiento de los inventarios de 5us franquiciatarios con motivo de la 

temporada navideña. 

El tiempo que tarda entre que se recibe un pedido y éste sale del almacén es de 
aproximadamente 36 horas. 
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SERVICIOS A FRANOUICIATARIOS 

FERRIONI mantíene una excelente relación con sus franquiciatarios. Organiza 

reuniones periódicas en donde se discuten y se busca dar solución a los problemas 

que su~an, se analizan oportunidades, se promueve la capacitación del personal 

que atiende en las tiendas y se busca aSefiurar una amplia comunicación con sus 
franquiciatarios atendiendo a sus necesidades. 

Et departamento de supervisión de tiendas cuenta con varios supervisores 

encar-3ados de asesorar a los jefes dt: las ti1::nd.o1~ ~bn: el mercadeo del producto 
{acomodo, vitrinas, doblado, empaque y en general todo el manejo de la tienda). 

Financieramente FERRIONI apoya a sus franquiciatario5 otorgándoles línea5 de 

factoraje con aval de la Compartía durante las temporadas críticas. El aval solo se 
otorga a aquellos franquiciatarios que han demostrada ser puntuales en sus 

pagos. 

"Otros de los servicios que FERRIONI presta a sus franquiciatarios son"91: 

□ Asesoría en el acondicionamiento de los locales, siempre manteniendo 

una misma imagen. 

□ Mantenimiento de inventarios. 

□ A5esoría en sistemas de contabilidad y facturación. 

o Atención al cliente. 

o Acomodo de ropa. 

o Actualización de las carpetas de estilos. 

□ Aparadores. 

PUBLICIDAD 

La Compañía basa su publicidad en un Plan de Comunicaciones Integradas que 

delinea la estrategia que combina el empleo en forma muy racional y selectiva de 

medios impreoos ~revistas y periódicos- con acciones de mercadeo directo 

mediante el envío de mailing a los compradores habituales, apoyándose en la base 
de dato5 que se va construyendo para ese fin. Se presta especial atención al 

material de punto de venta, uso ocasional de publicidad exterior y la presencia en 

eventos sociales debidamente escogidos. 

91 Página oficial en lnt.orn.ot do la empreea Eca:iooi S A. do C Y · www krdooi caro M<óxico, Of, Alic: 2000 
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Los gastos de publicidad. los comparte la Compañía con sus franquiciatarios. Al 

facturar sus artfculos, FERRIONI agrega un cargo adicional del 2% del monto por 

concepto de publicidad comprometiéndose a aportar una cantidad igual a las 

campañas. 

COMPRAS 

FERRIONI maquila toda Gu producción con fabricantes nacionales y extranjeros. A 

los proveedores nacionales la Compañía les entrega programas semestrales d.e 
producción que se pueden llegar a modificar dependiendo del comportamiento de las 

ventas. En el caso de los proveedore5 extranjeros 5e deben de realizar pedidos con 

un mínimo de seis meses de antelación para ae:,egurar que los productos puedan ser 
desplazados a tiempo (i.e. chamarras en inviemo, bemiudas en verano). Desde hace 
algunos años la compañía ha incrementado sus compras a proveed.ores nacionales 

gracias a su programa de desarrollo de proveedores. Esto ha tenido como fin el 

facilitar la operación, manteniendo la calidad de sus productos, y disminuyendo el 

tiempo de respuesta a posibles cambios en el mercad.o. 

Fue creado el departamento de Operación que se encarga de coordinar al 

departamento de compras con el departamento de diseño y mantiene una 

constante comunicación con sus proveedore5 para brindar al público prendas de 

vestir con la mejor calidad a los mejores prt:cíos posibles y para a5egurar la 

oportuna entrega de materia prima y productos terminados. La Compañía trata de 

tener más de un proveedor para un mismo producto, evaluando maquilad.ores 

alternos nacionales y extranjeros que puedan surtir en un momento dado. También 

es función de este departamento el servir de enlace entre diseño y sus 

maquiladores para la creación y actualización de las líneas FERRIONI. Es 

importante destacar que marcas de ropa de fama intemaciona!, alguna5 de ellas 

competidores, utilizan los mismos fabricantes. 

FERRIONI tiene como polftica pagar puntualmente y manejar descuentos en sus 

compras por pago anticipado. Con los proveed.ores nacionales, esto ha sido un arma 
especialmente Útil, debido a la poca liquidez, que part.iculamiente ha resentido el 

ramo textil. Esta política le ha permitido mantener sus precios e incluso 

disminuirlos sln afectar su5 márgenes o la calidad de sus productos. Ad.emá5 la 

empresa ha establecido nuevos estándare5 de calidad en México y sus proveed.ores 
adquieren cierto prestigio al ser aceptad.os como tales. 
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A continuación se muestra una tabla de los principales proveedorer:; de FERRJONI 
que ti1:ne actualmente: 

Proveedor OrillCn Producto 

Teiido& Telaoon, S.A: México Tela de Alqod6n 

Ti:iido& Barro& Hermano& Ch,le Sutitere& 

E"!uitex, S.A. PcrÚ Playerae y pantr, 

Alberto Baio Cohi:n México Tela de alqod6n 

Me&nor, S.A. di: C.V. M6:.:1co Can1i&a& 

Deville, S.A. México Su¿Ur~~ 

Deckw:l, S.A. M~xico Tela de punto 

Gibel, S.A. M6xico Cinturone& y Acc. 

