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INTRODUCCION

Suele ser frecuente que ante la necesidad de acreditar el servicio social, los
estudiantes aceptan trabajar dentro de las organizaciones, en determinadas
areas que o les despiertan interés, y sin embargo, tienen que permanecer en ellas
por lo menos seis meses para cumplir con el requisito. Afortunadamente no
sucedié asi en mi caso, toda vez que tuve la oportunidad de ingresar en un area de
gran atractivo para mi, ya que desde que inicié mi carrera, me llamaba
sobremanera la atencién todo aquello que se referia a mercados bursatiles, y que
muchos de nosotros escuchabamos en ese tiempo: que sube la bolsa, que el
mercado esta a la baja, se compraron 100,000 acciones de Telmex, que el indice
Dow Jones gana 120 puntos. Siempre quise poderme explicar todo eso.

Es asi como en febrero de 1924, inicié mi trabajo en el area que entonces se
denominaba Mercado Intermedio en Nacional Financiera, con la esperanza de
aprender y conocer acerca de este nuevo panorama al que tuve acceso.

La presente investigacion, tratarad de explicar este nuevo mercado, en donde
podra’m colocar sus acciones todas aquellas micro, pequefias y medianas
empresas que por sus caracieristicas no pueden cotizar en el mercado principal y
Nacional Financiera les da la oportunidad de hacero, pero con requerimientos de
menor exigencia.

En el primer capitulo, hago una descripcién genérica del Sistema Financiero
Mexicano, hablo de la importancia que tiene éste, el mercado de valores, asi como
de los integrantes del mismo, principaimente con la intencion de explicar cuales
participan enh el proceso de emisién, colocacion N opcracién de las acciones de
cualquier empresa emisora due incursiona en ¢l ahora llamado Mercado para la
Medizna Empresa Mexicana (MMEX) — antes Mercado Intermedio —.

En el segundo capitulo muestro al Mercado para la Mediana Empresa en México,
sus objetivos, ventajas, participantes y los requisitos de inscripcién y
mantenimiento, las reglas basicas de operacion, y la bursatilidad en el mercado,
asi como el indice representativo de este mercado, dentro del marco juridico y
normative seflalando los diversos medios de difusion donde se muestra la
tendencia del mercado y finalizando con la participacion que tiene Nacional
Financiera dentro de este mercado.



En el tercer capitulo presento el prospecto de colocacion de la emisora Ferrion,
donde marco los aspectos generales de 1a empresa desde sus origenes, el giro
principal del negocio, objetivos y estrategias y los aspectos fundamentales
relacionados con la emisién, objeto de la oferta, descripcion, determinacion del
precio, los pardmetros de colocacién y los posibles adquirientes, comentarios y
analisis sobre los resultados de la operacidn de un aflo con respecto a otro y la
tendencia del precio de la accién, asl como las ventajas de incorporarse al
Mercado para la Mediana Empresa Mexicana.

Considerando que la incursién al Mercado Principal estaba practicamente vedada
para las medianas empresas debido a que éstas no se encuentran en posibilidad
de cubrir los requerimientos establecidos, s cred una seccién en la BMY, con el
objeto de facilitarles el acceso a la misma.

La creacidn de este mercado ofrece una alternativa para satisfacer los
requerimientos derivados de la apertura comercial que ha colocado a las
medianas empresas ante una posicién de continua competencia, que les exige
crecer y modemizarse con el fin no sblo de permanecer, sino de lograr un
desarrollo dentro del Mercado.

Este mercado viene a ser una via de financiamiento a largo plazo en la que este
estrato de empresas podré tener acceso a recursos financieros que permitan la
reduccion de sus costos, mediante la colocacion de capital o deuda.

Esta clase de mercados no es algo nuevo, en los Estados Unidos desde 1977
existe el NASDAQ, que seria el equivalente al Mercado para la Mediana Empresa
en México. El NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated
Guotation) es el segundo mercado mas importante de nuestro principal socio
comercial, en él se operan acciones de mas de 5,000 empresas de todo el mundo
y e el mercado que ha tenido la mayor tasa de crecimiento en aquel pals durante
los Gltimos tiempos.

Mi interés al elaborar esta tesis es sefalar que el Mercado para la Mediana
Empresa Mexicana surge fundamentalmente como una respuesta ante las
necesidades de capital de micro, pequefias y medianas empresas en etapas de
expansion, crecimiento y modernizacion.



La intencidn que persigo con este trabajo o 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:

0 Las micro, pequefias y medianas empresas que quieran incursionar; poraue
representaria un nueve mecanismo de obtencion de recursos, debido a que
su capacidad crediticia esta saturada, pudiendo financiarse con capital, lo
que ademas ampliaria su capacidad de endeudamiento, generando un doble
efectn de crecimiento sano desde el punto de vista financiero.

0 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 negocios.

0 El gran piblico inversionista; una posibilidad de invertir en empresas en

expansion con alto potencial de crecimiento, asi como un atractivo fuente
de inversidn en México para los extranjeros.

H



CAPITULO I

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Antes de presentar lo que es el Sistema Financiero Mexicano, es conveniente
comenzar por definir algunos conceptos que son fundamentales, éstos som:
Finanzas y Sistema Financicro.

a Finanzas. “Se entiende por Finanzas al estudio del manejo del dinero. Las
Finanzas persiguen un doble objctivo que consiste en obtener y asignar
recursos monetarios de la forma mas eficiente posible”. '

0 Sistema. Conjunto de clementos relacionados entre sf y que buscan un
objetivo comin.

a Sistema Financiero. Un sistema financiero es un conjunto de elementos
relacionados entre si, que interactiian para permitir las transacciones
financieras. Lo caracteristico de las transacciones financieras es que por
medio de ellas se permite el cambio de manos de los recursos monetarios
entre quienes tienen excedentes y quienes tienen necesidad de los mismos,”

Se puede definir al Sistema Financiero Mexicano como “un conjunto organico de
instituciones que generan, captan, administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro
como la inversion, en el contexto politico-econdmico que brinda nuestro pais. Asf
mismo, constituye el gran mercado donde se contactan oferentes (aherradores o
inversionistas) y demandantes (emisores) de recursos monetarios™?

' Fundamentos de Administracién Financicra, James C. Yan Horne, 1%, Edicidn, México, DF. Afio: 1997 Pag, 1-7
2 Analisis Bursatil Multivalores, Casa de Boloa Multivalores, Anuario, México, DF, Afic: 1997, Fag. 13

3 |nduccitn al Mercado dr Yalores, Asociacidn Mexcana de Intermediarios Bursatiice,
Folleto informativo emitido por la Bolaa Mexicana de Valores. 3a. Edicidn, México, DF, Afig: 1998



ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO

De forma global, ¢l Sistema Financiero Mexicano esta conformado por un conjunto
de organismos rectores y por los subsistemas de intermediacion bancaria y ro
bancaria:

g Organismos Rectores:
¥ Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
v Banco de México

0 Subsistemas de Intermediacién Bancaria
v Comisién Nacional Bancaria y de Valores

o Subsistemas de Intermediacién No Bancaria
v' Comisién Nacional de Sequros y Fianzas
v Comisién Nacional de Seguro para el Ahorro de Retiro

Para los subsistemas de Intermediacién Bancaria y no Bancaria, se producen la
conformacién de tres bloques supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (CNBY), la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) y la Comision
Nacional del Sistema de Ahorro para el retivo (CONSAR), cada uho de ellos con sus
diferentes organismos.

Dentro del bloaue de la CNBY, las instituciones de Banca Mltiple captan la mayor
4 P b
parte de los recursos del sistema y se constituyen asi en la principal fuente de
financiamiento. Por su parte, la Banca de Desarrollo se dedica a apoyar los
P pay:
programas prioritarios de interés nacional, en tanto que los Organismos Bursatiles
promueven Iz inversidon aunada a estas instituciones.

El bloque de la CNSF ingluye diversos tipos de instituciones, como son
Aseguradoras y Afianzadoras, entre otros; entidades que proveen a los sectores
publico y privado de los recursos necesarios para apoyar sus programas de
inversién, integrandose a los esfuerzos de |a Banca.

El ditime bloque seMala los organiemos que se crearon con el objeto de mejorar la
situacion econdmica de los trabajadores al momento de retirarse, incapacitarse, o
mejorar la situacion econémica de su familia en caso de fallecimiento, como son las
Afores y las Siefores.
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A continuacién, procederé a desarrollar brevemente su organigrama destacando
aquellas instituciones que revisten una especial importancia para el presente
trabajo. Primeramente solo los enlisto para hablar, dentro del tema del Mercado de
Yalores de las funciones que estos organismos tienen dentro de dicho mercado.



ORGANISMOS RECTORES

ou funcion es regular el desempefio del Sistema Financiero, intentando preservar la
integridad del propio Sistema. En esta parte solo definiré los organismos para
posteriormente profundizar en ellos.

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

“La Secretaria de Hacienda y Crédito Plldico ¢s el organiemo del Goblerno Federal
que representa la méaxima autoridad dentro de la estructura del Sistema
Financiero, es ¢! ministerio de Hacienda, brazo ejecutor de la Politica Financiera del
Ejecutivo Federal™.

La SHCP se encarga de determinar los criterios generales normativos y de control
aplicables a \as instituciones que participan en el mercado de valores, asl como de
proponer politicas de orientacion y regulacion de las entidades financieras que
concurren a dicho mercado. |gualmente, estd encargada de otorgar o revocar
concesiones o autorizaciones para la constitucién y operacion de bolsas de valores,
instituciones para el depdsito de valores y casas de bolsa.

BANCO DE MEXICO

Es la institucién que en su calidad de organismo auténomo aprobado por el
Congreso, con personalidad juridica y patrimonio propio, efectila las tareas
correspondientes a la Banca Central. “El Banco Central sera persona de derecho
publico con caracter auténomo y se denominara Banco de México”.”

Haciendo referencia a su fundamento constitucional del articulo 28:

“E!l Estado tendrd un banco central que sera autdnomo en el ejercicio de sus
funciones y en su administracion. Su objetive prioritario sera procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciende con ello ia
rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. El banco central, en los
términos que establezcan las leyes y con la intervencion que corresponda a las
autoridades competentes, regulara los cambios, asi como la intermediacién y los
servicios financieros, contando con las atribuciones de autoridad necesarias para
lievar a cabo dicha regulacion y proveer a su observancia”.

* £l mercado de Yalores en México, Estructura y Funciopamiento. Efrain Care R. Editorial Trillas 14, Edicién México, DF,
Afio: 1998 Pig. 17

® Loy det Banco de México, Articulo 1o. Ley del Banco de México, México, DF, Adier 1993,



SUBSISTEMAS DE INTERMEDIACION BANCARIA

COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores es un drgano desconcentrado de la
Secretania de Hacienda y Crédito Piblico, con autonomia técnica y facultades
ejecutivas en los términos de la propia Ley de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores. La Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores fue publicada en el
Viario Oficial de ta Federacion el dia 28 de abrl de 1995, y entrd en vigor el 1° de
mayo del mismo afo.

La Comision tiene por objeto supervisar y regutar, en el dmbito de su competencia, a
las entidades financieras, a fin de procurar su estabilidad y correcto
funcionamiento, asi como mantener y fomentar el sano y equilibrado desarrollo del
sistema financiero en su conjunto, en proteccidn de los intereses del publico.
También tiene como finalidad supervisar y regular a las personas fisicas y morales,
cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al sistema financiero,

For entidades financieras se entiende a las sociedades controladoras de grupos
financieros, instituciones de crédito, casas de bolsa, especialistas bursatiles,
sociedades de inversidn, almacenes generales de depédsito, uniones de crédito,
arrendadoras financieras, empresas de factoraje financiero, sociedades de ahorro y
préstamo, casas de cambio, sociedades financieras de objeto limitado,
instituciones para i dcpéeito de valores, instituciones calificadoras de valores,
sociedades de informacion crediticia, asi como otras instituciones y fideicomisos
plblicos que realicen actividades financieras y respecto de las cuales la Comision
ejerza facultades de supervision.

ASOCIACION MEXICANA DE BANQUEROS

“La Asociacion tiene por objeto representar los intereses de los asociados,
coadyuvar a sus asociados para que logren sus objetivos en la actividad de los
servicios bancarios™.

o Fomentar el desarrollo de las actividades bancarias en el pais y la
participacion de la Banca en Mercados Intemacionales.
o Prestar asesoria a sus agremiados en problemas personales.

© £ mercado de Valores on México. Estructura y Funcionamiente. Efrsin Caro R, Editorial Trillas 1%, Edicién  México,
DF, Afic: 1998 Pag.35



BANCA MULTIPLE

Las instituciones de banca miltiple han alcanzado el papel de agente financiero
Mas importante del sistema. Las perspectivas de crecimiento de estos
establecimientos de servicios miltiples dependen en gran medida  del
comportamiento de sus costos de operacién con relacion a la escala de sus
diferentes actividades. “Tendran por objeto la prestacion del senvicio de banca y
crédito, en los términos de la ley de Instituciones de Crédito™, ofrece la ventaja de
que siguen los diferentes bancos en lo referente a ou rentabilidad; se plantea como
objetivo fundamental la minimizacién de los costos de operacion, punto en el que
resulta plausible que todos los bancos del sistema coincidan.

BANCA DE DESARROLLO

Las instituciones de banca de desarrollo son entidades de |la administracion publica
federal, con personalidad juridica y patrimonio propios, constituidas con el caracter
de sociedades nacionales de crédito, en los términos de sus correspondientes leyes
orgéanicas y de esta ley.

Es un instrumento estratégico utilizado por el Estado para apoyar con recurses
financieros que requieren gran inversian y en condiciones preferenciales requeridos
por su montoy condicidn (tasas preferenciales) en aquellos sectores y actividades
econdmicas consideradas como prioritarias.

El sistema financiero en la Banca de Desarrollo ha generado mecanismos para
apoyar proyectos. Un banco distintivo de esta banca es la especializacidén en
sectores como agropecuarios (Banrural), Industrial (Nacional Financiera), Comercio
Interior y Exterior {BNCl y Bancomext).

¥ Ley de Inatitucionss de Crédito, Articulo 2° Objeto de Ia Banca Miltiple, Méxics, DF, Afio: 2000
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ACADEMIA MEXICANA DEL DERECHO BURSATIL

“Es una institucién creada en julio de 1979 con la finalidad de desarrollar el derecho
bursatil™.

Tiene las siguientes funciones:

0 Desarrollar trabajos sobre hormas que regulan el funcionamiento del mercado
bursatil.

a Realizar labores de investigacién sobre aspectos normativos aplicados para
uha mejor normatividad del mercado.

o Prestar servicios de difusion de la cultura bursatil.

ASOCIACION DE INTERMEDIARIOS BURSATILES

La Asociacién de intermediarios Bursétiles (AMIB) es una organizacién que agrupa
a todas las casas de bolsa que operan en el pais y las representa ante las
autoridades reguladoras det mercado de valores.

Ei proposito de la AMIB es promover el crecimiento, desarrollo y consclidacién de
las casas de bolsa, propiciar las condiciones que favorezcan eu sano y eficaz
desempetio en el sistema financiero nacional e intemacional, e inducir en sus
agremiadas la adopcion de estrictas medidas de autorregulacién.

SD. INDEVAL

El 26 de abril de 1978 se constituyd legalmente el primer depésito de valores en
México, bajo la denominacion de “Instituto para el Depésito de Valores", como
organismo gubernamental con personalidad juridicay patrimonio propio. En octubre
de 1979 esta institucion empezd a recibir titulos en depésito.

® £l mercado de Yalores en México, Estructuray Funcionamiento. Efrain Caro R. Editorial Trillas 14, Edicidn México, DF,
Afio: 1998



El 21 de julio de 1987, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién la privatizacion
de los servicios del depésito de valores. Siendo el 20 de agosto del mismo afio
cuando el "Instituto para el Depbsito de Valores" se constituyd legalmente como
sociedad privada, cambiando su denominacidn a "SD. Indeval, S.A. de CV." la cual
comenzo a operar €l 1° de octubre de este mismo affo.

“Es la (nica empresa en México autorizada para operar como depésito de valores
en los términos establecidos en la Ley del Mercado de Valores™? Esto mediante |a
prestacién de los servicins de custodia, administracion y transferencia de valores;
asi como la compensacion y liquidacién de operaciones en un ambiente de
inmovilidad fisica™

ALMACENES GENERALES DE DEPOQSITO

“Los almacenes generales de depdsito tendran por objeto el almacenamiento,
guarda o conservacion, manejo, control, distribucién o comercializacion de bienes o
mercancias bajo su custodia o que se encuentren en transito, amparados por
certificados de depdsito y el otorgamiento de financiamientos con garantia de los
mismos™. También podran realizar procesos de incorporacion de valor agregado,
asi como la transformacién, reparacidn y ensamble de las mercancias depositadas
a fin de aumentar su valor, sin variar esencialmente su naturaleza. Solo los
almacenes estaran facultados para expedir certificados de depbsito y bonos de
prenda

Los almacenes generales de depdsito podran ser de tres clases:

0 Los que se destinen a recibir en deposito bienes o mercancias de cualquier
clase y realicen las demas actividades a que se refiere esta ley, a excepcion
del régimen de deposita fiscal y otorgamiento de financiamientos:

o Los que ademis de estar facultados en los términos sefalados en la fraccion
anterior, lo estén también para recibir mercancias destinadas al régimen de
depdsito fiscal.

a Lloe que ademis de estar facultados en los términos de alguna de las
fracciones antericres, otorguen financiamientos conforme a lo previsto en
esta ley, debiendo sujetarse a los requerimientos minimos de capitalizacién
que al efecto establezca la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico,
mediante disposiciones de caracter general,

9 { £y de! Mercado de Yalarzs, Articulo 55° SD. Indeval. México, DF , Aflo: 1999
© | oy General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito. Articuios 112 -22° México, DF, Afio: 2000



UNIONES DE CREDITO

Son organizaciones auxiliares del crédito formadas por empresarios que tienen
actividades en comin y se asocian para facllitar a sus agremiados el acceso al
crédito y con mejores condiciones de negocios.

“Las uniones de crédito gozaran de autorizacion para operar en las ramas
. . « » A1
econdmicas en que se ubiquen las actividades de sus socios™

Las uniones de crédito en los términos de su auterizacion, soio podran realizar las
siguientes actividades: facilitar el uso del crédito a sus socios y prestar su
garantia o aval: recibir préstamos exclusivamente de sus socios, de instituciones
de crédito, de sequros y de fianzas del pals o de entidades financieras: emitir
titulos de crédito, para su colocacién entre el gran piblico inversionista, excepto
obligaciones subordinadas de cualquier tipo; adquirir acciones, obligaciones y otros
titulos semejantes y aun mantenerlos en cartera; realizar por cuenta de sus socios
operaciones con empresas de factoraje financiero asi como recibir bienes en
arrendamiento financiero destinados al cumplimiento de su objeto social, entre
otros.