Farro~h !na1a Can1ieae y Ve!>tidoe 

Chori América Jar6n Tela,. de algodón 

APERTURA COMERCIAL 

FERRIONI desde sus inicios ha bur:.cado maquilar sus artículo con los mejores 
fabricantes, desde la India y Japón hasta Perú y Chile, por lo que cuenta con una 

amplía experiencia en el comercio internacional. Por su estructura y giro de negocio, 
la administración de la Compañía se siente ágil y flexible para reaccionar ante 

cualquier cambio en las condiciones de su mercado. 

Deooe hace años la Compañía ha competido exitosamente con las mejores marcas 

internacionales en el mercado mexicano, gracias a la capacídad y profesionalismo 

de su equipo, calidad y precio de 5US productos y su inmejorable red de 
franquiciatarios. 

Con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio y la globalización, la 

Compaf'iía considera que su política de desarrollo de proveedores mexicanos le 

otorga una ventaja competitiva muy importante ante sus competidores 
estadounidenses y canadienses. 

E5to de debe a que dentro del ramo textil y de la confección se eliminarán los 

aranceles y cuotas para las prendas de vestir siempre y cuando éstas sean 
fabricadas desde el hilo en adelante dentro de esta zona comercial. 

De esta manera, los productos fabricados en México tendrán acceso a este 
mercado sin aranceles mientras que la competencia deberá seguir pagando 

aranceles si maquila sus artículos en países fuera del TLC. 
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PATENTES Y MARCAS 

La Empresa pertenece a la Asociación de Licenciatarios y Titulares de Marcas, 

AC. como socio fundador. La Asociación tiene como fin la protección de las marcas 

y logotipos fomentando su defensa jurídica. social y comercial. 

Actualmente la Compañía está estudiando la posibilidad de ampliar sus regie,tros 

y comenzar con un amplio programa de otorgamiento de franquicias maestras 

alrededor del mundo. 

La totalidad de las marcas que utiliza FERRIONI son de su propiedad y se 

encuentran debidamente registradas a su nombre ante la Secretaría de Comercio y 

Fomento Industrial y se encuentran registradas o en trámite de registro ante las 

autoridades competentes en 56 países en todo el mundo. 

A continuación les mostraré la tendencia de la acción de Fenioni desde que empezó 

a cotizar en el Mercado para la Mediana Emprcs,a Mexicana de Valores, junto con 

unos cuadros comparativos. (La grafica St: muestra en la siguiente hoja) 

Al termino del año 1994 el Índice había alcanzado 118.15 puntos, logrando asf un 

incremento del 18.5%. Para el año de 1995, por las circunstancias que vivía el país, 

el índice tuvo su punto mas bajo en su historia para colocarse en el mes de abril con 

80.66 puntos, esto representaba un decremento del 19.34%. Durante el periodo de 

enero de 1996 hasta abril de 1998 el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana 

de Valores, mostró un des.empeño positivo, ganando el índice de precios del Mercado 

para la Mediana Empresa Mexicana 159.18% alcanzando su precio más alto en 

259.18 puntos. Todo esto debido a que las empresas medianas del sector 

industrial, comercio y servicios alcanzaron ganancias en los precios de sus, 

acciones, contribuyendo a que el índice creciera. Empresas como Fenioni que 

alcanzaron durante ese periodo sus precios mas altos. 
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PRECJOS_DE LA ACGlON__DELA EMlliOKA FER~' 

CIERRES DE MES 1 

PA '1.Vi',R Pi', PA 7.VM 

FERIONI MEN5 MENS fERIONI MENS FERIONI MENS fEJq()NI MEN5 

ENE 2-8-8 -17.71 3.40 51.11 b.56 6.92 7.00 -1.41 4.00 -6.98 3.95 \.2e 

fEfl 2.60 ·9.72 3.10 -e,-1>2 5.60 0.7? !'l Q,4 -000. 3,e,o -5.00 ~-00 1.27 
~ 

Mi',R 2.50 -3.00 3.10 0.00 5.62 0.36 6.00 -2.02 4.50 1IM2 4.90 22.50 
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RESUMEN DE LA INFORMACION 
FINANCIERA Y CONTABLE 

La información que figura a continuación fue outenida de los estados financiero!:> de 

la Compañía. Las cifras aquí mostradas están expresadas en pesos constantes al 

31 de diciembre de 1999. 

EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 
(Miles de Pesos Constantes) 

O.aí.a;i d,;I Et1ta,fo ,;u: W!H 1995 19S\6 1997 199b 1999 
Reouttadoo 

Venta~ Netao 115,96B- 9B-,676 106,241 101,724 95,B-"/9 82,554 

Cooto de Ventae 73,444 55.720 60,801 57,721 55.424 41,22b 

Utilidad Bn,ta 42,526 42,957 45,434 44,003 40.4?5 41,326 

Gaotoo de Operación 27,e.46 25,0B-7 24,512 23,735 33,2\8 33,014 

Utilidad en Operación 14,680 17,870 20,923 20,268 7,237 8,312 

Utilidad antee de Jmpuaetoe 19,834 19,974 22,535 22,566 8,5b"f 7,116 

Utilidad Nata 15,301 15,536 14,472 18,032 7,296 6,119 

Utilidad por Accién (1) 0.9:3 0.94 O.M 1.09 0.44 0.:37 

Acciono:e "" Circulación (2) 13.~.003 16,500.000 16,500,000 10,!:,00.000 10,500,000 10,500,000 

6alaoi::i:.: Gai:i.::.ral 

Activo Circulant<> 84,625 81,535 73,022 63,616 53,870 45,4!>9 
,',ctlvoFíjo 8,490 9,B-73 7,538 13,060 18,849 ZB-,841 

Activo Total 93,115 91,408 B0,560 76,676 72.719 74,300 

P a,i,ivo a Corto Plazo 16,984 15,430 10,900 9,193 7,40e, 9,554 

Capital Conta~la 76,129 Th,979 69,580 67,483 65,311 64,746 

lnfocmadón Dp~ 

Margan Bn,to 36.67"4 43.b3'4 42.77?. 43.26'4 42.19'1. 50.06'1. 
Margan Operativo 12.66'4 18.11'4 19.69'4 19.92'1. 7.557. 10.an. 

Margen Neto 13.19'1. 15.74% 13.62'4 17.7.;'4 7.61"l. 748"l. 

.. 
(1) E=pt<, numero de Acc1oneo y Utilidad Néta por A=,ón 

(2) Se conoidar,o '\"" al número ele 11CCione,1, "" igu,ol al número d" accione" en circulación ,la.,pu¿., ele la oferta. 

POLÍTICAS Y PROCEDIMIENTOS CONTABLES: 

A continuación describiré las principales política5 y procedimientos contables 

s~uido5 par la empresa en la formulación de los estados financíero5, para 

determinar los resultados de la incur-sión al MMEX. 
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BASES DE CONSOLIDACIÓN. Los estados financieros consolidados 

incluyen los estados financieros de Fenioni, S.A. de C.V. y de las compañías 

subsidiarias que a continuación mencionaré, en las cuales tiene control de la 

Administración. 

Compañías Subsidiarias 

Servicios Administrativos Ricas.a. S.A. de C.V. 

Bimfer, S.A. de C.V. 

Porcentaje de Participación 

100% 
100% 

Todos los saldos y transacciones entre compañías han 5ido e1imínados. La 

participación de los resultados y los cambios patrimoniales de las subsidiarias que 

fueron determinadas en el ejercicio, 5e incluyeron en los, estados financiero5 desde 
la fecha en que se llevaron a cabo las transacciones. 

BASES DE PREPARACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. La compañía 

sigue la política de preparar sus estados financieros de acuerdo a los lineamientos 

del boletín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la inflación en la información 

financiera", emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos, AC., dando 

cumplimiento a la tercera adecuación a dicho boletín que obliga a reexpre5ar todas 
cifras a peso5 de un mismo valor adquisitivo y presentar cada partida del capital 

contable a su valor nominal, adicionado con su actualización. 

En base a lo anterior los resultados de los estados financieros son los siguientes: 

Las ventas de Ferrioni, se incrementaron de 1995 a 1996 un 7.67%, debido a la 

creación del MMEX, dándole una nueva fi5onomía al mercado, y una mayor 

proyección a la empresa Ferrioni. Para los siguientes años, debido a una reducción 
en los índices de consumo en el sector textil de los últimos años, se presentaron los 

siguientes decrementos en sus ventas: de 1996 a 1997 perdió un 4.25%, de 1997 a 
1998 un 5.75% y de 1998 a 1999, decrecieron sus ventas en un 13.90%, esto 
aunado a la situación actual que vive el país. 

El margen de costo de ventas se incrementó de 1996 a 1997 de 56.5% a 57.2% 

debido a la implementación de la estrategia de reducción de inventarios, que 

ocasionó un mayor costo por menores volúmenes comprados, lo cual no sucedió en 

los siguientes aPfos, pue5to que al incrementar sus puntos de venta, incrementaron 

sus niveles de inventarios. 

119 



Los gastos de operación aumentaron en un 40.0"!.. entre 1997 y 1998 al ser 
incluidos los gastos de venta y de operación de las tiendas franquiciadas 

convertidas a tiendas propias, como parte de la estrategia seguida por la empre~a 
durante 1998. 

El costo integral de financiamiento, se incrementó de $79,000 a más de 2 millones 
de pesos (información no presentada en la tabla) a consecuencia de una reducción 

en los productos financieros, ya que los excedentes de efectivo se aplicaron en la 

converSiÓn de tiendas franquiciadas a tiendas propias: por esta misma razón se 
dejaron de percibir dest-uentus por pronto pago a proveedores, no obstante lo 

anterior, el importe del costo integral de financiamiento proviene principalmente de 
una partida virtual ( resultado por posición monetaria) y por lo tanto no representa 

una salida de efectivo por pago de algún costo financiero. 

Por lo expuesto anteriormente la utilidad neta se incrementó en 1996 de 
$ 14,472,000 a $ 18,032,000 en 1997, incrementando el margen neto 13.62% al 
17.7%, pero debido a los cambios que se dieron en 1998 se redujo el margen neto a 
7.6% en 1998 quedando la utilidad neta en$ 7,296,000. 

El capital social mínimo se encuentra representado por 16,500,000 acciones serie 
"'A", ordinarias, nominativas sin expresión de valor nominal, íntegramente suscritas 

y pagadas. 

Conforme a las disposiciones de la ley de impuesto sobre la renta las utilidades 

acumuladas están sujetas a un impuesto del 34"/., en caso de distribuirse como 
dividendos cuando no provengan del saldo de la cuentas de utilidad fiscal neta. No 

se efectuará retención alguna cuando los dividendos o utilidades provengan del 

saldo de dicha cuenta. En caso de reducción de capital social, se considerará como 
dividendo el excedente del capital contable oobre las aportaciones actualizadas, 

conforme a las dispasiciones de la ley del impuesto sobre la renta. 

Impuesto sobre la renta (ISR), impuesto al activo (IMPAC). La compañía 
tened.ora y sus subsidiarias están sujetas al impuesto sobre la renta, y al impuesto 

sobre activos. El ISR se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos 

efectos de la inflación, lo que pennite deducir costos actuales. De acuerdo con la 

ley del IMPAC vigente, las empresas deben pagar el impuesto que resulte mayor 

entre el ISR e IMPAC. En caso de que el IMPAC exceda al ISR. los pagos por IMPAC 
son recuperables contra el exceso de ISR sobre IMPAC de los siguientes diez años. 

El IMPAC fue menor al ISR causado durante el ejercicio. 
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ESTRUCTURA DE CAPITAL SOCIAL 

El capital oocial autorizado de FERRIONI, S.A. de C.V. antes y después de la 

ofort1:.1, se integra por t:I siguiente número de acciones: 

Accione:& Serie: A 

Rc:prc:&c:ntativa6 de:! Capital Social Fijo 4,579,379 4,579,379 

Accione:,,; Sui,., B 

Rc:prc:&c:ntativa& dd C.ipital Social Fijo 9,1b8,684 11,920,621 

Tot.iil 13,738,063 16,500,000 

El capital social mínimo antes de la oferta pública se encontraba representado por 
13,738,063 acciones ordinarias, nominativas, sin expre5iÓn de valor nominal, 

posterior a la oferta pública y hasta la fecha, 5e encuentra representado por 

16,500,000 accione5 5erie "A", ordinarias, nominativas sin expresión de valor 

nominal, íntegramente su5critas y pagada5. 

TENENCIA ACCIONARIA 

A continuación presento la tenencia accionaria de los actuales accionistas antes 

y después de la Oferta: 

'.• , e J.iJ.íf-l t, ! - ·.~- ,'_f~i..1t~ ~ 
-e 

L. • l_r,,, ~:; fr~,1:nrf_ ~~ .l:.. ~t~:.r¿ ;', ,)._{,ª, . ,, _,. 

Holding Alt;a, S.A. de: C.V. 20.017. 16.667. 

(1001. familia Carrnl) 

María Angélica Cos&io 5tic:rlc: 20.017. 16.667. 

fc:rnando Rión Santie.tc:ban 20.01% 0.00% 

f'hillipe Bi&son Wattc:ra 20.01% 16.66% 

Lucía Armc:11.i Sánchc::z b.83% 4.8767. 

Magdalc:na Carrnl Cucva6 4.717. 3_92·1. 

Andrés Carral Cucva6 4.717. 3.92% 

Joe.é Carral Cucvae; 4.717. 3.927. 

Público invc:r6ioni6ta 0.00% 33.40% 

Total 100.00% 100.00'7. 
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Antes de la oferta el 80% de la tenencia accionaria se encontraba dis.tribuida entre 
4 grandes grupos considerados en primer lugar por un empresa llamada Holding 

Alta, que pertenece a la familia Carral con el 20.01%, a María Angélica Cossio 
Stierlie, a Femando Rión Santiesteban y al Director General Phillipe Visón Watters, 

cada uno contaba con el 20.01%, el resto estaba diluido entre algunos miembros de 
la familia Carral, posterior a la oferta pública, se disminuyeron los porcentajes 
iniciales quedando cada uno de lo& principales tenedoree; con el 16.66% excepto el 

Sr. Femando Rión Santiesteban, el cual decidió no tener participación accionaria y 

el 33.40% de la& accione,; de Ferrioni, pa5aron a formar parte del gran público 

invcr&ionistd. 