FA RAJE

Son organizaciones auxiliares del crédito que pueden adquirir derechos de créditos
del cliente, proveeduria de bienes y/o servicios, anticipando al cedente un porcentaje
de su valor.

“Es el contrato mediante el cual una empresa de Factoraje Financiere adquiere los
derechos de Crédito derivados de la proveeduria de bienes ylo servicios™,

Los participantes son el factor, el cedente y el obligado. El factor es la empresa que
presta un servicio financiero por el cual adquiere derechos de crédito a cargo de
terceros anticipando al cedente un porcentaje de su valor. El cedente ¢s la persona
fisica o moral que como resultado de sus operaciones normales genera derechos de
cobro a su favor y lo cede al factor para mejorar su liquidez financiera y el obligado
es el adquiriente de bienes o servicios que contrae una obligacion de pago futura.

" Ly General de Organizaciones y Actividaden Auxliares del Crédito. Articulos 39° - 45° México, DF, Aflo: 2000
2\ gy General d= Organizaciones y Actividades Auiliares del Ceédito. Articulo 45° México, DF, Afie: 2000



ARRENDADORAS FINANCIERAS

Son erganismos auxiliares de crédito que adquieren bienes y conceden su uso
temporal a plazos entre una persona fisica o moral, a cambio de que esta Gltima le
pague una cantidad de dinero que cubrira la adquisicion de los bienes. Al final del
plazo fijado, el arrendatario puede adquirir el bien por un menor a la de su valor en el
mercado.

“Es el contrato por medio del cual la arrendadora esta obligada a adquirir
determinados bienes tangibles y ctorgar su uso y goce temporat en un plan forzoso
a cambio de una contraprestacion que se liquidara en pagos parciales debiendo ser
equivalente o mayor al valor del bien™.

Existen diferentes tipos de arrendamiento, aunque principalmente se utilicen el
arrendamiento financiero y el arrendamiento puro, con sus diferentes modalidades.

CASAS DE CAMBIO

Es aquelia en la cual el objeto social debe ser exclusivamente la realizacion de
compra, venta y cambio de divisas, billetes y piezas metdlicas nacionales o
extranjeras que Ho tengan curso legal en el pais de emision.

Existen dos clases de coberturas cambiarias, la primera es la del exportador que
consiste en garantizarie a un cliente que la mercancia que envia al exterior, va a
recibir la misma cantidad de la mercancia que exporta, y la del importador, la cual
garantiza a este, una paridad constante, para cubrir el importe del bien importado
cotizado en moneda extranjera.

® | qy General de Organizacionze y Actividades Auxlliares det Crédito. Articulos 24° - 38° México, DF, Aflo: 2000
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SOCIEDADES DE AHORRO Y PRESTAMO

Las sociedades de ahorro y préstamo, seran persenas morales con personalidad
jur{dica y patrimonio propios, de capital variable, no lucrativas, en las que la
responsabilidad de los secios se limita al pago de sus aportaciones. “Tendran
duracién indefinida, con domicilio en el territorio nacional y su denominacion debera
ir siempre seguida de las palabras sociedad de ahorro y préstamo™.

Las sociedades de ahorro y préstamo tendran por objeto la captacion de recursos
exclusivamente de sus socios, mediante actos causarntes de pasivo directo o
contingente, quedando la sociedad obligada a cubrir el principal y, en su caso, los
accesorios financieros de los recursos captados. La colocacidn de dichos recursos
se hara lnicamente en los propios socios o en inversiones en beneficio mayoritario
de los mismos.

* Ley General de Organizaciones y Actividades Auxillares del Crédito. Articuloe 38A — 3BQ Méxice, DF, Afo: 2000



BOLSA MEXICANA DE RES

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. €5 una institucion privada, que opera por
concesién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, con apego a la Ley del
Mercado de Valores. “Sus accionistas son exclusivamente las casas de bolsa
autorizadas, las cuales poseen una accién cada una™.

¢

ESTRUCTURA QRGANICA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

La estructura organica de la Bolsa Mexicana de Valores:

PRESIDENCIA J
DIRECCION DE DIRECCION
AUDITORIA INTERNACIONAL
DIRE CCION ||
JURIDICA
DIR. GENERAL OF.A D.G.A.
B.M.Y. PLANEACION ADMINISTRACION
DIR. COORD. OFCIONES DIR. RECURSOS
OPERACIONES Y FUTUROS FINANCIEROS
DIR. DIR. RECURS0S
SISTEMAS HUMANOS
UIR.
EMISORAS
DIR. DE INFORMACION
Y ESTADISTICA

Fuente: PAGINA oficial do ta Bolea Mexicans de Valores: www.bmv.comms Ao 2000

* Bolaa Maxicana de Yalores, Pagina oficial en internct: www.bmy.com.ix Mésico, DF, Aflo 2000
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La Bolsa Mexicana de Valores (BMV), foro en el que oe¢ llevan a cabo las operaciones
del mercado de valores organizado en México, cumple, entre otras, las siguientes
funciones: proporcionar la infraestructura, la supervisidn y los servicios necesarios
para la realizacion de los procesos de emisidn, colocacion e intercambio de valores y
titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios (RNVI), y de
otros instrumentos financicros: hacer piblica la informacién bursatil; realizar el
manejo administrativo de las operaciones y transmitir la informacion respectiva a
S0 Indeval: supervisar las actividades de las empresas emisoras y casas de bolsa,
en cuanto al estricto apego a las disposiciones aplicables; y fomentar la expansion
y competitividad del mercado de valores mexicano.

Las empresas que requieren recursos (dinero} para financiar su operacion o
proyectos de cxpanaién, pueden obtenerlo a través del mercado bursatil, mediante
la emision de valores (acciones, obligaciones, papel comercial, etc.) que son puestos
a disposicion de los inversionistas (colocados) e intercambiados {comprados y
vendidos) en la BMY, en un mercado de libre competencia y con igualdad de
oportunidades para todos sus participantes.

CASAS DE BOLSA

Las casas de bolsa son los intermediarios autorizados para realizar intermediacion
en el mercado bursatil'®. Se ocupan de las siguientes funciones: realizar operaciones
de compraventa de valores; brindar asesoria a las empresas en la colocacion de
valores y a los ifiversionistas en la constitucion de sus carteras; recibir fondos por
concepto de operaciones con valores, y realizar transacciones con valores a través
de los sistemas electrénicos de la BMV, por medio de sus operadores.

© Bolna Mcexicana de Yalores, Pagina oficial en Intermet: wivs.buw.comum, Casas de Bolsa. México, OF, AR, 2000
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EMISORAS

Son los organismos o empresas que, cumpliendo con 1as disposiciones establecidas
Y Siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen al pL’Jblico inversionista en el
ambito de la BMV, valores tales como acciones, titulos de deuda y obligaciones.

En el caso de la emisidn de acciones, las empresas que deseen realizar una oferta
plblica deberan cumplir con los requisitos de listado y, posteriormente, con los
requisitos de mantenimiento establecidos por la BMY; ademas de las disposiciones
de caracter general, contenidas en las circuiares emitidas por [a CNBY,

SQCIEDADES DE INVERSION

Sociedades andnimas constituidas con el objeto de adquirir valores y documentos
seleccionados de acuerde al criterio de diversificacion de riesgos, con recursos
provenientes de la colocacién de las acciones representativas de su capital social
entre el pliblico inversionista.

Las sociedades de inversion tienen por objeto la adquisicion de valores y
documentos seleccionados de acuerdo a criterios de diversificacion de riesgos,
utilizando para eflo recursos provenientes de la colocacién de las acciones
representativas de su capital social entre el plblico inversionista.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversion éstas pueden ser de tres tipos:
a Sociedades de inversién comunes;
o Sociedades de inversidn en instrumentos de deuda; y
o Sociedades de inversion de capitales.

Las sociedades de inversidbn comunes operan tanto con acciones como con
instrumentos de deuda.

Las sociedades de inversion 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 inversién de capital de riesgo, también conocidas como SINCAS,
operan con valores y documentos emitidos por empresas gue requieren recursos a
largo plazo y cuyas actividades estan relacionadas preferentemente con los
objetivos del Plan Nacional del Desarrollo.



CALIFICADORAS DE VALORES

Para ayudar al inversionista a medir ¢l riesqgo de ias emisiones de deuda y de las
sociedades de inversion de deuda, a partir de enero de 1998, las instituciones
Calificadoras de Valores evalldan la calidad de los instrumentos de deuda, asi como
los activos que integran los portafolios de las sociedades de inversion de deuda, la
capacidad de pago del emisor y la sensibilidad ante cambios en la economia.

La calificacion que otorgan las diferentes empresas incluyen letras y niimeros. Las
primeras e utilizan para calificar la calidad crediticia (o capacidad y oportunidad
de pago del emisor) y los nimeros se emplean para medir el riesgo de mercado (o
grado de wulnerabilidad en el rendimiento de la sociedad de inversién ante
modificaciones en las tasas de interés o tipo de cambio).

Bajo el rubro de "calidad crediticia” las calificadoras valoran la experiencia e
historial de la administracién del fondo; sus politicas operativas, controles intermos
¥ toma de riesgos: 1a congruencia de la cartera con respecto al prospecto, asi como
la calidad de los activos que componen la sociedad de inversion.

El riesgo de mercado califica cuan sensible es la cartera del fondo a los cambios en
materia de tasas de interés, tipo de cambio, liquidez y, en general, a cualquier
modificacién en las principales variables de la economia o de las finanzas que
pudieran afectario.

Cada calificadora tiene su propia escala, pero todas se corresponden con la "escala
homogénea" convenida entre ellas para permitir a los inversionistas establecer
comparaciones,



SUBSISTEMAS DE INTERMEDIACION
NO BANCARIA

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS

“La Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), se cred el 3 de enero de 1920
como un érgano desconcentrado de la Gecretaria de Hacienda y Crédito Pablico.
Goza de las facultades y atribuciones que le confieren la Ley General de
Instituciones y Sociedades Mutualistas de “equros, la Ley Federai de Instituciones
de Fianzas, asi como las demas leyes, reglamentos y disposiciones administrativas
aplicables a los mercados asegurador y afianzador mexicanos™’.

La CNSF se ocupa, entre otras, de las siguientes funciones:

O La supervision de solvencia de las instituciones de eeguros y fianzas.
0 - La autorizacidn de los intermediarios de sequro directo y reaseguro.
0 Elapoyo al desarrolio de los sectores asequrador y afianzador.

ASEGURADORAS

Las autorizaciones para organizarse y funcionar como institucién de sequros, son
por su propia naturaleza intransmisibles y se referiran a una o mas de las
siguientes operaciones de sequros: vida: accidentes y enfermedades, (accidentes
personales, gastos médicos y salud), dafios en:

Respensabilidad civil y riesgos profesionales;

Maritimo y transportes;

Incendio;

Agricola y de animales:

Automéviles;

Crédito;

Diversos;

Terremoto y otros riesgos catastréficos; y

Los especiales que declare la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
conforme a lo dispuesto por el articulo 9o. de |a Ley General de Instituciones
y Sociedades Mutualistas de Seguros.

0 0OCcC 0D oooaao

7 Comisidn Nacional de Srguros y Fianzas, Paaina oficial en Internct: maw.cnsf.com.mx Méxice, DF, Afio. 2000
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REASEGURADORAS

“Por reaseguro, se entiende el contrato en virtud de! cual una empresa de sequros
toma a su cargo total o parcialmente un riesgo ya cubierto por otra o ¢l remanente
de dafios que exceda de la cantidad asegurada por el asequrador directo™

SOCIEDADES MUTUALISTAS

“Para organizarse y funcionar como institucion o sociedad mutualista de seguros
e requiere autorizacién del gobiemo federal, que compete otorgar
discrecionalmente a la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico™

Las sociedades mutualistas de seguros, solo podra'n realizar las operaciones
siguientes:

Q Practicar las operaciones de seguros a que se refiere la autorizacion que
exige la ley, con excepcién de los contratos de sequros de pensiones,
derivados de las leyes de seguridad social, previstos en el segundo parrafo
de 1a fraccion i del articulo 8°. de 1a ley.

o Constituir ¢ invertir 1as reservas previstas en la ley;

0 Administrar las sumas que por concepto de dividendos o indemnizaciones les
confien los asegurados o sus beneficiarios:

o Administrar las reservas retenidas a instituciones del paffz y del extranjero,
cormespondientes a las operaciones de reasegure que hayan cedido;

0 Constituir depositos en instituciones de crédito;

0 Recibir titulos en descuento y redescuento a instituciones y organizaciones
auxiliares del crédito y a fondos permanentes de fomento econémico
destinados en fideicomiso por el gobierne federal en instituciones de crédito;

o Otorgar préstamos o créditos;

¥ |y General de Institucionss y Socicdades Mutuslistas de Scgurns, Articules 23° - 27° México, DF, Afio: 2000
® | ey General de instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros Art. 46° - 52° México, OF, Afio: 2000
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AFTANZADORAS

“La fianza es una garantia de cumplimiento de una obligacion™. En México, el
Codigo Civil la define como un contrato mediante el cual una tercera persona se
compromete a cumplir con una obligacidn ante un acreedor en caso de que su
deudor no lo hiciera.

Las instituciones de fianzas solo podran realizar las operaciones siguientes:

& Practicar las operaciones de fianzas y de reafianzamiento a que se refiere la
autorizacion que exige esta ley, asi como otras operaciones de garantia que
autorice la Secretaria de hacienda y crédito publico, mediante reglas de
caracter general;

o Constituir e invertir las reservas previstas en esta ley:

o constituir depdsitos en instituciones de crédito y en bancos del extranjero
en los términos de esta ley;

o Operar con valores en los términos de esta ley y de la ley del mercade de
valores

COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO
PARA EL RETIRO

Los Sistemas de Ahorro para el Retiro se crearon con el objeto de mejorar la
situacion econdmica de los trabajadores al momento de retirarse, incapacitarse
temporal o parcialmente, o bien, para mejorar la situacion econdmica de su familia
en caso de su fallecimiento. Para su creacién se llevaron a cabo diversas reformas a
las Leyes del IMSS, del INFONAVIT, y del ISSSTE. En éstas se encuentra prevista la
participacion de los institutos de sequridad social, de dependencias e instituciones
gubernamentales y de entidades financieras en los sistemas de ahorro para el
retiro.

Para lograr una coordinacién entre las dependencias, entidades, instituciones de
crédito y entidades financieras de aquellos que participan en el SAR se crea la Ley
para la Coordinacion de los Sistemas de Ahorro para el Retiro en donde se
establece la creacion de “la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), como brgano administrativo desconcentrado de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Piblico™.

® | oy Ganeral de Instituciones de Fianza Art. 12° - 25° México, DF, Afio: 2000
? Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro paca_el Retiro PAgina oficial en internet: www.consarcomnn México, DF,

Afio: 2000



Es importante sefalar, que con estas reformas se establecio un nuevo sistema de
pensiones en el cual se integran en cuentas individuales las aportaciones
correspondientes al SAR y los sequros de cesantia en edad avanzada y de vejez,
mismas que son administradas por entidades financieras especializadas
denominadas Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES).

El compromiso de la CONSAR es regular y supervisar la operacién de las instancias
participantes en el nuevo sistema de pensiones.

ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

“las administradoras son entidades financieras que se dedican de manera
exclusiva, habitual y profesional a administrar las cuentas individuales y canalizar
los recureos de las sub-cuentas que las integran en términos de las leyes de
seguridad social, asi como a administrar Sociedades de lnversién™.

Las administradoras deberan efectuar todas las gestiones que sean necesarias,
para la obtencion de una adecuada rentabilidad y seguridad en las inversiones de
las sociedades de inversion que administren. En cumplimiento de sus funciones,
atenderan exclusivamente al interés de los trabajadores y aseguraran que todas
las operaciones que efectien para la inversidn de los recursos de dichos
trabajadores se realicen con ese objetivo.

Las administradoras, tendran como principal objeto abrir, administrar y operar las
cuentas individuales de conformidad con las leyes de seguridad social.

SQCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS

DE FONDQS PARA EL RETIRO

“Las sociedades de Inversidn especializadas en Fondo de Retiro (SIEFORE),
deberan invertir los recursos en valores que garanticen el poder adquisitivo de los
trabajadores, adminigtradas y operadas por las AFORE™.

Tienen por objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de las cuentas
individuales.

2 Manual de Capacitacién para Agentes Promotores de Afores. Afore Capitaliza, México, DF, Afio: 1998
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Estas sociedades deberan operar con valores y documentos a cargo del Gobierno
Federal y aquellos que se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, excepto aquellos que la Comision desapruebe.

Dentro del Sistema Financiero existen organismos que intervienen de manera
preponderante dentro del Mercado de Valores, algunos de estos organismos
permiten el proceso de emitir, colocar, distribuir y realizar la intermediacién de
acciores, obligaciones y demas titulos de crédito.

El mercado de valores mexicano esta inmerso en la eslructura financiera nacional y
Jjuega un papel relevante en el proceso de ahorro e inversion de la economia.

Esto con la finalidad de permitir a las empresas hacerse de recursos necesarios
para la realizacion de proyectos de inversion y obtener los rendimientos de acuerdo
a los niveles de riesgo que estén las empresas dispuestas a asumir, s debido a
esto que es necesario estudiar 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 econdmicos) que tiene como objeto
permitir el proceso de emisién, colocacién, distribucién e intermediacidn de los
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios,

De acuerdo con el Articulo 3° de la Ley de Mercado de Valores, son valores las
acciones, obligaciones y demas titulos de crédito que se emitan en serie o e maca

El mercado de valores es vital para el crecimiento y desarvollo de los paises, pues
permite a las empresas allegarse de recursos para la realizacion de nuevos
proyectos de inversion optimizando su costo de capital y amplia las opciones de
inversion disponibles para el piblico en general, brindandole la oportunidad de
diversificar sus inversiones para obtener rendimientos acordes a los niveles de
riesgo que esté dispuesto a asumir.