El objeto de la emisión pública consistió en dotar a la empresa de los recursos 
necesarios para su& programas de desarrollo y ofrecer una opción muy atractiva: 

invertir en una compañía con un importante historial de crecimiento. Además, esto 
permitió incorporar a las acciones de la empresa la liquidez y los beneficios que 

representó el cotizar en la Bolsa de Valores. 
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VENTAS DE FERRIONI 

El comportamiento de la!::> tiendas despu6s de la incureión fue satisfactorio, ya que 

para el año de 1996, la!::> venta!::> aumentaron en un 7.7%. Los productos Ferrioni en 
el extranjero son cada ves má9 atractivos gracia!::> a la notable competitividad de 
sus precio!::>, debido a lo!:? ajustes en la paridad cambiaría mexicana. 

Año 

140,000 

120,000 

100,000 

80.000 

60,000 

40,000 

20,000 

a 

1994 1995 1996 1997 1998 1999 
llb,968 98.676 106,241 101.724 95,879 82,554 

------•,- -·---·,-----------7 
VENTAS DE IAS TIENDAS i 

FERR!ONI, S.A. de C.V. nace a fines de 1986. Ve la luz justo en un nicho vacante 
hasta entonce5, que abarcaba a aquellos consumidores que buscaban ropa de 
moda pero con un toque clásico y juvenil. 

FERRIONI COLLECTION fue la respuesta para quienes buscaban un e9tilo diferente, 

sencillo y personal. 

La gran aceptación de nuee-tra imagen y de los productoe. provoca en 1991 el 
lanzamiento de la segunda línea: FERRIONI PICCOLINO, dirigida a niflos de 2 a 14 

años. Independientemente de las exitosa5 ventas que 9e generan, se va 
desarrollando al mismo tiempo, un mercado cautivo para el futuro: loe. niños 

FERRIONI PICCOUNO de ahora 5erán loe. adultos FERR!ONI COLLECTlON del 

mañana. 
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Así. continuando con el proyecto de expansión, nace una tercera línea de prendas 

especialmente dirigida a los bebés: FERRIONI BIMBINNI, esta tercera línea le da una 

imagen más atractiva, acogedora y propia a las tiendas, ya que éstas son 
decoradas a semejanza de un cuarto de bebé con sus muebles. accesorios. adornos. 

Los productos FERRIONl se definen con un aifo de anticipación, discutiéndose los 

detalles con los departamentos de comercialización y de compras. El primero se 

encarga de detectar las necesidades del público consumidor y el segundo trata de 
cubrir estas necesidades en las mejores condiciones. Esto es, mantener el 

atractivu y 1~ (,alidad FERRIONI a precios accesibles. 

FERRIONI diseña modelos conf>ervadores. sencillos y bien definidos, con colores 
básicamente primarios para que las prendas sean fácilmente combinabas. Pero es 
importante destacar que FERRIONI cre6, desde su inicio, un concepto. Este se 
renueva con los productos- que se lanzan continuamente. Así, a través de los 

diseños, se vende a un determinado mercado, un estilo de vida. 

PUNTOS DE VENTA 

Como consecuencia de la sana s-ituación financiera que tienen, se decidió invertir en 

la adquisición de puntos de venta propios. lo cual favorece tanto a la imagen de la 
marca como la operación. 

Antes de la oferta publica solo contaba con 9 puntos de venta en la ciudad de 

México y el Área Metropolitana, y en algunas ciudades del interior de la república, 

posterior a la oferta, ha incrementado sus puntos de venta año por año, y cuenta 

actualmente con los siguientes puntos de venta: 

DF y zona Metropolitana ( 42 punto9 de venta) 
Acapulco Agua9caliente9 

Ciudad Victoria Colima 

Culiacán Guadalajara 
Lc:6n Mérida 

Morelia 

Puebla 

Sliltll!o 

Toluca 

Valle de Bravo 
Villlihc:m106a 

Otroe Paíec:9 

Colombia 

Venezuela 

Oaxaca 
Puerto Vallar-ta 
San Luio Potoe;Í 

T orrcón 

Veracruz 
Zacatecat> 

Guatemala 
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Callo San Lucae 

Cuc:mavaca 

l:d.apa Zihuatanejo 

Monterrey 

Poza Rica 
Querétaro 

Tampico 

T uxcla Gutiérrcz 

Zamora 

Repúlllica Dominicana 



La empresa tiene un proyecto para el 2000, el cual es expandirse: aunque en 1999 

adquirió puntos de venta en la zona metropolitana, esto fue montando sus propias 

tiendas en las plazas que se abrieron. 

Se han hecho negociaciones en Caracas, Venezuela; con el fin de abrir mercado allá; 

los resultados fueron positivos, ya que se logró concretar con unos franquiciatarios 

para abrir, en Mayo de 1998, una tienda Triple de 280m2
, en el centro comercial 

más moderno de Caracas. 