“En el Mercado de Valores concurren diversos elementos y factores, asi como
procedimientos y técnicas especificas, mismas que intervienen o se aplican
normandose por un marco legal que procura un funcionamiento transparente para
garantizar los intereses del pﬁblico inversionista y asi, consecuentemente lograr,
que éste continde brindando su confianza a los intermediarios financieros que
canalizan sus recursos adecuadamente para contribuir positivamente al desarrollo
econdmico nacional”. **

El término mercado primario, se refiere a aquél en el que se ofrecen al plblico las
Nuevas emisiones de valores. Ello significa que a la tesoreria del emisor ingresan
recursos financieros. La colocacion de los valores puede realizaree a través de una
oferta pliblica o de una colocacion privada.

La Ley del Mercado de Valores en su Articulo 2° define que una oferta piblica es
aguélla que se haga por algin medio de comunicacibn masiva o a persona
indeterminada para suscribir, enajenar o adquirir valores.

2 ey del Mercado de Valores. Articuloe 10° al 122, Del Registro Nacional de Valores ¢ intermediarios. México, DF,
Uitima reforma: 19 de enere de 1999
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5e conoce como mercado secundario a la compra-venta de valores existentes y
cuyas transacciones se realizan en las bolsas de valores. Cabe destacar que estas
operaciones con valores en el mercado secundario ya no representan una entrada
de recursos a la tesoreria de los emisores.

Las entidades que integran el organigrama del Mercado son diversas y todas
dcsempe‘ﬁan funciones importantes, pero en el esquema esencial de opcracién
destaca la par‘t:icipacién de los emisores, los inversionistas y los intermediarios.

ESTRUCTURA DEL MERCADQO DE VAL.ORES

MERCADO
DE VALCRES
T
I 1 1
ORGAMNIGMOS ORGAHISMOS ORGANIESMOS
REGULADORES OPERATNVCS DE APOYQ
SECRETARIA DE HACIENDA EMPRESAS EMIGORAS BOLSA MEXICANA OE YALORES
Y CREDITO FUBLICO

I

il

. BANCO DE MEXICO

] ] CASAS DE BOLSA

ASOCIACION MEXICANA OE
INTEEMEDIARIDS BURSATILES

[

1

COMISION NACWKONAL
BANRCARIA ¥ DE VALORLD

BANCOS

ACADEMIA MEXICANA
DE DERECHO BURSATIL

[

=

INVERSIONISGTAS

YALUADORAS DE
GOCIEDADES DE INVERSION

l

il

SOCIEDADES FONDO DE

DE INVERSION CONTINGENCIA

ESPECIALISTA CALIFICADORAS DE VALORLS
BURSATIL

I

INSTITUTQ PARA EL DEPOSITO
DE YALORES

A continuacién, pmccderé a desarrollar brevemente el presente cuadro:
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ORGANISMOS DE REGULACION

Su funcibn es regular el desempeflo del mercado de valores, intentando preservar la
integridad del mercado, |las entidades basicas son: la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piblico (SHCF), Banco de México (Banxico) y la Comisién Nacional Bancaria y de
Vatores (CNBY) er: su calidad de organiemos de regulacién Gubernamental.

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITOQO PUBLICO

Esta instancia se encarga de las siguientes funciones respecto del mercado de valores
y del Sistema Financiero en general:

0
]

]

Establece las normas generales de la politica financiera.
Determina los criterios generales normatives y de control de las Instituciores
del Sisterma Financierc Mexicano.
Propone las poll'ticae de orientacion, requlacidn, control y vigilancia de valores.
Ctorga o revoca concesiones para la constitucion y operacion de intermediarios
financieros, particularmente de los intermediarios bursatiles come Bolsas de
Valores, Casas de Bolsa, Especialistas Bursatiles y Sociedades de Inversion, asi
como aprobar lag actas constitutivas y los estatutos de las instituciones
sefialadas anteriormente.
Propone politicas de orientacion, regulacidn y control para los intermediarios
financieros extranjeros.
Define las actividades que puedan realizar los intermediarios financisros.
Sanciona administrativamente a quienes cometen infracciones a la ley del
mercado de valores.
Define las clases de valores que deben recibirse en depésito por el Indeval.
Aprueba la constitucién de los grupos financieros.
Aprueba las siguientes actividades:
v Facultades permitidas a los intermediarios bursétiies.
v Sefalar el tipo de operaciones realizadas fuera de |a Bolsa que se

consideren como tales.
¥ Alcances de la Bolsa por tos servicios prestados.



BANCO DE MEXICQO

GOBIERNO: El ejercicio de las funciones y la administracion del Banco de
México, estarén encomendados a una Junta de Gobiemo y a un Gobemador.

La Junta de Gobiemo estara integrada por cinco miembros y un Gobemador,
nombrado por el Ejecutivo Federal, quien sera el que presida 1a Junta de Gobiemo;
los demas miembros se denominaran Subgobemadores.

El cargo de Gobemador durara seis aflos y el de Subgobemador ocho.

OBJETIVO: Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero,
representando una salvaguarda contra el surgimiento de la inflacién, al mismo
tiempo que se procurara la estabilidad del poder adquisitive y se regulara la
estabilidad del peso frente al délar.

Banxico, de acuerdo a su ley, otorgard un monto limitado de crédito al Gobierto
Federal, promoviendo la norma que, “El Banco de México goza de plena autonomia,
quedando desligado del Gobiemo y no respondera a las necesidades de politica
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econdmica, sino a requerimientos que garanticen la estabilidad econdmica”.

Revisar las resoluciones de la Comisidén Nacional Bancaria y de Valores con
relacidn a los puntos anteriores.

“Las FINALIDADES de Banco de México seran:

- Promover el sano desarrolio del Sistema Financiero.
- Propiciar el buen funcionamiento de los Sistemas de Pago™. >

Como tal, “sus funciones mas relevantes son:

a Regularia emisidn y circulacion del dinero.

0 Regular el mercado cambiario nacional spot y de coberturas cambiarias de
corto plazo.

o Regular e infiuir en la politica de tasas de interés, de zcuerdo a las
directrices de la politica monetaria y crediticia general.

a Operar como cidmara de compensacién de la camara de las instituciones de
crédito para todos los valores gubemamentales.

# Diario Oficial d= la Federacion D.OF. Banco de México, México, DF, Fecha: 23 de Diciembre de 1996,
» Lq_ddﬂ‘nmm Articulo 2° Finalidades del Banco de México. México, DF, Afio: 1999
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o Administrar las reservas monetarias del pais.

o Agente financiero del Gobiemo, en operaciones de valores y de crédito
intemo y externo.

o Instrumentar todas las medidas de politica monetaria y crediticia gue
considere adecuadas de acuerdo a las facultades de su autonomia.

0 Actuaren el mereado de dinero para regular la liquidez del mercado.

0 Establecer las clases y modalidades operacionales que se realicen en el
mercado de valores definiendo, la clase de titulos, montos méximos de
operacion, precios limites de las mismas, etc.

o Establecer las condiciones bajo las cuales los intemmediarios bursatiles
podrian tomar o conceder financiamientos para las actividades que les son
propias.

u  Emitir billetes y acuflas monedas™ .

El ejercicio de estas funciones deberd efectuarse en concordancia con los
objetivos del plan nacional de desarrolic y en conformidad con las directrices de la
politica monetaria y crediticia que sefale la Secretaria de Hacienda y Crédito
" Piblico.

Atribucidn Exclugiva.- Fara determinar el monto y mangjo de su propio crégdito,
Banxico sdlo otorgara crédito al Gobiemo Federal, a los Bancos y a otros Bancos
del exterior, a organismos de cooperacidn intemacionales y a los fondos de
proteccion del ahorro y de apoyo al mercado de valores.

* | gy del Bance de México, Articulo 3°, Funciones del Banco de México. México, DF, Aflo: 1999
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COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

“En refacién con la Comision Nacional Bancaria y de Valores, sus funciones pueden
ser clasificadas como sigue: promocion, regulacion y vigilancia del Mercado de
Valores, realizando las siguientes actividades™?:

a

Se encarga de ia supervisidn, vigilancia y regulacion del Mercado de Valores y
de las Casas de Bolsa.

Inepecciona y vigila a los emisores de valores inscritos en el Registro
Nacional de Yaloreo ¢ interimediarios (RNV1), respecto de las obligaciones aue
les impone el mercadoe de valores.

Dicta disposiciones de cardcter 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 intereses
del piblico inversionista,

Ordena la suspension de las cotizaciones de los valores cuando en su
mercado existan condiciones desordenadas.

Esta facultada para intervenir administrativamente a las Casas de Bolsa y
a las Bolsas de Valores con el objeto de preservar las sanas practicas de
mercado.

| zy de la Cominién Nacional Bancaria y Az Yalores Articulos 4° al ©° Facultades. México, DF, Ahg: 1999
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ORGANISMOS OPERATIVOS

EMISORES E INVERSIONISTAS

“Los emisores del mercado de valores son aquellos agentes deficitarios que
necesitan recursos para financiamiento de corto plazo o de proyectos de inversidn
de largo periodo de maduracién, por lo que en la pra'ctica del mercado son los
oferentes de valores o los demandantes de recursos ||'aluialo5".29

Dichos emisores podran ser instituciones gubemamentales o empresas privadas,
cuya clasificacibn queda establecida en el siguiente cuadro:

RS : . ".‘e_a.;. A TE

Gobierne Federal Instituciones financieras Empresas con capital

bancarias gubernamentat
Instituciones y Organiemos Instituciones financieras no Empresas con participacién de
Gubernamentales bancarias capital gubernamental y privado

Empresas Gubernamentales Empresas comerciales,

industriales y de servicios

Fuenite: Bolos Mexicans de Valores, Afio 1999

“Estas emisoras (a excepcion del sector gubemamental), para poder colocar sus
valores en el mercado, deberan de cumplir eon los siguientes requieitoﬁ”w:

a Estar inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

0 Presentar una solicitud para el registro de sus valores al Consejo de
Administracion de la Bolsa Mexicana de Valores, anexandole documentacion
coma informacién financiera, econdmica, legal y administrativa de la emisora.

0 Las caracteristicas generales de los valores a negociar: importe a inscribir,
nimero de titulos y valor nominal de los mismos. En el caso de la emisidn de
acciones debera de especificarse el monto del capital social que se ofrece al
publico inversionista. Estas caracteristicas son presentadas al gran piblico
inversionista a través de un prospecto de informacién que debe contemplar
toda la informacion relevante para el inversionista.

B ELmercado de Valores on Méxica, Estructura y Funcionamiento, Efraln Caro R. Editorial Trillas 1% Edicién México,
DF. Afio: 1998 P4g, 45

3¢ Ley del Marcade de Yalores. Articulos 122, Bis y 17° Del Registro Nacional de Yalores & Intermediarios. hMéxico, DF.
Afo: 2000
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Por su parte, los inversionistas son las unidades que muestran excedentes de
liquidez y tratan de colocar sus recursos en portafolios integrados a fin de recibir
atractivos rendimientos, la clasificacidn de los inversionistas se presenta en el
diagrama siguiente:

CLASIFCACIN
43
TRGIONGTAG
h T
I 1 1 I
INSTTYLONALES EMPRESAS FINANCIERAS r FERSONAS FISILAS EMFRESAS NYERSIONSTAS
* FONDOS [E AHOKKO, DF * BANCOS NG FYANCERAS EXTRAN.FR25
PENSONES Y DE RETIRO * CAGAS OF BOLSA
* ASEGUR ADORAS * SOQEDADES OF INVERSION

fuente: Organigrama obtenido de la PAGINA oficial de La Bolea Mexicana de Yalores en internet: wwwlmivgam. Afo 1999

En el caso de los inversionistas institucionales, los montos canalizados al
mercado de valores a través de las diferentes alternativas de inversion, son muy
elevados y con horizontes de inversion a largo plazo, generalmente sus inversiones
s¢ realizan con ¢l proposito de reducir el riesgo de sus portafolios, a través de una
apropiada diversificacion que garantice minimos de rentabilidad.

En el caso de las empresas financieras, los propésitoe esenclales son el manejo de
sus portafolios para balancear las posiciones de sus activos y pasivos, el adecuado
manejo de sus resdos y la constitucion de portafolios con diferente estructura de
riesgo-rendimiento que satisfagan los diferentes perfiles de los inversionistas.

Para el caso de las personas fisicas es importante contar con una amplia gama
de alternativas de inversion que satisfagan sus expectativas de rendimiento.

Las empresas no financieras participan en el mercado para manejar sus
excedentes de liquidez a través de operaciones de su tesoreria, en muchos casos el
rendimiento financiero asi obtenido es capaz de compensar pérdidas o menores
rendimientos de sus nhegocios tradicionales. Finalmente los inversionistas
extranjeros, los cuales han cobrado una especial relevancia, participan
especialmente en la operacion de arbitrajes financieros existentes en los diversos
mercados.
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INTERMEDIARIOS BURSATILES

Los intermediarios burséatiles ponen en contacto a oferentes y demandantes, ya
que los Lltimos no pueden realizar transacciones directamente, sino que deben
hacerlo a través de agentes especiales del mercado bursatil. “Las transacciones
buredtiles estan reservadas para ecjecutarse por personal autorizado por la
Comision Nacional Bancariz y de Valores (CNBY) y la Boiea Mexicana de Valores
(BMV), bajo la reglamentacién indicada por la Ley del Mercado de Valores y del
Keglamento interor de s Bolea™.

Seglin puede desprenderse de la Ley, “los intermediarios son aquelias personas
fisicas 0 morales que se dedican habitualmente a la realizacion de:
o Operaciones de Correduria, de Comisién u otras tendientes a poner en
contacto la oferta y la demanda de valores.
o Operaciones por cuenta propia con valores emitidos o garantizados por
terceros, respecto de las cuales se haga oferta pablica.
o Administracion y manejo de carteras de valores propiedad de terceros”™ ™,

La intermediacién bursatil estd regulada por la Ley del Mercado de Valores.
Originalmente esta funcion era desempedada por agentes de valores personas
fisicas, pero con la finalidad de lograr mayor eficiencia y seguridad, asl como para
promover el crecimiento del mercado, |a ley estimula la organizacion de los agentes
de valores como sociedades andnimas, eliminando paratelamente la posibilidad de
otorgar Nuevas autorizaciones para agentes de valores personag fisicas.

CASAS DE BOLSA

Es la figura dominante del mercado de valores en su calidad de intermediario,
autorizado para llevar a cabo operaciones bursatiles, constituida como sociedad
andnima de capital variable. Es importante destacar que la participacidn de estas
figuras bursatiles nacionales en la evolucidn del mercado financiere mexicano en los
aflos 80's y 90's fue decisiva. “Por un lado, en los afios en que el déficit
gubermamental era importante, se convirtieron practicamente en el eje de la
intermediacién de les valores gubermamentales, Y por ende del mercado de dinero
mexicano”.*

' Ley del Mercado de Yalores Articule 10° Del Registro Nacional De Yalores £ Intermediarios. Méxica, DF, Afier 2000
2 | gy del Mercado de Yalores Articulo 13° Loe Intermediarios Buredtiles. México, DF, Afio: 2000

2 | gy del Marcado de Yalorea, Articulos 16° Bis, 17° Bis, 16° Canas de Bolsa y los especialistas bureatiles. México, DF,
Afior 2000
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De esta forma lograron acumular una vasta riqueza financiera, que les permitio
obtener substanciales utilidades, para convertirse en los principales adquirientes
de los bancos que fueron re-privatizados.

Actualmente, su desempelio es volatil, ya que sus fuentes tradicionales de
ingresos se han reducido, con la disminucion del déficit Gubemamental. Asimismo,
con ¢l retorno de México al mercado intemacional de capitales, el mercado bursatil
globalmente considerado, ha cxperimcntado una importante desintermediacién, en
favor det mercado intemacional en la forma de negociacion de ADR’s, colocaciones
de bonos, activos financieros burzatilizadoes, etc.

No obstante ello, algunas Casas de Polsa nacionales han logrado encontrar
oportunidades de negocios constituyéndose, junto con la banca comercial, en una
de las dos grandes lineas de negocios fundamentales de los recién constituidos
grupos financieros mexicanos.

En el siguiente organhigrama sé¢ ilustra la estructura basica de una Casa de Bolsa:

DIRECCION
GENERAL

[ 1 13 I 1
PROMOCION QPERACION ANALISIS ADMINISTRACION | |FINANCIAMIENTO
CORPORATIVO

Fuonte: Organigramsa abtenido do Ls PAGINA aficitl de | a Bolas Mexicona ds Valorss en ntermat: wuwlbmscem Ao 1999

Es importante indicar que la conformacion de los grupos financieros ha sido un
camino singularmente complejo, en la cual ha sido frecuente la existencia de
duplicidades entre las lineas fundamentales de negocios. Sin embargo, en lo que
corresponde a las actividades especificas de una Casa de Bolsa claramente se
distingue la intermediacién de valores en el mercado secundario, asl como la
administracion de portafolios, estas actividades no pueden ser efectuadas por la
Banca Comercial.

Asimismo, mientras la Banca Comercial puede realizar emisiones de deuda piblica,
la de empresas privadas es realizada casi en exclusiva por las Casas de Bolsa, Yale
la pena destacar, que para el funcionamiento de una Casa de Bolsa no sdlo 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 los requisitos basicos a cumplir por las Casa de Bolsa,
destacan los siguientes™

U Estar inscritos en ia seccidn de intermediarios de la Comisién Nacional
Bancaria y de Yalores.

0 Adquirir una accidn de la Bolsa Mexicana de Valores al que estan inscritos.

0 Realizar la obligatoria aportacion al fondo de contingencia en favor del
pliblico inversionista.

G Designary mantener un minimo de dos operadores en ¢l piso.

0 La designacién del Director General de una Casa de Bolsa debera cotitar con
la aprobacion de |a Comisién Nacional de Valores.

“Dentro de la labor de intermediacion, las Casa de Bolsa podrén realizar entre

otros, los siguientes servicios™™

0 Realizar operaciones de compra venta de valores dei mercado, incluyendo
aquellos del mercado de dinero que estan autorizados para manejar.

O Presentar asesoria en materia de mercado de valores a las empresas y al
publico inversionista.

a Facilitar la obtencidn de créditos para apoyar la inversion en Bolsa.

O Apoyar a los inversionistas, tanto personas fisicas como institucionales,
para |a integracion de ou cartera de inversion y en la toma de decisiones de
inversién en la Bolsa.

a Proporcionar a las empresas la asesoria téchica necesaria para la
colocacién de los valores en el mercado.

L.a mayeria de los ingresos generados por las Casas de Bolsa mexicanas provienen
de actividades de intermediacion, por comisiones en su calidad de “broker”y por
P f N “ » ’ . ’
posiciones propias en eu calidad de “dealer” Asi mismo, la mayoria de las
colocaciones de deuda y capital a través del mercado de valores son hechas por las
Casas de Bolsa.

Las Casas de Bolsa como instituciones estructuradas han ayudado a constituir
un mercado de valores eficiente, a la vez que se han desarrollado ellas mismas.
Actualmente las Casas de Bolsa han elevado su eficiencia hasta superar lo
realizado por lo Agentes de Valores Personas Fisicas.

* Ley del Mercado de Yaleres, Articulo 17° y 187 Requisitos basicos de la Casa de Bolsa México, DF, Afio: 2000
id Ley del Marcado de Yalores, Articulo 22° Servicios que ofrece ias Casas de Bolsa, México, OF, Afic: 2000
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Este desanollo ha permitido mejorar

La capacidad de servicio.

La proteccion del interés del Publico.
La eficiencia técnica.

La transparencia en las operaciones.

O 0o 0o

Para cumplir adecuadamente con sus objetivos, las Casas de Boloa han creadoe
diversas estructuras administrativas que les permitan atender la demanda de
servicios de acuerdo a caracteristicas propias.

A continuacion se presenta la relacion de las Casas de Bolsa nacionales y
extranjeras que operan actualmente:

- Accival Fina Yalue Merrill Lynch
Arka GBM Multivaiores
- Bancomer Goldman Sachs Santander Mexicano
Bankers Trust Inbursa Somoza, Cortina y Asociados
B Banorte ING Barings Valores Bursétiles
BBV-Probursa Interacciones Valores Finamex
B Vital  nverlat Yalores Mexicanos
Bursamex Inversora Bursatil Value
CBl Invex Vector
i Deutsche Morgan Ixe
[_ Estrategia Bursatil JP Morgan

Fuenta: Cusdro obtenide do la PAGINA oficial d2 Ls Bolsa Mexicana de Valores en Internet, ansldan amr Fecha 2000 donde hace
mencidn a les Cazas de Boloa actusies.

SOCIEDADES DE INVERSION

Las sociedades de inversion son instituciones que tienen por objeto la adauisicion
de valores y documentos seleccionados de acuerdo a un criterio de diversificacidn
de riesgos establecido previamente. Tales adquisiciones se realizan con recursos
provetiientes de la colocacion de las acciones representativas de su capital social
entre el pequetio y mediano inversionista, permitiéndole acceder al mercado de
valores, contribuyendo con ello al ahorro intemo y al desarrcllo del sistema
financiero.
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Las sociedades de inversidn se constituyen, como consecuencia, en una opcion
viable para un sinniimero de inversionistas que desean diversificar sus inversiones a
través de la adquisicion de una cartera de valores, cuya mezcla se ajuste lo mas
posible a sus necesidades de liquidez, a sus expectativas de rendimiento y a su
grado de aversidn al riesqgo, independientemente del monto que inviertan.

La figura de Sociedades de Inversion, es una de las mas relevantes en ¢l mercado
financiero burs4til, hay due tener presente gue en el mercado intemacional, sin los
recurses aportados por las Sociedades de Inversién, los Fondos de Pensiones y los
Fondos Mutuos no habria liquidez y profundidad que caracteriza a dichos
mercados.

ESPECIALISTA BURSATIL

A fin de hacer mas liquido, profundo y amplio al mercado de valores mexicano, se
ha comenzado por parte de las autoridades reguladoras a permitir la entrada de
nuevos intermediarios. En este sentido, cobra interés la reciente figura del
especialista bursatil mexicano.

“Los participantes del mercado de valores en México, consideran que una vez
autorizado el especialista bursatil, la siguiente fase es introducir modificaciones,
para que dicha figura sea la de un auténiico especialista, como ocurre en las
Bolsas intemacionales de valores™. ¥

% ey del Mereado de Yaloces. Articulo 5%, 6° y 12° Bia De las sociedades de inversidn México, DF, Afio; 2000
" Ley del Marcada dz Yalores. Articulo 17°,19° y 22° Bis. De los especialistas buredtiles, México, DF, Afe: 2000
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ORGANISMOS DE APOYO

BOLSA MEXICANA DE VALORES

Actualmente, el Gnico mercado de valores organizado en México opera a través de
la Bolsa Mexicana de Valores, sociedad andnima, cuyos origenss se ubican hacia
fines del siglo pasado y cuya fase importante de desarrollo se presentd hasta
mediados de la década de los 70's.

Durante mucho tiempo ia magnitud de |a intermediacion financiera generada en
este mercado fue marginal. Un hecho trascendental para su desarrollo lo
constituye la promulgacion de la Ley del Mercado de Valores de 1975, en la cual se
otorga al mercado bursatil el marco juridico sobre el que realizara sus operaciones.

“La Bolsa Mexicana de Valores es una institucion organizada bajo la forma de
Sociedad_ Anénima de Capital Yariable, que cuenta cov la autorizacidén de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico para efectuar sus funciones™.

Los objetivos que la Bolsa se plantea son: facilitar la realizacion de operaciones de
compra venta de valores emitidos por las empresas piblicas o privadas que
requierent captar recursos para propiciar eu propio crecimiento, y promover el
desarrollo del mercado bursatil, brindando asi un sewvicio que contribuye al
funcionamiento eficaz de la economia nacional.

De acuerdo con la Ley det Mercado de Valores, ia Bolsa deja de considerarse una
institucidn auxiliar de crédito, siendo factible realizar las siguientes funciones:

o Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que permitan la
realizacién de operaciones bursatiles de manera eficiente, transparente y
segura: incluyendo la infraestructura de registro, control, compensacion y
liquidzcion de tas operaciones.

0 Supervisar que las operaciones se realicen dentro de los lineamientos legales
establecidos para regular la actividad bursatil,

o Vigilar el estricto apego de las actividades de |las Casas de Bolsa a las
disposiciones que les sean aplicables.

a Cuidar que los valores inscritos satisfagan las demandas y requerimientos
correspondientes para ofrecer maxima seguridad a los inversionistas.

3 |nduccién al Mereada de Yalores, Asociacidn Mexicana de lntermedincios Buredtiles,
Folleto informativo emitido por ta Bolsa Mexicana de Valores. Ba. Edicidn. México, DF, Afio: 1998,
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o Difundir ampliamente las cotizacienes de los valores, los precios y las
condiciones de las operaciones que se gjecuten diariamente, asl como ias
caracteristicas de los valores inscritos y de las empresas emisoras.

0 Vigilar la integridad del mercado de valores a través de estrictas normas de
autorregulacién.

o Realizar aquellas actividades analegas o complementanras de las anteriores
que les autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico a través de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores™ .

“La Asamblea General de Accionistas es el drganc supremo de la Sociedad, |a cual
podra acordar y ratificar todos los actos y operaciones de ésta y sus resoluciones
seran cumplida5 por la persona que ella misma designe, o a falta de designacion,
por el administrador o por el Consejo de Administracién™*

“Los acciohistas de la sociedad son las casas de bolsa, y los especialistas
bursétiles, y son ellos o sus representantes debidamente autorizados, los Unicos
que pueden realizar operaciones en el local de la institucién™? La autoridad
gjecutiva de mayor jerarquia es el Director General, quien €5 el responsable ante el
Consejo de Administracion del desarrollo institucional.

INSTALACIONES: la sede de la Bolsa es el Centro Bursatil en
donde se encuentran ademéas de las oficinas administrativas de la misma y de
otras instituciones del medio, el 5alén de Remates y un Centro de Informacién
Bursatil.

SALON DE REMATES: También conocido como Piso de Remates (o
simplemente: Fiso), ¢s un recinto ubicado en las instalaciones de una bolsa de
valores y que esta debidamente acondicionado para servir de sede a la realizacion
de las operaciones de compra-venta de titulos-valor tanto en la bolsa, como en el
Registro Nacional de Valores e intermediarios.

> Ly del Mercado de Yalores. Articulos 290. a 390. De |as Bolsas de Valores. México, DF, Afie: 1999

* gy f3eneral de Seciedades Mercantilea, Articulo 178° De las Asambleas Generalze. Afio: 2000
¥ Reglamente Interior de la Bolsa Mexicana de Yalores, Cap. I, Art. 194°. México, DF, Afio: 1999
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INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES
SD. INDEVAL

“Genéricamente puede entenderse al INDEVAL como el custodio de los valores
negociados en la Bolsa, asi como la entidad encargada de realizar los servicios de
administracion, trasferencia, compensacion y liquidacion de valores™?,

Concretamente, presta los servicios de guarda, administracion, compensacic')n,
transferencia y liquidacién de los valores, recibiendo bajo contrato de depbsito y
administracién los titulos negociados en la Bolsa. Cabe hacer mencion que el
INDEVAL no presta tan sblo sus servicios para valores inscritos en el mercado, sino
que esta autorizado por la Comisién Nacional de Valores para recibir en depbsito y
administracién valores, titulos y documentos de casas de bolsa, instituciones de
crédito, aseguradoras, afianzadoras, sociedades de inversion y de otras
instituciones autorizadas por dicha Comision.

El que los valores se¢ mantengan siempre en un mismo lugar, conlleva a que ia
institucion tenga facultad para compensar y liquidar cuentas entre los

depositantes, asi como para administrar los valores por cuenta de los clientes.

A continuacién se presenta la estructura organizacional de la SD. INDEVAL.

DIRECTOR GEHERAL
1
I ] [ ]
DIRECCION CUSTODIA DIRECCION DE DIRECCION DE DIRECCION DE
DE VALORES OPERACION LIGUIDACION SI5TEMAS
ESTECIALISTA SUBDIRECCION GERENCIA DE SISTEMAS
MONTERREY OPERACION LOCAL ] OPERATNGS
ESPECIALISTA | SUBDIRECCION GERENCIA DE SI5TEMAS
SEGURIDAD INTERNACIONAL ADMINISTRATIVOS
SUBDIRECCION SUBDIRECCION OPERACION
JURIDICA Y S0PORTE TECNICO

*2 | my del Mercado de Yalores, Articulo 54° a 56° De las instituciones para el dcpéoito de vatores México, DF, Afio
2000
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ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS
BURSATILES

“La Asociacién Mexicana de Intermediarios Bureatiles (AMIB), es el drgano por
excelencia que representa al gremio bursatil, es decir, a los intermediarios en
especial ante las autoridades de regulacién” *°. La Asociacion ests integrada en
Comités de trabajo, los cuales sancionan periddicamente, y a través de los cuales ¢l
gremio presenta sus requetimientos para negociar ante las autoridades y
desarroliar el mercado de valores.

La AMIB s¢ propone fos siguientes objetivos generales:

o Promover el desarrollo firme y saro de la intermediacion del mercado de
valores.

o Promover cambios en la legislacion bursatil, con 1a finalidad de hacer mas
rapida y eficiente la intermediacion de los valores.

a Promover medidas de autorrequlacion relacionadas con las actividades de
58U agremiados.

o Contar con la representacién y apoyo de los Asociados para la defensa de
los intereses de las Casas de Bolsa y det mercado de valores.

*° E| marcade de Valores en México, Estructyra y Funcicnamisnto, Efrain Carp K. Editonat Trillas 1% Edicidn México,
DF, Aflo: 1998 Pag. 56-58
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Finalmente, el siguiente cuadro presenta las caracteristicas relevantes de los
demas organismos que apoyan el funcionamiento del mercado de valores en México.

CARACTERISTICAS RELEVANTES DE LAS INSTITUCIONES DE APOYO
sPARA EL-MERCADO DE VALORES

. FONDO DE
"CONTINGENCIA PARA
ANVERSIONISTAS DEL

MDO DE YALORES -

INSTITUCIONES FARA.

LA CALIFICACION DE . |

LOG VALORES

“VALUADORAS DE
S0CIEDADES DE
INVERSION

ACADEMIA MEXICANA
DE DERECHO
- BURSATIL

1. Instrumentos  de
Interés  Pdblico  creado
per la BMV, Casas de
Bolea, y apoyado por la
SHCP.

L Ingtituciones
autorizadas por la CNV
en abril de 1989,

1. Se incluyd esta figura
en las modficaciones 4o
la Ley de Sociedades de
Inversidn en diciembre de
1992.

1. Institucidén creada en
jutic de 1978 con
finalidad de desarroliar el
derecho bureatil.

la

2 Su objetivo es proteger
a los inversionistas en su
patrimonio,

2. Dictaminar eobre la
calidad de toda empresa
nacional desee
colocar papel comercial

qUG

2. La valuacidn de loe
activos  perd  para
calcular el precio de las
acciones que emitan las

2. Desarrollar trabajos
sobre normas que
regulan el funciortamiente
del mercado bursatil

por medio de oferta|Sociedades de Invereidn

publica
3. la proteccién ¢s |3, Para la calificacién se|3. Las Socicdades de|d. Realizar laborcs de
cuando ¢l inversionieta | contemplan aspectos | Inversién deberén valuar | investigacién BObre
no recibiera los valores | administrativos, sus acciones con | aspectos normativos
de su propiedad por|informacién  financiera | entidades independientes | aplicadoe para una mejor

parte de las Casas de
Bolsa como consecuencia
de actoe propios de su
actividad profesional

histérica y un anilisis
comparativos con otras
emigoras del mercado

de acuerdo a los
procedimientos

estipuladoe por la CNBY,

narmatividad del

mercado.

4. Queda excluida Ia
pérdida patrimonial por

ganancias licitas que los

4, Las categordas de
page eportuno de las
emisaras van de mayor a

4, Los BOCIOS ¥
funcionares de  lae
Valuadoras deberdn ser

4. Prestar servicios de
difusidn de la cuitura
bursatil.

intermediarios no | menor, de acuerdo a la|ajenos a la admén y
transfiieran &  los | clasificacibn establecida | operacibn  de  cualquier
inversionistas por las propias | Fonde  de  Inversidn
calificadoras registrado en el mercade.
5, Ge excluyen las[B. La evaluacidn ee
pérdidas  patrimoniales | prerrequisito de la CNBY
por alza o baja de los|para autorizar ta
valores en el mercado, colocacidn del papel.
6. Se excluyen los| 6. La calficacién eerd
quebrantos patrimoniales | objeto  de  informacién
por intermediacion { piblica y tendrd una
financiera. vigencia igual a la
duracién de la oferta
piblica.

Fuente: Elaborado por la Direccidn de Investigacion de la SHCP an su PAGINA oficial sww.olicrmaget Al 1999
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CAPITULO 11

MERCADQ PARA LA MEDIANA
EMPRESA EN MEXICO

Con el fin de proporcionar a las empresas medianas nacionales fuentes de
financiamiento nuevas, las autoridades mexicanas y la Bolsa Mexicana de Valeres
implantaron los mecanismos para crear el Mercado para la Mediana Empresa
Mexicana (MMEX) que permite la negociacion de las acciones de estas empresas.

Después de analizar distintos esquemas y propuestas, se fue definiendo et marco
regulatorio dei mismo y se consideraron para este efecto diversos aspectos legales,
financieros, administrativos y operativos.

Asl, en la circular 11-22 de la Comision Nacional de Valores se establecen los
requisitos que debe cubrir una organizacidn para que pueda considerarse dentro del
estrato de las medianas empresas y se seflalan los requerimientos que debera de
satisfacer para inecribirse en la Seccion de Valores, Sub-seccion "B, del Registro
Nacionat de Valores e Intermediarios, asi como aquellos que se estipularon para la
cohservacion de este registro. Por otra parte, para la autorizacién de la Oferta
Pdblica, se determiné que la etisora debera observar el cumplimiento del articulo
14° de la Ley del Mercado de Valores.

La Bolsa Mexicana de Valores, también ha definido la documentacién que la
emisora debera proporcionar para ingresar a la nueva seccion creada con este fin,
estableciendo un sistema electronico de subasta para todas lag transacciones.

Por (ltimo, ta SD. Indeval implantd el mecanisimo de “titulo Gnico”, que consiste en
depositar la totalidad de la emision, mediante el amparo de un sdlo titulo; este
mecanisMo resultd totalmente innovador y situé al mercade mexicano a la
vanguardia respecto a esta practica.

Indudablemente, el inicie del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana
representd un esfuerzo importante para todas las instituciones y empresas que
participan en él. En el desarrollo de este trabajo se observan diversos beneficios que
derivaran para las medianas empresas, particularmente en lo referente a su
modemizacidn y crecimiento, factores que en suma incidiran significativamente en
el progreso de |a nacion.
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ANTECEDENTES

La creacién del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece una
alterativa para satisfacer los requerimientos derivados de la apertura comercial
que ha colocado a las medianas empresas ante una posicion de continua
competencia, que les exige crecer y modemizarse con ef fin no sdlo de permanecer,
sino de lograr un desarrollo dentro det mercado.

Este mercado viene a ser una via de financiamiento a largo plazo en la que este
estrato podrd tener acceso a recursos financieros que permitan la reduccién de
sus costos, mediante la colocacion de capital o deuda.

Consideratdo que la incursién al Mercado Principal estaba practicamente vedada
para las medianas empresas debido a que éstas no se encuentran en posibilidad de
cubrir los requerimientos establecidos, se cred una seccidn en la Bolsa Mexicana de
Valores con el objeto de facilitaries el acceso a la misma.

Esta clase de mercados no es algo nueve; en los Estados Uhidos desde 1977
existe el NASDAQ, que sena el equivalente al Mercado para la Mediana Empresa
Mexicana. EI NASDAQ es el segundo mercado mas importante de Estados Unidos,
en él se operan acciones de mas 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 (ltimos 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 econdmico del pais mediante su apayo a la micro, pequefia y
mediana empresa.

En virtud de que este nueve mecanismo favorece la obtencién de recursos
necesarios para el desarrollo de nueves proyectos y a una reestructuracion
financiera sana que permita el crecimiento de la empresa, Nacional Financiera ha
participado activamente en la creacidn de este mercado; por lo que fungird como
intermediario financiero y asesor de aquellas empresas que asi lo soliciten.

Asi mismo, la Institucion intervendri activamente al destinar recursos que le
permitan una mayor liquidez a este mercado y una mayor bursatilidad a las
acciones de sus emisoras.,



La funcién primordial de ia Bolsa Mexicana de Valores (BMV) es proporcionar la
Infraestructura y los servicios necesarios para la realizacion eficaz de los procesos
de emision, colocacién e intercambio de valores y titulos inscritos en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios, y de otros instrumentos financieros.