A partir de fin del año 1997, r e:rrioni, S.A. de C.V. tomo la importante decisión de 
invertir en la adquisición de puntos de venta en el área metropolitana. Las plazas 

nuevas que se han abierto a partir de esa fecha, ya no se han otorgado a terceros, 
sino ha 5ido la empresa quien ha montado sus propia5 tiendas. También se ha 

negociado con franquiciatarios el que Ferrioni vaya adquiriendo las demás plazas al 

vencimiento de los contratos. Esto con el fin de implementar la nueva imagen, tener 
mayor control sobre la misma, eficientar la operación al manejarlas directamente, 

aumentar el margen de operación y evitar la venta de saldos a través de las 

franquicias, al abrir también tiendas especializadas en esta comercialización, en 
zonas estratégicas para ello. 

Para lograr un gran negocio se necesita tener olfato. La estrategia de FERRIONI se 
basa, fundamentalmente, en subcontratar toda la producción de !.lu5 diseños 

exclusivos, deeide la materia prima hasta la maquila; y en algunos casos, incluso el 

producto ya terminado. 

La incursión al mercado intermedio de valores para Fenioni fue muy positiva, ya que 

actualmente cuenta con más de 42 puntos de venta en el D.F. y área 
metropolitana, y se encuentra en más de 30 ciudades del interior de la república, y 

en países como Colombia, Guatemala, República Dominicana y Venezuela. 

La estrategia de FERRIONI se bas6 fundamentalmente desde un principio en 

subcontratar toda la producción de sus diseños exclusivos, desde la materia prima 

hasta la maquila: y en algunos casos, incluso el producto ya terminado. Esto les 
permite ser flexibles y ágiles ante cualquier cambio en el entomo económico. De este 
modo, se canalizan los recur50s al diseño y a la mercadotecnia de los productos, 

logrando en nuestros días: diseños exclusivos en ropa casual y clásica, precios 

competitivos, alta calidad a nivel internacional, gran versatilidad en sus líneas (más 
de 300 modelos diferentes), tiendas muy atractivas y vistosas, logotipo con un 

encanto muy particular ya que el perrito gusta y atrae, y una imagen con fuerte 
per,;onalidad carismática y elegante. 
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RESULTADOS DEL INGRESO DE FERRIONI AL MMEX 

La incur.aión de Fenioni, S.A. de C.V. al MMEX representó los siguientes resultado~: 

o La posibilidad de financiar la empresa, mediante la colocación de acciones. Así. 

en lugar de aumentar el apalancamiento, se incrementó el capital. De esta forma, 

se captaron recursos financieros con muy bajo costo, que permitió implementar 

proyectos de largo plazo 

o Derivado de la reestructuración resultante del aumento de capital, Ferrioni 

incrementó su potencial de endeudamiento, al pre5entar un apalanca miento que se 
abre a una organización más sólida, que cuenta con el respaldo de estar li5tada en 
la Bolsa Mexicana de Valores. 

□ Al hacerse pública la empresa, ésta obtuvo una mayor proyección y una mejor 

imagen, lo cual repercutió en el amplio ámbito de las relaciones con sus clientes, 

proveedores, instituciones financieras. etc. 

o Otra ventaja la constituyó la exención de impuestos a las ganancias de capital, 

cuando la negociación se efectúa a través de la Bolsa Mexicana de Valores. Esto 

representó un importante atractivo para los nuevos inversionista~ 

o Para los inver5íonistas representó otro importante beneficio, consistente en el 

otorgamiento de 5 atractivos dividendos desde abril de 1995, superiores a los del 

Mercado Principal. 

o La emisora tuvo la opción de registrarse en el Listado Previo, que le permitió 

efectuar todos sus trámites y contar anticipadamente con un registro que la 

facultó a elegir la fecha de colocación cuando las condiciones del mercado le fueron 

más favorablee.. 

Yo cone.idero que la incunsión al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana de 

valores para Ferrioni fue muy positiva. ya que actualmente cuenta con más de 42 

puntos de venta en el D.F. y área metropolitana. originalmente antes de la oferta 

solo contaba con 9 puntos de venta, y se encuentra en la actualidad en más de 30 

ciudades del interior de la república, y en paÍSt:s como Colombia, Guatemala, 

República Dominicana y Venezuela. 
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Los productos FERRIONI en el extranjero son cada vez más atractivos gracias a la 

notable competitividad de sus precios. debido a los ajustes en la paridad cambiaria 

mexicana. 

La estrategia de FERRI0NI se basó fundamentalmente desde un principio en 
subcontratar toda la producción de sus diseños exclusivos, desde la materia prima 

hasta la maquila; y en algunos caso5, incluso el producto ya terminado. Esto les 

permite s,er flexibles y ágíle5 ante cualquier cambio en el entorno económico. De este 
modo, 5e canalizan los recurSOs al di5eño y a la mercadotecnia de los productos, 

logrando en nuestrus día!:;); diseños exclusivos en ropa casual y clásica, precios 

competitivos, alta calidad en el ámbito internacional, gran versatilidad en 5US 

lineas (más de 300 modelos diferentes), tiendas muy atractivas y vistosas, 

logotipo con un encanto muy particular ya que el perrito gusta y atrae, y una 

imagen con fuerte perSOnalidad carismática y elegante. 