“Dentro de este marco, y con el objetivo espcoffico de propiciar el desarrollo de |a
empresa de tamaflo medio, la Bolsa Mexicana de Valores instrumentd el Mereado
Intermedio hoy llamado Mercado para la Mediana Empresa Mexicana (MMEX)™.*

El & de marzo de 1993, la BMV puso en marcha un nuevo mercado, deriominado
Mercado Intermedio, para la inscripcién, oferta pablica y negociacién de acciones
emitidas por empresas de tamafio 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 inscripcion y
registro en Bolsa de las acciones representativas del capital social de
Controladora de Farmacias (COFAR). “No se traté de una oferta piblica inicial,
debido a que el listado de COFAR fue resultado de la escision y canje de acciones
de Nacional de Drogas (NADRQ}, empresa que ya se encontraba listada en la
BMY™.*

La primera empresa en utilizar el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana
para realizar una oferta pilblica inicial de acciones fue Médica Sur (Médica), al
colocar en Bolea el 10 de marzo de 1997, 33 millones de pesos equivalentes al 30%
de su capital social. )

Los titulos 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 electroticos.

Este esquema de operacion consistia en convocar a uha subasta en la que podian
participar todos los intermediarios, mediante el ingreso de posturas de compra y
venta durante un horario predeterminado. A la hora sefalada, el sistema, a través
de un algonitmo, calculaba los precios a los cuales eran ejecutadas todas las
ordenes, en caso de que existieran contrapartes.

-t

Libro amitido por ta Bolea Mexicana de Valores. 24 Edicién. México, DF, Ano 1999
** IDEM
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Con la finalidad de aumentar el nimero de emisores e inversionistas, asi como
para facilitar la negociacién de las acciones del MMEX, se inicio la operacion de
estos titulos el 26 de agosto de 1926, a través del Sistema Electrbnico de
Negociacién, Transaccion, Registro y Asighacién para el Mercado de Capitales
(BMV-SENTRA Capitales), bajo la modalidad de negociacién continua. Es asf como
el MMEX, ofrece una infraestructura modema y adecuados sistemas de operacion,
eh beneficio de todos los participantes en el mercado.

En el MMEX se colocan y negocian titulos accionarios emitidos por empresas
mexicattas que cumplan con los requisitos establecides por ta Ley, la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBVY) y la Bolsa Mexicana de Valores (BMY), y
cuyo capital contable sea mayor a 20 millones de pesos. Las acciones son
operadas, a través del sistema electronico BMV-SENTRA Capitales y bajo la
modalidad de negociacion continua. En este mercado participan todas las casas de
bolsa autorizadas para operar en la BMV, y los titulos en él negociados pueden ser
adquiridos por inversionistas en general.

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

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

“A continuacién, enumero los principales objetivos que se persiguen con la
. . . . i,
colocacién de emisoras en el Mercado para ia Mediana Empresa Mexicana ™

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

0 Establecer un nuevo nicho en la Bolsa Mexicana de Valores para la captacion
del ahorro intermo y extemo,

o Ofrecer una diferente via de financiamiento a la mediana empresa con bajo
costo financiero que permitira impulsar nuevos proyectos y hquidar pasivos
ohierosos.

a Reestructurar financieramente a las medianas empresas.

0 Lograr una adecuada formacién de precios, que a su vez, permitan valuar
correctamente a dichas empresas y sus proyectos.

g Coadyuvar en |a interacionalizacién de la mediana empresa.

o Proporcionar al mercado toda \a informacion, relativa a estas emisoras, que
de alguna manera incida en la formacion del precio de sus acciones.

o Promover ¢l desarrollo del pals, fomentando el progreso de empresas con
alto potencial de crecimiento,

VENTAJAS

El Mercade para la Mediana Empresa Mexicana ofrece muy diversas ventajas,
tanto a las emisoras que participen en él, como a sus accionistas. A continuacion
menciono las principales®”:

o Financiamiento Via Capital.

Entre los beneficios mas importantes, destaca preponderantemente la posibilidad
de financiar la empresa, mediante la colocacion de acciones. Asi, 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 los recursos se obtienen de una
manera permanente.

*® |nduccidn Al Mercado de Yalores, Asociacién Mexicana de Intermediarios Bursatiles,
Folleto informativo emitide por (a Bolsa Mexicana de Valoree. 3a. México, DF, Edicién. Afo: 1298,
+7 IDEM
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0 Mayor Capacidad de Endeudamiento.

Derivado de la reestructuracién resultante del aumento de capital, la organizacion
incrementa su potencial de endeudamiento, al presentar un apalancamientoe que se
abre a una organizacién mas sblida, que cuenta con el respaldo de estar listada en
la Bolsa Mexicana de Yalores.

o Mayor Proyeccion.

Al hacerse plibiica la empresa, éola obtiene una mayor proyeccién 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 ambito de las relaciones con
sus clientes, proveedores, instituciones financieras, etc.

0 Estimuios Fiscales.

Otra ventaja la constituye la exencién de impuestos a las ganancias de capital,
cuando la negociacién se efectiia a través de la Bolsa Mexicana de Valores. Lo
anterior representa un importante atractivo para los fuevos inversionistas
(personas fisicas), mientras que para los anteriores, sighifica la posibilidad de
colocar sus participaciones sin gravar siquiera las utilidades de capital que se
vinieron gestando en el periodo anterior a su inscripeién en Bolsa.

o Bursatilidad de a Accién.

Un factor positivo para los accionigtas originales consiste en la factibilidad de
transferir sus titulos a través del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, lo
que les permite retirar posiciones, o bien, diversificaras. Esto resulta muy
atractivo, ya que anteriormente a la inscr'ipcién al mismo, la negociabilidad de las
accioties era muy baja.

o Dividendos Atractivos y Mayor Valor de Mercado.

Para el inversionista se presenta otro importante beneficio, que consiste en el
otorgamiento de atractivos dividendos, muchas veces superiores a los del Mercado
Principal. Esta politica se establece previamente para estimular a los
inversionistas.



Q Asociaciones Estratégicas.

El logro de mayor prestigio y confiabilidad incrementa la posibilidad de
asociaciones con firmas extranjeras, lo que e3 particularmente importante en esta
época de apertura comercial, en la que este tipo de asociaciones ha adquirido una
mayor relevancia.

a  Modemizacién y Eficacia.

Cabe seflalar que el hecho de incursionar al Mercado paia la Mediana Empresa
Mexicana, incide en una mayor responsabilidad por parte de las empresas para
cotivertirse en entidades mas productivas y mejor organizadas. Esta modemizacion
es exigida por una gama amplia de nuevos socios capitalistas, lo que finalmente
representa un gran beneficio para las propias organizaciones que deberan optimizar
el uso de los nuevos recursos, a fin de hacerlos mas rentables.

o lncremento en el Potencial de Crecimiento.

Es importante considerar que el alto potencial de crecimiento que se presenta en
el estrato de las medianas empresas, se incrementarad considerablemente al
aprovechar los miltiples 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 mayon'a de los casos es
muy inferior.

o Pardmetros y Proyecciones Confiables.

El establecimiento de un valor de mercado permite efectuar caleulos y
estimaciones correctas con relacién a la rentabilidad de futuros proyectos. A lo
anterior debemos afadir, el apoyo eficaz que representa la elaboracién de los
estados financieros pro-forma; estimados de acuerdo con las proyecciones
establecidas conforme a la futura colocacion en el Mercado para la Mediana
Empresa Mexicana, que posteriormente serviran como parématro a la empresa.

a Seleccion del momento mas oportuno para la colocacion.

La emisora tiene la opcion de registrarse en ei Listado Previo, que le permite
efectuar todes sus tramites y contar anticipadamente con un registro que la
faculta a elegir la fecha de colocacidn cuando las condiciones det mercado le sean
més favorables.



VENTAJAS CON RELACION AL MERCADO PRINCIPAL®

Q  Menores Requisitos de Inscripcion.

Contar como minimo con un capital contable de 20 miillones de unidades de
inversion, es 5 veces menor al exigido en el Mercado Principal; mientras que el
nimero minimo de 100 inversionistas en la Oferta Pablica, corresponde al 0% del
Mercado Principal. {o anteror, facilita considerablemente la inecr'ipcién de una
emisora en el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana.

o Menores Requisitos de Mantenimiento.

Que la emisora cuente como minimo con un capital contable de 10 millones de
pesos, y que exista un minimo de S0 inversionistas, cuya inversion independiente
sea diversificada; lo cual equivale a la mitad del Mercado Principal, lo que reduce
sighificativamente el riesgo de que la emisora pierda su registro.

o Reducsidn en la Periodicidad.

Trimestralmente ta emisora debera proporcionar informaciéh econdmica, financiera
y juridica; sin embargo, algunos rubros como capacidad instalada, construcciones
en proceso, etc. a diferencia del Mercado FPrincipal, solo deberan entregarse
anualmente.

Q Sistema Electrénico de Subasta.

La totalidad de las operaciones se realizaran directamente por medios
electronicos , lo que dard mayor confiabilidad a estas transacciones.

a Negociacién de Acciones,

En el mercado secundario se operan lotes de 1,000 acciones facilitando la
participacion de pequefios inversionistas.

“® induccidn al Mercado de Yalores, Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles,

Folleto informativo emitido por la Bolsa Mexicana de Yalores. 3a. Edicidon. México, DF, Afic: 1938
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PARTICIPANTES

“El proceso de emisién, colocacién e intercambio de valores en el mercado bursatil
s¢ realiza a través de la intervencion de emisores, casas de bolsa e
inversionistas™?,

EMISORES: Son las entidades o empresas que, cumpliendo con las
disposiciones vigentes y siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen
valores al piblico inversionista en el mercado mexicano de valores.

CASAS DE BOLSA: Actlan como intermediarios en el mercado bursétil y se
ocupan de las siguientes funciones: brindar asesoria a las empresas en la
colocacién de valores, y a los inversionistas en {a constitucién 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, en la
negociacion de valores en la BMV.

INVERSIONISTAS: Son las personas fisicas o morales, nacionales o

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

EMISION Y COLOCACION DE ACCIONES

Considerando que las acciones son titulos que representan una de las 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 emigidn de nuevas acciones
implica, precisamente, allegarse mas socios capitalistas (o en algunos casos,
mantener los mismos con una mayor participacion), lo que conlleva un aumento de
activos sin incremento de pasivos. Resumiendo, podemos decir que es una fuente de
financiamiento via capital.

Asl, para realizar una Oferta Plblica Primania, 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
publico inversionista la suscripcidn de la parte del capital correspondiente al
aumento decretado.

* Elmarcado de Yalanea en México. Eatructura y Funcionamicnte. Efrain Caro R. Editorial Trillas 12, Edicidn México,
DF, Afior 1998 Pag, 73
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Los inversionistas son enterados mediante un prospecto, cuya caratula (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 suscripcion, podran
realizaria precisamente a través de un intermediario financiere en la Bolsa
Mexicana de Valores.

Es importante diferenciar entre una Oferta Primaria y una Secundaria, ya que
ésta dltima no implica un incremento de capital o algin beneficio econdmico directo
para la emisora. Se trata Gnicamente de un cambio de accionistas; es decir, que ¢l
titular de acciones emitidas con anterioridad, transfiere la propiedad y los
derechos de estos titulos a un tercero, a través de la Bolsa Mexicana de Valores.

REQUISITOS DE INSCRIPCION Y
MANTENIMIENTO

Los requisitos de inscripcion que deben cumplir las empresas en el MMEX, estan
establecidos en la Circular 11-22 emitida por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, publicada en el Diario Oficial de la Federacion el & de marzo de 1993, a
decir

REQUISITOS CUANTITATIVOS

~REQUISITOS:DE ERCADOY MERCADQ PARA LA
NSCRIPCION RINCIP MEDIANA EMPRESA *
HISTORIAL DE OPERACION 3 AloS 3 ANOS
CAPITAL CONTABLE 125 MILLONES DE 20 MILLONES DE
(ANTES DE LA EMISION) | UNIDADES DE INVERSION | UNIDADES DE INVERSION
UTILIDAD NETA PROMEDIO POSITIVA POSITIVA
OFERTA 15% DEL CAPITAL SOCIAL | B0% DEL CAPITAL SOCIAL
PUBLICA PAGADO PAGADO
NUM. DE 200 100
ACCIONISTAS
" Fuente: Tripticos explicalivos de Nafin referente # los requisitos da ncursidn sl Marcado pars ls Medisna Exp Mo Afio: 1999
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REQUISITOS DE INSCRIPCION

Historial de operacién de por lo menos tres afios, salvo en los casos de empresas
controladoras, cuyas principales oubsidiarias cumplan con este requisito.
“Tratandose de sociedades de nueva creacién, por fusidn o escision, este requisito
debera acreditarse respecto de las sociedades fusionadas o la sociedad
escindente, segiin corresponda™®.

CONTAR COMO MINIMQ CON UN CAPITAL CONTABLE
DE 20 MILLONES DE UNIDADES DE INVERSION

La sumatonia de resultados de los Ultimos ejercicios sociales, arroje utilidades.
Cuando en opinidn de la BMVY se trate de sociedades con potencial de crecimiento,
se podran autorizar excepciones.

La oferta pﬁblica de suscr'ipcién o venta de acciones comprenda por lo menos el
30% del capital pagado de la sociedad, dcspuée‘o de la colocacidn, y

Que se alcance un minimo de 100 accionistas una vez hecha la colocacién, cuya
inversion individual sea diversificada respecto del monto total de la oferta.

REQUISITOS DE MANTENIMIENTO

“Que la emisora cuente como minime con un capital contable de 10 millones de
pesos, de acuerdo a la informacidn finarciera dictaminada de su ditimo ejercicio
social™.

Que las acciones distribuidas entre el pdbh’co inversionista sean representativas
por lo menos del 20% del capital social pagado de |a sociedad, y

Que exista un miiimo de 50 inversionistas, cuya inversién individual sea
diversificada.

50} “ 1Ex. E /D) i .

Libro emitido por la Bolsa Mexicana de Yabres. 2% Edicidn. México, DF, Afo 1999
[
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INFORMACION REQUERIDA

Las empresas interesadas en inscribirse al MMEX deberan presentar una solicitud
a la CNBY para obtener la inscripcidn de sus acciones en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios, y otra solicitud para el listado de dichas acciones en la
BMV. “La informacion que debera contener la solicitud de inscripcion se refiere en
general a [os siguientes aspectos™?

[m]

Caractensticas del capital social, en particular, de su composicion antes y
después de realizarse la colocacion de acciones.

Caracteristicas de la oferta publica, definiendo si s primaria o secundaria,
y especificando nimero de acciones, valor hominal, series y porcentajes que
representan.

Informacion de caracter legal, incluidos los estatutos que rigen a la emisora
y el acta de asamblea de accionistas que autoriza la emisidn.

Informacién técnico-econémica, definiendo el giro o actividad de la empresa
y cifras acerca de su capacidad instalada y utilizada, asi como la
participacion que tiene en los mercados, entre otras.

Informacién financiera, con estados financieros dictaminados y
proyecciones financieras, en ambos casos por lapsos de tres meses.
Informacién complementaria, es decir, datos generales de los consejeros y
funcionarios de la empresa, el prospecto de colocacion y estadisticas sobre
los derechos decretados en los tres ditimos afios.

X gra la ana
Libre emitido por 1a Bolea Mexicana de Valoree.

1o PR 417 vuls)

2% Edicidn. México, DF, Aflc 1999



REQUISITOS DE LA CNBV

0 “Solicitud por escato de la sociedad emisora, con los sigutentes datos”™:
v Denominacién y domicilio de la Sociedad.

¥ Nombre y personalidad del representante legal: debiendo acreditar su
personalidad mediante poder inscrito en el Registro Piblico de la Propiedad y
del Comercio.

¥’ Fecha de solicitud y firma del representante.

v Denomiracién del intermediario autorizado por la emisora para promover y
tramitar la solicitud ante la CNBV, y nombre del representante de la
intermediaria  legalmente facultado para representaria. Fimma del
representante de la sociedad emisora y de la intermediania.

0 Documentacion e mformacion de caracter juridico.

v Copia del acta de la sesibn del consejo de administracién de la sociedad, en
la que se haya acordado inecribir las acciones en el RNVI, en todo caso esta
copia deberéa certificarse por el Secretario del Consejo.

v’ Testimonio notarial o copia certificada de la escritura constitutiva de 1a
sociedad, asi como los instrumentos publicos en que se hagan constar las
reformas a sus estatutos sociales; en todo caso, deberan incluirse sus
datos de inscripeidn en el Registro Plblico de la Propiedad y del Comercio
respectivo, y cuando sea necesario, en otros registros competentes.

v’ Testimonio notanal, copia certificada notarialmente o por ¢l Secretarios del
Consgjo de Administracidn de la sociedad de Asambleas Generales
Ordinarias de Accionistas, en donde se aprueben los estados financieros de
los tres dltimos ejercicios sociales, o desde su constitucion si la sociedad
tiene una antigiiedad menor.

v Copia de la lista de accionistas asistentes a la (ltima asamblea, firmada
por los concurrentes y autentificada por los escrutadores, indicando a
quiénes representan, con cuantas acciones y el total de acciones
representadas.

%> MMEX: Evelueién del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana,
Libro emitido por ta Bolsa Mexicana de Valores. 2°. Edicion. México, OF, Afp 1999
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v Relacién de las personas que integran el Consejo de Administracion, de los
Comisarios y en su casc de los Comités Ejecutivos, asi como de los
principales funcionarios de la Sociedad indicando la fecha en que fueron
electos o desighados y su antigiiedad dentro de ta empresa.

v Certificacién del Secretario del Consejo de Administracién de la Sociedad en
la que se¢ manifieste la actualizacidn de los libros de actas de asambleas,
sesiones del Consejo y registro de acciones nominativas.

v Ejemplar cancelado o copia fotostatica de loe titulow definitivos, ©
certificados provisionales de las acciones de la sociedad por anverso y
reverso.

¥ Informe de los créditos celebrados que obliguen a coneervar proporciones en
la estructura financiera o limiten el reparto de utilidades.

v Gravamenes, impuestos sobre los activos y eu porcentaje sobre ¢l capital
conttable.

v’ Proyecto del Acta de la Asamblea Genera! Extraordinania u Ordinaria de
Acciohistas, que habra de acordar el aumento de capital y la correlativa
emision de acciones que seran objeto de oferta plblica, y en su oportunidad
de la primera de ellas, testimotio notarial o copia certificada de la escritura
respectiva, con datos de inscripcion en el Registro Piblico de [a Propiedad y
del Comercio de su domicilio social.