En el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, además de que Ferrioni obtuvo 

capital que le permitió crecer, la habilitó para ampliar su capacidad de 
endeudamiento, generándose así un favorable efecto de crecimiento sano desde el 

punto de vista financiero. 
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CONCLUSIONES 

□ Se puede definir el Sistema Financiero Mexicano como un conjunto orgánico de 

instituciones que generan, captan. administran, orientan y dirigen. tanto el 

ahorro como la inveroión, en el contexto político-económico que brinda nuestro 

país. Así mismo, constituye d gran mercado donde se contactan oferentes 

(ahorradores o inversionistas) y demandantes (emie,ores) de recur505 

monetarios. 

o De forma global, el Sistema Financiero Mexicano está conformado por un 

conjunto de organismos rectores y por los subsistemas de intermediación 

bancaria y no bancaria 

□ Dentro del Sistema Financiero existen organismos que intervienen de manera 

preponderante dentro del Mercado de Valores, algunos de esto0 organismos 

permiten el proceso de emitir, colocar, distribuir y realizar la intermediación de 

accione5, obllgacione5 y demá5 títulos de crédito, de ahí la importancia tan 

relevante de estudiar al Mercado de Valores. 

o El Mercado de Valores es el conjunto de normas y participantes (emisores, 

intermediarios, inversionistas y otros agentes económico!:;I) que tiene como 

objeto permitir el proceso de emisión, colocación, distribución e intern1ediación 

de los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

o La Estructura Institucional del Mercado de Valores está conforn1ado por 

Organismos Reguladores, Operativos y de Apoyo. 

o El mercado de valores es vital para el crecimiento y desarrollo de los países, 

pues permite a las empresas alletjat'Se de recurSos para la realización de nuevos 

proyectos de inversión optimizando su costo de capital y amplía las opciones de 

inveroión disponibles para el público en general, brindándole la oportunidad de 

diversificar sus inversiones para outener rendimientos acordes a los niveles de 

riesgo que esté dispuesto a asumir. 

o Con el fin de proporcionar a las empresas medianas nacionales, es decir, a los 

emisores del mercado de valores, fuentes de financiamiento nuevas, las 

autoridades mexicanas y la Bolsa Mexicana de Valores implantaron los 

mecanismos para crear el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana de 

Valores, que permite la negociación de las acciones de estas empresas. 
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o La creación del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece una 

altemativa para satisfacer los requerimientos derivados de la apertura 

comercial que ha colocado a las medianas empresas ante una posición de 

continua competencia, que les exige crecer y modemizarse con el fin no SÓio de 

pennanecer, sino de lograr un desarrollo dentro del mercado. 

o En virtud de que este nuevo mecanismo favorece la obtención de recursos 
necesarios para el desarrollo de nuevos proyectos y a una reestructuración 

financiera sana que permita el crecimiento de la empresa, Nacional Financiera 

ha participado activamente en la creación de este mercado; por lo que fungirá 

como intermediario financiero y asesor de aquellas empresas que así lo soliciten. 

o El Mercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece múltiple5 ventajas, tanto 

a las emisoras que participen en él, como a sus accionistas, como son el 

financiamiento vía capital, una mayor capacidad de endeudamiento, mayor 

proyección, estímulos fiscales, bursatilidad de la acción, dividendos atractivos y 

mayor valor de mercado, dividendos atractivos y mayor valor de mercat;fo, así 

como modernización y eficacia, y la oportunidad de seleccionar el momento más 
oportuno para la colocación. 

o Con el fin de poder darle seguimiento al desarrollo del Mercado para la Mediana 
Empresa Mexicana, Nacional Financiera creó el Índice de Preciot::i del Mercado 
para la Mediana Empresa Mexicana (IP-MMEX), el cual, representa el porcentaje 
de cambio, promediado geométricamente, de las 20 emiwras con mayor 

operatividad. 

o La función primordial de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) es proporcionar la 
infraestructura y los servicios necesarios para la realización eficaz de los 

procesos de emisión, colocación e intercambio de valores y títulos inscritos en el 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios y de otros instrumentos financieros. 

o En el MMEX se: colocan y negocian títulos accionarios emitidos por empresas 
mexicanas que cumplan con los requisitos establecidos por la Ley, la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), y 

cuyo capital contable sea mayor a 20 millones- de pesos. 

□ Las acciones son operadas, a través del sistema electrónico BMV-SENTRA 

Capitales y bajo la modalidad de negociación continua. En este mercado 
participan todas las casas de bolsa autorizadas para operar en la BMV, y 105 
títulos en él negociados pueden ser adquiridos por inversionistas en general. 
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□ El propósito del MMEX es ofrecer recursos a las empresas con alto potencial de 

crecimíento, para que puedan satisfacer necesidades de capital parn la 

realización de proyectos de largo plazo y reducir el costo de financiamiento, 

promoviendo el desarrollo del país. 