¥ Cuadro resumen de los aumentos de capital que se hayan efectuado desde
la constitucion de las empresas; detallando fecha, mento, participaciérl de

los accionistas y nlmero de acta donde se ratifica.

v’ Actas de asamblea ordinarias y extraordinarias certificadas que amparan
los aumentos de capital.

v Solicitante de caracter de controladora, debera presentar ademas:
a) Relacion de sociedades controladoras mas importantes indicando el

porcentaje de participacion accionaria en cada una, as| como el
porcentaje que éstas representan en su capital social y contable.
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b) Las cinco sociedades controladas mas importantes (en funcién 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.

0 Documentacion e informacton de caracter econémico™.

v Estudio técnico-econdmico elaborado por una institucion de crédito o por
profesioniata independiente, debidamente firmado por funcionario facultado,
que debera contener:

a) Actividades de la emisora.- Descripcidn de las actividades a que se
dedica la emisora, indicando lag principales lineas de productos que
elabora con especificacién, en su caso, de 1as respectivas marcas y
nombres comerciales, Traténdose de empresas de servicios, especificar
cudles son éstos.

b) Instalaciones fabriles.- Nimero y ubicacion de todas las plantas
industriales, capacidad de produccion de cada una de ellas y la
proporcién que es aprovechada a la fecha de la solicitud; descripcion
general de la maquinaria seflalando su origen.

¢) Produccién.- Estado que contenga en forma resumida los volimenes de
produccién y de venta a precio de costo, analizado por lineas de
productos; que comprenda los tres (itimos 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
utiizadas para la elaboracion de sus productos, especificando su origen
(proveedores nacionales y extranjeros).

€) Mercado.- Seflalar el mercado de los productos de ta sociedad emisora,
consumidores, competencia (importancia de la empresa frente a otras
del mismo ramo): posicion en el mercado, penetracién y mercado
potencial; volimenes de importacion y exportacion en los dltimos tres
ados, asl como sus canales de distribucién y venta.

5 WMEX: E " A
Libro emitido por \a Bolsa Mexicana de Yalores. 2. Edicién. México, DF, Afie 1999
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) Tecnologia.- Asistencia técnica que recibe la sociedad emisora, sefialando
quienes son sus prestatarios y su hacionalidad, patentes y ficencias de
fabricacion, ndmero de contratos, tipo, vigencia, nimero asignado ante el
Registro Nacional de Transferencia de Tecnologia dependiente de la
SECOFIN,

g) Fuerza laboral.- Destacar el nimero total de sus trabajadores
(sindicalizados y de confianza).

h} Estructura organizacional.- Organigrama de la empresa.

i) Perspectivas.- Planes de inversiones futuras; de diversificacion de sus
productos: de expectativas de demanda; de incrementos en la capacidad
instalada y aprovechada; de generacién de nuevos empleos, etc.

j) Objetivos que se persiguen con la colocacion y resultados econdmicos que
con ella pretenden lograrse (con excepcion de ofertas secundarias).

3.1 Informacién técnico-econdmica que debera ser presentada en los términos
del formato, debidamente firmada por funcionario facultado.

Documentacién e informacion de caricter financiero™,

En los casos de empresas controladoras puras, deberan presentar la siguiente
informacion consoiidada.

v Estados Financieros (Estado de Situacién Financiera, de Resultados, de
cambios en la situacién financiera en base a efectivo y estado de variaciones
en el Capital Contable} firmados por funcionario facultado y dictaminados
por Contador Piblico independiente, incluyendo notas explicativas y el
dictamen correspondiente, relativo a los tres ditimos ejercicios sociales.

v Una revisién limitada de Estados Financieros (Estade de Situacién
Financiera, de Resultados, de cambios en la situacién financiera en base a
efectivo y estado de varaciones en el Capital contable) firmados por
funcionario facultado y dictaminados por Contador Piblico independiente,
incluyendo notas explicativas y el dictamen con una vigencia no mayor a tres
meses a la solicitud de inscripcion.

o

Y

Libro emitido por ta Bolsa Maxicana de Valores, 2%, Edicidn. México, DF, Aflo 1993
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En su caso resumen de avalios de activo fijo, firmado por pento
independiente (Vigencia minima de un afio).

Situacidn Fiscal, en caso de contar con impuestos o beneficios especiales
(subsidios, exenciones y otros).

Destino de los fondos de la colocacion sefialando en forma detallada su
aplicacion y acompafiado de un programa de inversiones trimestralizado, con
excepcion de ofertas secundarias.

Politica futura de dividendos.

Un ejemplar del periddico oficial del domicilio de la sociedad en la que se haya
publicado el uitimo Balance General aprobado por la Asamblea de
Accionhistas, con las notas aclaratorias correspondientes,

Copia del informe del Consejo de Administracion correspondiente al ultimo
ejercicio social presentado a la Asamblea de Accionistas con las notas
aclaratorias, correspondientes.

Relacién de inversiones permanentes en compafiias subsidiarias y asociadas
que figuren en el Balance General correspondiente al dltimo egjercicio social, o
en su caso, en el estado de situacidn financiera de fecha mas reciente,
indicando el porcentaje de tenencia en relacion con el capital social de cada
subsidiaria, su actividad, asi como el procedimiento sequido para su
valorizacion .

Nota: Las emisoras que opten por solicitar su registro previo en el Registro
Nacional de Valores e Intermedianos deberdn enviar escrito suscrito ademas
por el intermediario que haya designado, en el que manifieste su compromiso
de llevar acabo |la oferta pﬁblica de los valores inscritos, en el momento en
aue las condiciones del mercado sean propicias para su colocacion, y
comprometiéndose a proporcionar la informacién solicitada.
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2 Documentacidn ¢ mformacion de la Oferta Pablica y Colocacion de las zcclones ™.

La documentacién a que se refiere este punto deberd de ser enviada
conjuntamente con la detallada en los puntos anteriores excepcion hecha de las
emisoras que se adecuen a los requisitos que establece la Circular 115
publicada en el Diario Oficial del 10 de julio de 1998, las que deberan hacer su
envio en los términos y plazos referidos a la propia circular (esta circular se
refiere al listado previo).

v Programa de colocacién que como minimo debera expresar.

a) Nimero y caracteristicas de las acciones materia de la oferta plblica
y el porcentaje que representan del Capital Social antes y después de
la oferta.

b) Denominacién det intermediario colocador.

¢) En eu caso, denominacion de los miembros del sindicato celocador.

d) Periodo tentativo de colocacion.

e) Bases para la fijacion del precio y monto total de la Oferta.

f) Posibles adquirientes de las acciones.

g) Determinar si las acciones de la oferta plblica estaran
representadas por titules definitivos o por certificados provisionales,
indicando, en el segunde supuesto, la fecha de canje por los titulos

definitives.

v Proyecto de contrato de colocacidn y, en su oportunidad, copia de cada uno
de los ejemplares corregpondientes firmados por las partes contratantes.

v Proyecto de contrato de sindicacidn y, en su oportunidad, copia de cada uno
de los ejemplares correspondientes firmados por las partes contratantes.

v Proyecto de prospecto de colocacidn (tres ejemplares para su revision) con
uh contenido minimo de:

8 pMMEX: Evolucién del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana,
Libro emitido por la Bolsa Mexicana de Valores. 2. Edicién. México, DF, Afic 1999
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a) Cardtula- Misma que deberd expresar, invariablemente, el nimero y
caractenisticas de las acciones: su precio unitario y el importe total de la
oferta, la enumeracion genérica de los posibles adquirientes de los titulos, el
periodo de la colocacién, la denominacién del intermediario colocador y, en su
caso, de los miembros del sindicato correspondiente, asi como la fecha del
prospecto y ta autorizacion de la oferta.
)] indice con capitulos relativos a:
i. Laemisidn.
ii. Laempresa.
ii. La informacidn financiera.
i.- El capitulo de 1a emisidn debera contener como minimo:
1) Tipo de valor.
2) Tipo de Oferta.
3) Destino de los fondos.
4) Nimero de acciones ofrecidas.
5) Serie.
©) Precio de colocacion.
7) Valor Nominal.
&) Monto de la Gferta.
9} Capital Social actual (fijo y variable),

10) No. actual de acciones y en su caso division por series.

1) Capital Social después de la colocacién.
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12)
)

14)

15)

Porcentaje que represente la colocacion del Capital Social.
Clave de Pizarra.

Miltiplo precio / utilidad:
Ultimo ejercicio dictaminado.
Ultimos doce meses (al..).
Del mercado.

De la rama.

Relasion precio / valor en libros:
Ultimo ejercicio dictaminado.
Ultimos doce meses {al...).

Del mercado.

De la rama.

ii.- Lo datos relativos a la empresa, deberan contener como minimo:

1)

2)

3)
4)
5)
0)

7

Denominacion Social.

Antecedentes (Datos referentes a su escritura constitutiva y
reformas).

Objeto Social

Actividad Principal,

Domicilio Social y direccion de sus oficinas principales.
Estructura Organizacional. Organigrama.

Estructura de Capital Social,

Monto del capital social.

Nimero de acciones, series, ete.

Porcentaje de participacion extranjero (en su caso).
Modificaciones, especificando fecha de la asamblea en la que

se decretd el aumento, capital inicial, aumento, capital final y
origen del aumento.
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8)

9)

10)

1)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

Consejo de Administracion. Mencionando fecha donde fue
designado.

Principales funcionarios. A nivel directivo mencionando puesto
y antigliedad.

Trayectoria de la Sociedad. Mencionar los resultados
obtenidos en los dltimos 5 aflos por ventas y utilidades asi
como programas de expansion cubiertos.

Politica de dividendos histérica por © aflos y futura.

Participacién en el Mercado de Valores (en su caso) Valores
inscritos, fechas de registro CNBV y BMVY. Movimiento bursatil
y fuente de donde se toman los datos.

Situacidn fiscal. (En el caso de tener situacion especial).

Empresas subsidiarias (mencionar sblo aquellas donde |a
tenencia sea mayor al 51%). Denominacion, actividad y
porcentaje de tenencia mencionadas en base a su actividad y
de mayor a menor tenencia, 9eparaﬂdo las directas de las
indirectas en su caso, (si es indirecta mencionar a través de
cual obtienen el porcentaje accionario).

Productos. Linea de productos principales, marcas yfo tipo de
servicio, principales materias primas y su procedencia (si e
controladora pura mencionarlos a nivel de grupo).

Participacién en el mercado nacional por Ihea de producto o
servicio, relacidn  de los pringipales  competidores,
exportaciones (y si €5 controladora pura mencionarlos a nivel
de grupo).

Plantas o fabricas. Nimero de ubicacion, capacidad instalada
tltimos 2 aflos. (en el caso de ser controladora pura
mencionarios a nivel de grupo, aclarande a que subsidiaria
pertenecen).
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18) Asistencia Técnica. Empresa que ia proporciona, pafe de
origen, nimero de contratos vigentes, tipo, vigencia, nimero
de registros, (en el caso de oer controladora pura
mencionarlos a nivel de arupo).

19) Recursos Humanos. Total de empleados (confianza,
sindicalizados), politica laborai, contrato colectivo, sindicato,
afiliacién, programas de capacitacion, huelgas, (en el caso de
ser controladora pura mencionarios a nivel de grupo).

20) Proyectos. Programas de inversién.

iii.- El capltulo de la informacién financiera deberad contener como
minimo.

1) Ultima informacién financiera dictaminada.
2) Uttima informacién financiera trimestral.

v Cinco ejemplares del prospecto de colocacién impresc que incluya, las
correcciones a las observaciones seflaladas como resultado de la revisidn
efectuada por este organismo, los cuales deberan proporcionarse a la CNBY
dentro de los 5 dias anteriores a la oferta piblica.

Notas complementarias™.

v La documentacién a que se refiere este instructivo, a excepcin hecha del
proyecto y ejemplo aprobado o del prospecto de colocacién, debera
presentarse por duplicado y habra de estar rubricad por el representante de
la sociedad legalmente facultado para promover y tramitar la solicitud.

v' En uso de la facultad que le confiere el articulo 14 de la Ley del Mercado de
Valores, la Comisién Nacional de Valores se reserva el derecho de requerir
informacién adicional y las aclaraciones que estime procedentes, para
resolver acerca del registro y autorizaciones que le sean solicitados. Esta
informacion y aclaraciones deberdn proporcionarse en el plazo que se
determine en el oficio que al efecto se expida a la solicitante.
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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 debera presentar la siguiente
solicitud:

v Nombre de 1a empresa solicita al H. Consejo de Administracion de la Bolsa
Mexicana de Valores, 5.A. de (V. el registro de sus acciones, las cuales
presentan las siguientes caracteristicas:

a) Capital Social
1) Capital Social a inscribir.
2) Ndmero de acciones a Inscribir. (Comunes y/o Preferentes).
3) Valor Nominal.
4) Series.
5) Tipo de acciones.

b) Oferta Puiblica.
1) Tipo de Oferta Piiblica.
2) Ndmero de Acciones a ofrecer.
3) Valor Nominal.
4) Series.
5) Porcentaje que representa del Capital Sacial.
6) Cupbn Vigente (en su caso).
7) Monto.

¢) Adjuntado a la solicitud por duplicado, los anexos que se indican a
contihuacién y la cuota de solicitud de inscripeidn.
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ANEXOS:

0 Informacion de caracter legal™

=0

Y Acta de la Junta del Consejo de Administracién que haya acordado la

inscripcion en Bolsa de las acciones en 1a cual ee faculté a
para realizar los tramites relativos a la inscripcion, o en su defecto,
certificacidn del Secretario del Consejo en la que hagan constar las dos
situaciones anteriormente descritas, en la sujecion de las autorizaciones de
la Asamblea de Accionistas respectiva.

Copia certificad de la Escritura de Constitucion.

Copia certificada de la escritura que contiene la compulsa de estatutos
sociales vigentes.

Copia de la Asamblea General Extraordinaria de Accioniatas en la que se
acuerda la emisidn de los titulos objeto de la inscripcién y en su caso la
oferta piblica.

Acta de Junta de Consejo de Administracién que sjecuta los acuerdos de la
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, en la que o€ acordd la
emision de los Litulos objeto de la inscripcién.

Informacion técnica economica:

v Actividad que realiza la empresa y lugares donde se ubican sus plantas y

principales oficinas.

v En su caso, relacion de empresas subsidiarias, actividad que realizan, monto

del capital con que cuentan y participacién de la solicitante en dichas
empresas.

v’ Capacidad instalada, asi como su nivel de aprovechamiento en el curso de

los liltimos 3 aflos, de us plantas y en su caso, de las instalaciones de sus
principales subsidiarias.

e
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v Enumeracién, marca y caracteristica de los bienes o servicios que componen
la finea de produccion de la empresa, y en su caso, principales subsidiarias,
Mencionando sus principales clientes e importancia relativa en & total de ios
ingresos.

v Yoliimenes e importes de venta durante los Witimos 3 afies por liheas de
producto o segmentos de actividad econdmica.

V' Informe detallado de los planes futuros de la empresa (resaltando aspectos
de inversiones, autmentos de capital, ampliaciones a su capacidad instalada,
capacidad aprovechada y volimenes de produccidn).

Informacién Financiera:

¥’ Estados Financieros Dictaminados por Contador Piblico Independiente (en
sU caso consolidados), relativos a los litimos tres ejercicios sociales. Dichos
estados deberan actualizarse en base a los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos.

v El Balance General, el Estado de Resultados, y ¢l Estado de Cambios en la
Situacién Financiera y notas explicativas de los mismos (en su caso
consolidados), con unha antigiiedad de no mis de 3 meses contados a partir
del dia de |a presentacién de dicha solicitud.

¥ Estados Financieros Presupuestados por un psn’odo de 3 aflos sefialando
las bases que sirvieron para elaborarios.

Informacibn Complementaria.

v Consejo de Administracion en funciones a la fecha de la solicitud.

v’ Relacién de principales funcionarios, sus puestos a la fecha de esta
solicitud, antigiiedad dentro de la empresa y esquema organizacional de la
misma.

v Aplicacién de utilidades correspondientes a los (itimos tres ejercicios

sociales acordado por la Asamblea de Accionistas que aprobaron los
Estados Financieros,
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v

v

v

Dividendos decretados y empleo de cupones, durante los Gitimos 3 ejercicios
sociales, asl como un panorama general de su futura politica de dividendos.

Proyecto de titulos de los Valores objeto de |z oferta piblica.

Proyecto del prospecto de colocacion.

0 Documentacion requenida para la inscripcion:

Con 5 dias previos a la inscripcién definitiva en Bolsa debera proporcionar o
siguiente:

v

v

Carta con las caracteristicas definitivas de la emisidn.
Oficio de ta Comisién Nacional Bancaria y de Yalores que autorice |a emisién.

Oficio de inversiones extranjeras de la Secretaria de Comercio y Fomento
Industrial,

Documentacién legal definitiva, suficiente y competente para soportar la
validez juridica la emisién.

Prospecto de Colocacion, el cual debera ser entregado a mas tardar el dia
previo a la inscripcion.

Aviso de la Oferta Plblica.

Constancia de depdsito de los titulos en la SD. Indeval.

De ser aceptada nuestra solicitud, nos obligamos a cumplir 1as normas

contenidas en el reglamento interior de la Bolsa Mexicana de Valores, 5.A. de CV., y
la Ley del Mercado, asi como respetar los sanos usos y précticaa del Mercado.



Asl mismo, certificamos que la informacidn contenida en esta solicitud y en los
documentos que se anexan, es veraz.

México, DF., a de de 19
ATENTAMENTE,
Representante legal.
Firma:
Nombre:;
Cargo:
Empresa:
Nota: La Bolsa Mexicana de Valores, se reserva el derecho de solicitar

informacion  adicional, o bien las aclaraciones de los puntos que considere
pertinentes llevar a cabo el estudio de esta solicitud. Toda la documentacion
debera venir firmada por el Representante de la empresa, facultado para tramitar
la solicitud de inscripcion.



REQUISITOS DEL SD. INDEVAL®

0 Copia del acta de la Asamblea Extraordinaria firmada por el Secretario

o Oficio de autorizacion de la Comision Nacional de Valores

o Proyecto de titulos o de certificados provisionales

o Certificacion del Secretario del Consejo de las personas que firman,
especificando, su puesto y ratificando que nos les han sido revocados los poderes,
o Cartade caractersticas.

0 Compulsa de reformas a los estatutos sociales de la emisora.
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REQUISITOS DE MANTENIMIENTO Y CONTROL BMV®

a Informacién Financiera Basica

RN N N N e

Estado de Situacién Financiera

Desglose de principales conceptos

Estado de Resultados

Desglose de principales conceptos

Estado de cambios en la Situacién Financiera
Desglose de principales conceptos

Razones y Proporciones

Integracion del Capital Social Nominal

Notas a los Estados Financieros

Eventos extracrdinarios

a Informacién Complementaria a los Estados Financieros

v
v
v

Créditos Bancarios y Bursatiles.

Distribuciones en proceso

Integrantes del Consejo de Administracion, Comisarios y
Funcionarics

Posicidn en moneda extranjera

Cédula de integracion y ciculo de resultade por posicidn
monetaria

Conciliacién entre la utilidad contable y utilidad fiscal del
periodo

Convocatoriasy avises a los accionistasy
obligacionistas

Actas de asambleas de accionistas y obligacionistas
Informe anual y estados financieros

& i 6o et Ao
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Periodo

Trimestral
Trimestral
Trimestrai
Trimestral
Trimestral
Trimestral
Trimestral
Trimestral
Anual y Eventuat
Trimestral

Trimestral
Trmestral
Anual

Anual
Anual

Anual

Cinco dias habites previos
a la realizacidn del evento
Dia havil siguiente a la
realizacién del eventa
Cinco diay hivles siguicnie a
ia rcalizacidn de la asamblea
(&nual}



0 Informacion vinculada a los Estados Financieros Penodo

v Créditos Bancarios Bursatiles Trimestral

v Construcciones en proceso Anual

¥ Posicién en moneda extranjera Anual

¥ Distribucién de ventas por actividad de negocio Tdmestral

¥ Cédula por integracién y calculo del resultado por Anual
posicidn monetaria

¥ Conciliacidn entre la utilidad contable y utilidad fiscal del Anual
periodo

o Informacion no vinculada a Estados Financieros:

v Capacidad instalada y utilizada por cada una de las Anual
plattas.

v Informe anual (Consejo de Administracién y Comisarios) Anual

v' Balanza Comercial. Ahual

v Recursos Humanos. Anual

o Informacién vinculada con la Asamblea General Ordinana Anual de Accionistas.

v Resumen de acuerdos de la asamblea Anual

¥ Informe anual (Consejo de Administracién y Comisarios) Anual

¥ Estados Financieros Dictaminados Anual

v' Ejemplar de peribdico con publicacién de Estados Anual
Financieros

v’ Resumen de avalio practicado Anual

¥ Integrantes del Consejo de Administracion, Comisarios y Anual
Funcionarios

¥ Comunicacién del Secretario de Consejo manifestando Anual

actualizacion de libro de actas.
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Rezén Sacial RFC

Callz y No Colonia

Ciudad Delegacion Estado Cédige Postat
Teléfonoe Ejecutivo con quicn ec eotablecera contacto

Sector Ramo Fecha de Constitucidn Fecha de o de operaciones
Actividades de ta empresa Produceion % eobre ventas
Principales clientes »
Exportaciones % sobre ventas

199

199

200

200 Principaies proveedores %

Paiscs a los que exporta

Asistencia Téenics

Tipo de Administracion

Administrador Unicc Consejo




072

Capital Social al ds del 200 Capital Contable al de de | 200

Monto de la Colocacion Primaria {minimo 30% de! Capitat) % del capital Monto de la celocacién Secundaria
Destino de los Recurace

Politica de dividendos en loa Uitimoa afos.

Ultimas inversiones realizadas: Afig Morto Cercepto

1_A

-

3.

Programa de expansién, nuevos proyectos o reestructuras organizacionales futuras

¢ Dictaminan los Estados Financieros 7 Si No ¢ Low reexpresasn ecqin Boletin B0 7 Si No
¢ Desde cuando 7 La rccxprcaién es Mensual Trimeetral Anual

Indicar et exiaten restrccionse en la estructura financiera, razores financieras o pagos de dividendos dervadas de cred tos.

Monto de créditoe que hipotequen los activos fijoe

1-
2.
5.

Crédito a favor de Destino

Numere de Funcionarios de empleados

de trabajadores

Impacto ecoldgico

Proparciondn |a informacion

Recabd 1a informancion por Nafin
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INFORMACION FINANCIERA

* Favor de recabar eolo |a informacidn de las tres primeras colurmnas

OBSERVACIONES GENERALES DE LA EMPRESA {Informacibn Adicional)




SISTEMA DE QPERACION

La BMV no compra ni vende valores por sl misma, y tampoco interviene en ia
fijacion de precios y cotizaciones. Su funcion consiste en facilitar, controlar,
informar, procesar administrativamente y mantener el orden en las operaciones que
realizan las casas de bolsa en el piso de remates o a través de los sistemas
automatizados de negociacion de valores.

Las casas de bolsa, que actian como oferentes y demandantes de valores, por
cuenta propia o sequn las instrucciones de sus clientes, encuentran en ta BMV las
condiciones adecuadas para efectuar sus transacciones de acuerdo con ia ley y las
normas vigentes.

“Como otras bolsas de! mundo, la BMV ha optado por incorporar el instrumental
informatico mas moderno, seguro y confiable para realizar transacciones en forma
automatizada, tanto en el Mercado de capitales como en el mercado de deuda. La
altermativa de opcracién instrumentada por la BMY para la neqociacién de acciones
en el MMEX, es el BMV-SENTRA Capitales™!.

BMV-SENTRA Capitales permite al usuario, entre otra funciones, registrar ofertas
plblicas, consultar hechos y posturas, ingresar drdenes, “cerrar” operaciones y
negociar “picos”.

El operador del sistema puede ingresar ordenes en firme y de cruce: asimismo,
tiere la posibilidad de configurar la pantalla y crear o modificar una o mas carteras
de valores, de acuerdo con la estrategia por él establecida.

La pantalla del sistema se divide en secciones o ventanas que conforman un
esquema funcional, el cual facilita e seguimiento del mercado y la oportuna toma
de decisiones en un ambiente sequro y confiable.

A continuacion, les presentaré a tendencia del indice de precios (IP-MMEX) desde
el cierre del primer mes de la emision hasta el cierre del mes de marzo del 2000.

® Pagina oficial de la Bolsa Mexicana de Yalores en Intemet: pww.bmyv.comumx Ao 2000
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INDICE DE PRECIOS MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

Fuente: Paging oficinl do ln Bolsa Mexicana de Valores: www.bmv.com Afo: 2000

INDICE DE PRECIOS
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REGLAS BASICAS DE OPERACION

De acuerdo a las disposiciones que resguardan el sano desenvolvimiento de las
actividades bursatiles, toda operacion con titulos inscritos en la BMV debe
realizarse atendiendo a las reglas de operacién establecidas. “Para |a negociacion
de acciones operadas en el MMEX, los participantes deben considerar, entre otras,
las siguientes reglas basicas de operacion.

LOTES Y PUJAS

Se denomina “lote” a la cantidad minima de titulos que convencionalmente se
intercambian en una transaccién. En el caso del MMEX, un lote se integra por mil
titulos.

Se denomina “puja” al importe minimo en que puede variar el precio unitario de
cada titulo, y se expresa como una fraccién del precio del valor de mercado de dicho
titulo. Para que sea vélida, una postura que pretenda cambiar el precio vigente de
cualquier titulo, lo debe hacer cuando menos por el monto de una puja.

Lotes y Pujas cumplen con el proposito de evitar la excesiva fragmentacién del
mercado y permitic ¢l manejo de volimenes estandarizados de titulos. Para el
mercado accionario se determinan de acuerdo a la tabla a continuacion descrita,
cuya vigencia se revisa periddicamente, siendo obligacién de la BMV anunciario con
debida anticipacion, cuando se decida modificaria:

~._ .. PRECIO($) . “PUJA

T MiNIMO MAXIMO E
0.001 0.20 0.0
0.21 5.00 o0.01
5.02 20.00 0.02
20.05 50.00 0.0
50.10 En adelante 0.10

PICOS

Se denomina pico a la cantidad de titulos menor a la establecida por un lote.

Libro smlado por la Bo!eu Maxicana de Valoroe 2+ Edlcnon Mcxzco OF, Afio 1889
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HORARIOS DE OPERACION

La opcracién de valores se realiza exclusivamente durante la sesidn de remates,
cuyo horario lo establece y da a conocer la BMV. Si por alguna circunstancia se
acuerda cambiar el horario, la BMY lo debe anunciar cuando menos con cinco dias
habiles de anticipacién.

Al momento de iniciar operaciones, el horario de negociacion del MMEX sera de
&30 a15:00 hrs. sin recesos.

PENSIONE

DE OPERACIONES: Para evitar fluctuaciones excesivas y ervaticas en los
precios, y con el objeto de procurar la incorporacién de toda informacion relevante
en el proceso de toma de decisiones por parte de los participantes en el mercado,
la BMV ha establecido un sistema de suspension de operaciones.. Si el precio de
mercado de una accidn excede, con respecto al precio de apertura, el rango de
fluctuacién del 5% establecido (a la alza o a la baja), su cotizacién es suspendida
por un lapso determinado, al final del cual se reinicia la operacién, tomando como
base el precio de la lltima transaccién concertada y fijando nuevos rangos de
fluctuacion.

DE REGISTRO: El consejo de administracion de la BMY tiene la facultad
de suspender el registro de un determinado valor, lo que automaticamente
suspende su operacion. Dicha suspensidn se presenta si el emisor no cumple con las
obligaciones, normas y requisitos administratives, pero sobre todo, si a juicio de la
BMV se suscitan, por razones imputables al emisor, condiciones que puedan causar
perjuicios al piblico inversionista, u operaciones fuera de los sanos uso y practicas
del mercado. Al realizar y dar a conocer tal suspension, la BMV debe fundamentar
su decision y fijarle un plazo de duracién.
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INDICE DE PRECIOS

Con el fin de poder darle seguimiento al desarrollo del Mercado para la Mediana
Empresa Mexicana, Nacional Financiera cred el indice de Precios del Mercado para
la Mediana Empresa Mexicana (IP-MMEX), el cual, representa el porcentaje de
cambio, promediado geométricamente, de las 20 emisoras con mayor operatividad.

Se tomd un valor inicial para el IP-MMEX de 1000 puntos, en la fecha en que se dio
la primera oferta de acciones (10 de marzo de 1924).

Las veinte emisoras seleccionadas para integrar la muestra son renovadas
mensualmente en base a la bursatilidad presentada durante los dltimos doce
meses, Dicha operatividad es calculada mediante un factor, que e pondera de
acuerdo a las siguientes variables, otorgéndosele mayor peso a la operaciéh de los
mMeses mas recientes.

Q Numero de operaciones.
a Nimero de acciones operadas.
a Rotacién de acciones

La finalidad det céleulo o construccion de indice de precios accionaries es obtener
el valor representativo de un conjunto de acciones, en un momento especifico de
tiempo.

MUESTRA

El indice expresa un valor en funcidn de los precios de una muestra balanceada,
ponderada y representativa de las acciones cotizadas en el MMEX. La muestra, al
iniciar operaciones, se integrara por el total de emisoras negociadas, condicién que
5e podn’a modificar conforme aumente el tamafio de la muestra, seleccionando
tnicamente a las emisoras que por su bursatilidad reflejen de manera adecuada el
comportamiento del mercado.
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EXPRESION MATEMATICA

Farmula:

> Y Pit*Qit

It=1-1
> Pit—1*Qit - 1*Fit

It = indice en el dia t

it = Precio de la emisoray el diat
Qit = Nimero de acciones de 1a emisoray el diat
Fit = Factor de ajuste por derechos decretados
t-1= Dia habil inmediato anterior
i=12,3,...n.
n= Nimero de emisoras de la muestra

La formula indica que la suma del valor de capitalizacion de todas las emisoras
incluidas en la muestra, dividida entre ta suma del valor de capitalizacién de dicha
muestra el dia habil anterior, ajustada, en su caso, determina la variacion del |P-
MMEX.

Cualquier cambio en el ndmero de valores inscritos modifica la estructura del
indice, debido a que el precio yio valor de capitalizacién es utilizado como
ponderador. Por ello, se requiere ajustar el valor de las emisoras que decreten
derechos, aplicando un factor de ajuste (Fi) al valor de capitalizacion del dia previo.
En caso de no requerirse el ajuste, ¢l factor es igual a 1.

Asi mismo, es importante mencionar que, ¢l IP-MMEX ha sido registrado ante el
Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial como marca registrada.



BURSATILIDAD EN EL. MERCADO PARA LA MEDIANA
EMPRESA MEXICANA

Se entiende por bursatllidad la facilidad que tiene una accién para negociarse
dentro de un mercado, podria decirse que bursatilidad en mercado de capitales es
sinénimo de liquidez dentro del mercado de dinero. Para el calculo del indice de
bPursatilidad editado mensualmente por |la Bolsa Mexicana de Valores, se utilizan los
siguientes indicadores: importe negociado, volumen de acciones operado, nimero de
opetaciones, vaior de capitalizacion y lotes de acciones negociados, como se puede
observar todos estos indicadores son relativos a la operacion de las emisoras
dentro del mercado. La bolsa Mexicana de Valores utiliza informacién de los (litimos
seis meses para el caleulo del indice.

En el mercado principal el indicador de bursatilidad, ademis 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 mas
liquida o bureatil 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 bursatilidad de una
emisora respecto de otras puede ser un factor de diferenciacion del precio en una
accién. Es decir, y en cuanto a bursatilidad se refiere, un inversionista puede estar
dispuesto a pagar un mayor precio por una accién bursatil que por una que ho lo es.
Un ejemplo tipico de este hecho se da en las acciones de series exclusivas para
mexicanos, personas fisicas versus aquellas que pueden ser adquiridas
indistintamente por personas fisicas o morales, mexicanas o extranjeras. En este
caso la posibilidad de tener un mercado mas amplio para esa serie representa ia
posibilidad de llevar a cabo un nimero mayor de transacciones con un universo
mucho mayor de inversionistas. Este es el caso tipico por gjemplo de las acciones
serie “A” de los grupos financieros respecto de las acciones serie “C7, éstas litimas
son méas bursatiles y tiene precios mayores, no obstante que ambas pertenecen a
uha mismo emisora,
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Para lograr una adecuada bureatilidad dentro del mercado principal asi como
dentro del intermedio, se requieren entre otros, los siguientes elementos:

o Un nivel adecuado de acciones en circulacion dentro del mercado, es decir,
un nimero suficientemente grande de acciones que no se encuentren en
manos firmes, entendiendo por ello, aquellos tenedores que detentan el
control de la empresa y que por lo tanto su tenencia accionaria vo se
negocia dentro del mercado a menos que estén vendiendo o efectuando la
transmision de control a otros inversionistas, por ejemplo.

0 Uha adecuada pulverizacién de las acciones dentro del mercado, es decir
“muchos inversionistas”.

0 Un nivel adecuado, confiable y oportuno de informacién sobre la marcha y
perspectivas 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 6l inversionista reapecto de la administracién de la
empresa, eh el sentido que a este le interese tener debida y oportunamente
informados a sus accionistas. Muchas emisoras en el mercado secundario
emiten tripticos trimestrales con la informacion financiera de! periodo,
realizan encuentros bursatiles, envian faxes oportunos cuando existen
hechos que afectan o pueden llegar a afectar el desempefio inmediato o
futuro de la empresa, realizan conferencias con inversionistas
institucionales, en fin, mantienen informados a sus accionistas, de tal
forma que el inversionista tiene elementos suficientes y adecuados para
proyectar los resultados de las empresas y ro llevarse sorpresas ni
positivas ni negativas respecto del comportamiento de las empresas.

O Adicionalmente, aquelias empresas en donde el inversionista percibe
posibilidades de crecimiento en el precio de la accién, derivado del buen
desempefio del negocio, existe mayor apetito por comprar estas acciones y
en muchos casog de realizar utilidades en periodos cortos o medianos de
tiempo, lo cual incrementa la operatividad de las acciones. Por otro lado,
empresas en sectores con malas perspectivas, o con graves problemas
financieros, reflejan generalmente menores niveles de operacién en sus
acciones, ya que el inversionista no se encuentra dispuesto a adquirir
acciones cuyo precio podra caer o verse estancado ante la mala situacién
del negocio.
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o Un factor adicional que en muchas ocasiones existe dentro del mercado
principal, cuandoe se tiene por objetivo incrementar la bursatilidad de una
emisora, es crear un fondo de recompra de las acciones por parte de la
propia emisora y buscar en ocasiones a través de Nafinsa recursos y
estrategias aue permitan darle cierto nivel de liquidez a las acciones.

Actualmente dentro de! Mercado para la Mediana Empresa Mexicana oc
encuentran cotizando 20 emisoras.

Al respecto vale la pena comentar que, a través del listado previo las empresas
del Mercado para la Mediana Empresa Mexicana pueden inscribir sus acciones sin
que coticen en la Bolsa Mexicana de Valores, para asi esperar el Momento
adecuado para efectuar su oferta piblica. De esta manera, la emisora realiza
anticipadamente sus tramites de inscripcion y cuenta con un registro que se utiliza
en el momento que las condiciones del mercado sean favorables. Fara obtener y
mantener el registro dentro del listado previo s necesario mantener actualizada la
entrega de informacién requerida parte de la CNBY. “Por esta razén este listado
puede ser utilizado como una etapa de entrenamiento de la emisora en la
compilacion de la informacién necesaria para reportar”®

El 26 de agosto de 1926 el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, toma
este nombre debido a que originalmente se llamd Mercado Intermedio e instrumenta
por parte de la Bolsa Mexicana de Valores, el Sistema Electronico de Negociacion,
Transaccion, Registro y Asignacion para Instrumentos del Mercado de Capitales
(BMV-SENTRA Capitales), para lograr en ese momento, atraer nuevos prospectos y
nuevos inversionistas y otorgare un mejor posicionamiente a las empresas que ya
estaban incursionando en &l mercado, contribuyendo al establecimiento de un
mercado bursatil mas dinamico para la negociacion de titulos accionarios emitidos
por empresas de tamatio medio.

* Induccién al Mercado de Yalores, Asociacién Mexicana de Intermediarios Bursatiles,
Folleto informativo emitido por |la Bolsa Mexicana de Yaiores. 3a. Edicidn. México, DF, Afo: 1998,
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INSTITUCIONES REGUILADORAS

“En virtud de que la BMV €5 una de las entidades responsables de supervisar y
vigllar el adecuado cumplimiento de una parte importante de las disposiciones en
materia bursatil, £s considerada cemo una institucidn reguladora. Como tal, debe
cuidar particularmente la integridad del mercado y promover normas estrictas de
autorregulacidén™*. En sentido riguroso, las entidades que cumplen con la funcion
requladora del MMEX son la SHCP y la CNBV.