□ Los requisitos de inscripción son especificados en el siguiente cuadro: 

REQUISITOS DB MERCADO PRINCIPAL MERCADO PARA 1A · 
INSCRIPCIÓN MEDIANA EMPRESA 

HISTORIAL 3AÑOS 3AÑOS 

DE OPERACIÓN 
CAPITAL CONTABLE 12!:i MILLONES DE 20 MiLLONES DE 

(ANTES DE LA EMJSJON) UNIDADES DE INVERSIÓN UNIDADES DE INVERSIÓN 

UTILIDAD NETA POSITIVA POSITIVA 
PROMEDIO 

OFERTA 1:::i'l. DEL CAPITAL SOCIAL 30'l'. DEL CAPITAL SOCIAL 
PUBLICA PAGADO PAGADO 

NUMERO DE 200 100 

ACCIONISTAS 
fun,t.--- fri~ ~JC.Jf"vre. de NRfin rr.f~tr .11 /re. rf!qut!;,lf.o!t de~ .J Merr;.a..:h p.ar,11 /.a Medu,mA E~ Mt21"t:.an.r1, 

□ En julio de 1993. la BMV puso en marcha el Mercado Intermedio (hoy MMEX), 

con la inscripción y registro en Bolsa de las acciones representativas del capital 
social de Controladora de Farmacias (COFAR). 

o La primera empresa en utilizar el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana 

para realizar una oferta pública inicial de acciones fue Médica Sur (Médica), al 

colocar en Bolsa el 10 de marzo de 1997, 33 millones de pesos equivalentes al 

30% de su capital social. 

o La empresa Ferrioni, S.A. de C.V. fue constituida el 8 de dicit:mbre de 1986, 

teniendo como objeto, comprar, vender, fabricar o maquilar toda clase de 

artículos textiles, artesanales, para turismo, deporte, playa y recuerdos 

( !30UvenierG). 

o En 1994, FERRIONI realiza una oferta pública del 33% de su capital social, con el 

objeto de dotar a la empresa de los recursos necesarios para sus programas de 
desarrollo y ofrecer una opción muy atractiva: invertir en una compañía con un 

impartante historial de crecimiento. Además, esto incorpora a las acciones de 
la empresa la liquidez y los beneficios que representa el cotizar en la Bolsa de 
Valores. 
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□ En Mayo de 1994 se determinó el precio de colocacíón de la acción de Ferrioni en 

$2.95 (dos pesos con noventa y cinco centavos) con lo cual iniciaría sus 

operacioneG dentro de la Bolsa Mexicana de Valores, la emisora tuvo sus 

mayore6 rendimientos a partir de ago5to de 1996, 1997 y a principio!:> de 1998, 
todo e5to debido a que la Bol5a Mexicana de Valores inGtrumentó el 26 de 

agosto de 1996 el mercado para la Mediana Empresa Mexicana contribuyendo 

al establecimiento de un mercado bursátil más dinámico para la negociación de 

títulos accionario!:> con empresas de tamaño medio. 

□ Con respecto a loo resultados dd Su!:> e!:>tados financiero&, las ventas de 

Ferrioni, se incrementaron de 1995 a 1996 un 7.677., debido a su ingreso en el 

MMEX, dándole una nueva fisonomía al mercado, y una mayor proyección a la 

empresa Ferrioni. 

□ La utilidad neta se incrementó en 1996 de $ 14,472,000 a $ 18,032,000 en 

1997, incrementando el margen neto 13.62% al 17.77 •. 

□ Las ventajas de incursionar al Mercado para la Mediana Empre5a Mexicana son 

las siguientes: 

/~CTERISUCAS ,. 
~- - ' -. 

MFNORES REQUISITOS 
DE INSCRIPCION 

MENOR NUMERO 
DE INVERSIONISTAS 

MENORES REQUISrTOS DE 
MANTENIMIENTO 

REDUCC!ON EN LA PERIODICIDAD 
DE LA INFORMACION COMO 
CAPACIDAD IN5T ALADA Y 

CON5TRUCCION EN PROCf.50 

NEGOCIACION 
DE ACCIONES 

MERCAOOPRINClP.AL' · •· MERCADOPARALA 
). <' -' . ; A MÉDIANA.EMPR.ESA 

125 MILLONES DE 20 MILLONES DE 
UNIDADES DE INVERSIÓN UNIDADES DE INVERSIÓN 

200 100 INVERSIONISTAS 
INVERSIONISTAS UNJCAMENTE 

CONTAR CON UN CAPJT AL DE 
62.!:;) MILLONES DE UDIS 

SE ENTREGA 
TRIMESTRALMENTE 

SE OPERAN LOTES 
DE MIL ACCIONES 

CONTAR CON UN CAPITAL DE 10 
MILLONES DE UDIS REDUCIENDO 

EL RIESGO DE PERDER SU 
REGISTRO· 

SOLO SE ENTREGA 
ANUALMENTE 

SE OPERAN LOTES DE MIL 
ACCIONES FACILITANDO LA 

PARTICIPACION DE PEQUEÑOS 
INVERSIONISTAS. 

o Por lo tanto, la incorporación al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana 

resulta ser una vía más de financiamiento para aquellas micro, pequeñas y 

mediana5 empresas que así lo deseen, a5Í como propiciar su desarrollo, 

modemización y eficacia a!:>Í como una mayor proyección nacional e lntemacional 

al hacer de la empre5a, una empresa pública. 
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