MARCO JURIDICQ Y NORMATIVO

“La BMV y los participantes en el mercado organizado de valores se encuentran
sujetos, en su constitucidn y operacion a un conjunto de normas y disposiciones
que estan contenidas, entre otras, en la Ley del Mercado de Valores, Ley de
Sociedades de Inversién, Reglamento General Interior de la BMY y el Cédigo de
Etica de la Comunidad Bursatil Mexicana™®. Las disposiciones de caracter general
(circulares) emitidas por la CNBY que se refieren especificamente al MMEX son las
circulares 10-126 y 11-22

CIRCULAR | FECHADE - | DIRIGIDA “ASUNTO TEMA
- -| EXPEDICION A L R L
n-22 &/ ABRIL / 83 | SOCIEDADES REQUISITOS PARA LA SE EMITEN LAS DISPOSICIONES DE
EMISORAS DE INSCRIPCION DE CARACTER GENERAL QUE ESTABLECEN
ACCIONES ACCIONES EN LA LOS REQUISITOS PARA LA INSCRIPCION DE
SECCION DE VALORES |  ACCIONES EN LA SECCION DE VALORES,
DEL RNVI SUBSECCIONES "A" Y 8" DEL RNVI
10-26 | 27/NOV/90 | CASASDE | SISTEMA DE RECEPCION [ SE EMITEN NUEYAS DISPOSICIONES DE
BOLSA DE ORDENES Y CARACTER GENERAL APLICABLES AL
ASIGNACION DE SISTEMA DE RECEPCION DE ORDENES Y
OPERACIONES ASIGNACION DE OPERACIONES,

DIFUSION DE INFORMACION

Otra de las funciones primordiales de la BMV es difundir informacidn exacta,

completa y oportuna acerca de las transacciones realizadas, de eventos y de otros
aspectos del mercado de valores organizado. Para la consulta de informacién del
MMEX, 1a Bolsa ofrece los siguientes servicios especializados de informacion
impresa y electronica, y pone a disposicién de los interesados sus centros de
informacién impresa y electronica, y pone a disposicion de los interesados sus
centros de informacion.

MMWQMM De tas inetituciones reguladoras. México, DF, Afic: 2000
® Comiaidn Nacional Bancaria y de Yalorea Circulares 10-128 y 11-22 México, DF, Afio: 1996
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BOLETINES Y ESTADOS FINANCIEROS Fresentan un desglose de las
operaciones realizadas en la BMY, precios y cotizaciones al cierre, compraventa
durante la sesion de remates, ademas de reportes y noticias de interés de las
eMpresas inscritas en la BMVY.

Diario Boletin provisional

Diarip Boletin Bursatil capitales

Trimestral Estados Financieros de las emisoras

INDICADORES, ANUARIOS BURSATILES ¥ FINANCIEROS Presentan ia

evolucién de los indicadores del mercado, rendimientos, operaciones, nuevas
colocaciones, instrumentos mas rentables y principales rubros financieros de las
empresas que cotizan en bolsa, entre otros, Abarcan los siguientes titulos:

Mensual Indicadores bursatiles
Trimestral Indicadores financieros
Anual Anuario bursatil
Anual Anuario financiero
SERVICIOS ELECTRONICOS DE INFORMACION
SIVA El Sistema Integral de Valores Automatizados (SIVA) transmite en

tiempo real, 2 computadoras personales convencionales conectadas al sistema,
informacion de hechos y posturas registrados en el BMY-SENTRA Capitales, asi
como informacién financiera de los emisores. Como tal, es un instrumento disefado
para operadores, promotores, analistas, tesoreros e inversionistas que requieren
dar un seguimiento puntual a tas operaciones del mercado.

INDET El servicio de Indicadores Estadisticos en Tiempo Real (INDET),
permite conocer en tiempo real, a través de un computador personal convencional,
el comportamiento estadistico de orden bursatil y financiero del mercado, y
proporciona acceso a algunas de las bases de datos con que cuenta la BMY, tales
como la de evolucién de tos indices y precios de cierre de cada una de las emisoras.
Constituye una herramienta sumamente (itil para los analistas financieros.

BBE El Boletin Bureatil Electronico (BBE) permite la consulta de
informacion al finalizar la sesidn de remates, utilizando un computador
cohvencional. Equivale a obtener la informacion publicada por la BMV en sus
boletines diarios, de manera agil y oportuna,
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PARTICIPACION Y APOYQO DE NACIONAL FINANCIERA EN EL
MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

El desarrollo de un Mercado Accionario Intermedio ha sido un objetive comin de
las autoridades financieras, de la Bolsa Mexicana de Valores y de la propia Nacional
Financiera, en apoyo a la politica econdmica, que facilita el acceso de empresas
Medianas a recursos de largo plazo, apoyando la reduccion de sus costos de
capital y el financiamiento a sus procesos de modemizacion y expansién productiva,

“Nacional Finariciera, congruente con su funcion de promocion, apoyo e impulso a
empresasy a los mercados en general, y como resultado de la creacion del Mercado
para la Mediana Empresa Mexicana de Valores ha asignado recursos humanos y
econdmicos, con el pmpéeito de promover, asesorar y actuar como Agente
Financiero de empresas medianas que tengan la intencion de listarse y
posteriormente cotizar en Bolea™®.

En México existe una gran cantidad de empresas medianas, muchas de las cuales
han tenide un crecimiento significativo lo que ha incidido en que sus necesidades de
recurses permanentes sean mayores para poder mantener sus hiveies de
crecimiento.

Por otra parte, ¢l Mercado para ia Mediana Empresa Mexicana tiene un impacto
regional, al fomentar que log recursos de la zona se reinviertan en empresas
reconocidas localmente y cuyo mercado privicipal se encuentre dentro de la misma
region; lo que resulta acorde con los objetivos de Nacional Financiera.

El Mercado para la Mediana Empresa Mexicana representa un vehiculo de
desarrollo para cada empresa en particular, tal es el caso de una empresa que no
puede crecer porque su capacidad crediticia esta saturada, puede financiarse con
capital, lo que, ademas, amplia su capacidad de endeudamiento, generando un doble
efecto de crecimiento sane desde el punte de vista financiero.

En su papel de Agente Financiero, Nacional Financiera pretende facilitar el ingrese
de la mediana empresa a log mercados de capitales brindandole asesorfa para
realizar los cambios necesarios, a fin de convertida en una empresa pdblica; lo
anterior, involucra en muchos casos, la transformacion de empresas familiares en
empresas con administracion formal, la conformacién de corporativos que agrupe
pequeflas empresas, la valuacién de activos no re-expresados, la adecuacion de
politicas contables, |a definicion de instrumentos, politicas de dividendos, etc.

%® El Mercado intermedio, Tripticos explicativos de Nacional Financicra sobre ¢l MMEX. México, OF, Afio 1929
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A continuacion, enumeraré cronolégicamente los principales servicios que ofrece la
Institucién:

0 Analiza la situacién actual de la empresa y establece conjuntamente con
la misma una reestructuracion financiera.

o Define cudles son los instrumentos mas adecuados, por sus
caracteristicas y montos, como fuente de financiamiento para la emisora, de
Mmatera que permitan optimizar su aprovechamiento.

0 Asesora a la organizacion en uha politica atractiva de dividendos,
considerando que el Mercado Secundario debe ofrecer mayores rendimientos
que el Mercado Principal.

n Establece de comiin acuerdo con la empresa la fecha mae conveniente
para realizar la colocacién de las acciones en el mercado.

o Coordina la elaboracidon del prospecto de colocacion de acciones,
mediante ¢! cual se hace del conocimiento general la Oferta FPiblica.

o Tramita directamente o a través de terceros la inscripeidn de los titulos
ante la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBY) y la 5.D.Indeval.

0 Realiza Ia convocatoria para seleccionar la Casa de Bolsa que fungira
como agente colocador de la Oferta Plblica, asesorando a la emisora, a fin
de que elija la mejor opcidn.

o Coordina, junto con la empresa, el encuentro bursatil para realizar (a
presentacién de la Oferta Piblica.

0 Garantiza la adecuada formacidn de precios en el Mercado para |a
Mediana Empresa Mexicana al destinar recursos que le permitan una mayor
liguidez,

Nacional Financiera actla como Intermediario Financiero y Asesor en &l proceso
de inscripcion en el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana. Asimismo,
participa conjuntamente con la empresa en las negociaciones con los
intermediarios para obtener las mejores condiciones de colocacién y dispersion de
capir,al. Por dltimo, cuenta con recursos econdémicos que garantizan una adecuada
formacién de precios en el mercado.



Es importante considerar que para que Nacional Financiera, SN.C., funja como
intermediario financiere y asesor de una mediana empresa, €5 necesario celebrar un
contrate denominado “Mandato”, mediante el cual ¢l mandatario (NAFIN) se obliga
a ejecutar por cuenta del mandante (emisora) los actos juridicos que éste le
encarga.

Es indudable que el respaldo que representa el nombre de Nacional Financiera, |a
institucién de mayor prestigio en América Latina en su ramo, es un factor muy
atractivo para cualquier emisora: - La asesoria y el apoyo que brinda Nafin,
particularments fomentado al crecimiento y la moderizacion de la industria
mexicana. De esta manera, soh evidentes las ventajas que representa para la
mediana empresa la eleccion de un intermediario financiero, cuyo renombre es
ampliamente reconocido no sblo en el pals sino también en los mercados
intermacionales, factor que reviste gran importancia tante para el inversionista
nacional como para el extranjero.

A continuacidn presentaré mi caso practico, en el que hago mencion de la compatiia
FERRION|, SA de CV, una de las primeras empresas que empczé a cotizar en &l
Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, describiré la estructura de la
empresa, en que consistio la oferta piblica, sus estatutos sociales, la descripcidn
completa del negocio, incluyendo sus principales clientes y competidores y un
comparativo de estados financieros.

Asl en el afic de 1994, FERRION| realiza una oferta piblica 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 opcidn muy atractiva invertir en una
compatiia con un importante historial de crecimiento. Ademéas, permitir incorporar a
las acciones de la empresa la liquidez y los beneficios que representaria el cotizar
en la Bolsa de Valores.



CAPITULO III

FERRIONI, S.A. DE C.V.

4

FERRIONI, 5.A. DE CV. {(en lo sucesivo “FERRIONI" o “la Compafiia”), 5 una

empresa mexicana especializada en el disefio y comercializacion de prendas de

vestir. La Compafiia fue fundada en 19866 por personas con amplia experiencia en

105 ramos de la confeccibn y el disefio. “La idea que origind y ha impulsado a |a

Compafiia es satisfacer las necesidades del mercado de ropa juvenil, de buen gusto
y a precios accesibles™".

La Compafiia inicié operaciones con la finea de “FERRIONI COLLECTION”, ropa
casual para personas de uno y otro sexo de los 15 afios en adelante. Esta finea de
productos fue diseflada por personal propio gque ha creado y logrado mantener el
estilo caracteristico de la marca FERRIONL. Debido a la gran aceptacién de sus
preductos, la compafiia disefio y lanzé FERRION! PICCOLINO en 1991, una nueva linea
de ropa para nifios de 2 a 14 afos que en tan solo los tres primeros afios de su
lanzamiento logré alcanzar una gran aceptacibn en el mercado. Asi, continuando
con el proyecto de expansion y posterior a la oferta piblica, nace una tercera linea
de prendas especialmente dirigida a los bebés: FERRIONI BIMBINNL, esta tercera
linea le da una imagen mas atractiva, acogedora y propia a las tiendas, ya que
éotas son decoradas a semejanza de un cuarte de bebé con sus muebles,
accesorios, adomos, ete.

La Compafiia fundamenta su estrategia en el claro objetivo de cubrir las
necesidades del mercado al que sirve, en el continuo rediseflo de sus lineas de
prendas, colores y texturas, y en mantener siempre |a mas alta calidad a precios
razonables.

El departamento de digeflo realiza reuniones semanales con los departamentos
comercial y de compras. En estas reuniones se intercambian ideas y se analizan las
posibilidades de nuevae creaciones y disefios con el fin de redefinir sus prendas
basandose ern las necesidades del mercado. También FERRION| contrata los
servicios de informacidn de casas internacionales especializadas en las tendencias
y disefios de moda.

& Ferrioni, S A de CY. Prospecto de Colocacién de |a emisora Ferrioni emitido ¢l dia 25 dz mayo de 1994.
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La Compaffia subcontrata toda su produccién con fabricantes nacionales y
extranjeros. A los proveedores nacionales se lee entregan programas anuales de
produccidn, los cuales pueden ser modificados conforme a las hecesidades. En el
caso de proveedores extranjeros, se realizan pedidos con un minimo de seis meses
de antelacion para asegurar que los productos puedan ser desplazados a tiempo
(i.e., chamarras en inviermo, bermudas en verano).

Desde 1292 {a Compafiia ha incrementado sus compras a proveedores nacionales
gracias a que mediante su programa de desanvllo de proveedores locales ha
logrado una sustancial mejora en la calidad de sus productos, tiempos de entrega
adecuados y costos competitivos.

La comercializacién de los productos FERRIONI se lleva a cabo a través de una red
de franquicias otorgadas a terceros en exclusiva, en lag que el franquiciatario ee
obliga a vender exclusivamente los productos de |la Compaflia. También es obligacion
del franquiciatario mantener un adecuado nivel de inventarios (de acuerdo a lo que
FERRIONI considere necesario para ¢l loca') y acondicionar sus tiendas de acuerdo
a los lineamientos dictados por la Compafiia.

Ha sido estrategia de la Compafiia mantener una estructura ligera y flexible que le
permita adecuarse a los cambios de su entoro. Esta politica le ha posibilitado
concentrar 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 oportunidades a FERRIONI, ya que para que un producto pueda
ser exportado sin araticeles dentro de esta zona comercial, tiene que cumplir con
las reglas de origen que determinan que las prendas deber ser fabricadas en su
totalidad, desde el hilo en adelante, dentro de esta zona. Esto se traduce en que
FERRIONI, que cuenta con una amplia red de proveedores mexicanos, exporta sus
productos libre de aranceles, mientras que su competencia, debido a que envian a
maquilar gran parte de su produccion fuera de Norteamérica, deberd seguir
afladiendo a sus costos log aranceles a los que estan sujetas dichas
importaciones.

En tan solo catorce affos de operacion la marca FERRIONI ha logrado posicionarse
en el mercado y distinguirse por su disefo clasico, su calidad y precio competitivo.
Asimismo la Compatiia ha recibido constantes solicitudes para la apertura de
franquicias en Estados Unidos, Canada, Europa y Latinocamérica. “Las marcas
FERRIONI se encuentran debidamente registradas o en proceso de registro, en 68
pafses de América, Europa y Asia™®.

el Pagina oficial en internet de la empreea Ferrioni, 5. A de C.V.: www.ierrionicom México, DF, Afie: 2000
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DENOMINACION SOCIAL

La denominacion social de la emisora es FERRIONI, 5.A. de C.V.

ANTECEDENTES

FERRIONI fue constituida el & de diciembre de 1986 mediante |a escritura piblica
nimero 47321, otorgada ante la fe del Notario Plblico niimero 89 del DF, Lic.
Gerardo Correa Etchegaray, con un capital social de $ 100.00 representado por
100 acciones. El primer testimonio quedd inscrito en el Registro Publico de 1a
Propiedad y del Comercio del Distrito Federal con el folio mercantit nimero 97063.

En asamblea general extraordinaria de accionistas celebrada el 1o. de septiembre
de 1987 auments su capital social a $ 42,000 representadoe por 35,000 acciones
representativas del capital fijo y 7,000 acciones representativas del capital
variable. En este mismo acto e designé a la Sra. Maria de Lourdes Saucedo Arizpe
como Directora General de la Compatila, puesto que ocupd hasta 1997

En asamblea general extracrdinaria de accionistas celebrada el io. de febrero de
1997 se aprobé realizar un aumento de capital social de la sociedad en su parte
variable en la cantidad de $ 301,564.02 mediante la emisidn de 2,761,957 accionss
ordinarias y nominativas sin expresién de valor nominal®.  Asimiemo se acordd el
reformar los Estatutos Sociales de la sociedad para dar cumplimiento a los
requisitos y disposiciones de 1a Comision Nacional de Valores para la inscripcion de
sUs acciones en la sub-seccion “B” de |la Seccidn de Valores del Registro Nacional
de Valores e Intermedianios seflaladas en las leyes respectivas.

% Ezrrionl. 5.4, de LY, Prospecto de Colocacidn de |a emisora Ferrioni emitido ¢l dia 25 de mayo de 1994,
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OBJETO SOCIAL

“El objeto social de la empresa Ferrioni consiste en™:

o lLa compra, venta, fabricacién o maquila de toda clase de articulos
textiles, artesanales, para turismo, para deporte, de playa, asi como para
recuerdos (souvenirs).

o La comercializacién, distrbucién , importacién y exportacion de toda
clase de los articulos antes mencionados.

o Recibir de otras sociedades mexicanas o extranjeras y proporcionar de
aquellas de que sea accionista o socia, o a otras sociedades, servicios de
asesoria o conhsultora técnica en materda industrial, administrativa,
contable, mercantil o financiera.

0 Obtener, adquiriry utilizar o disponer, de toda clase de patentes, marcas
o nombres comerciales, o derecho sobre ellas.

o Obtener toda clase de préstamos o créditos, con o sin garantia
especifica.

u Emitiry girar toda clase de titulos de crédito, aceptarios o endosarlos,
incluyendo obligaciones con o sin garantia real.

o Adquirir en propiedad o en amrendamiento toda clase de arrendamiento
de bienes muebles o inmuebles, asl como derechos reales sobre ¢llas que sean
Necesarios o convenientes para el desarrolle de las operaciones que
constituyen su objeto social.

o En general, el otorgamiento y celebracidn de toda clase de actos y
conitratos que sean necesarios o convenientes para la realizacidén de su

objeto social.

o (Morgar avales y obligarse solidariamente por terceros, asl como
constituir garantias a favor de terceros.

o La sociedad podré llevar a cabo la adquieicién de acciones propias.

™ Eerrioni 5.A. de CY, Prospecto de Colocacion de ta emiscra Ferrioni emitido el dia 25 de mayo de 1994,
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ACTIVIDAD PRINCIPAL

FERRION! se dedica principalimente al disefio, desarrollo y comercializacién de
prendas de vestir casual.

Segin la administracion de la Compafiia, su éxito se basa en ofrecer un producto
de alta calidad en su disefio y confeccion con una imagen distintiva a precios
accesibles. Su departamento de disefio esta formado por personas con amplia
experiencia en el ramo y continuamente actualiza sus modelos segin las tendencias
de la moda y las necesidades ds! piblico al que sirve.

Para el desarollo de nueves modelos, el departamento de compras sirve de enlace
entre los disefiadores y proveedores para asegurar que el producto sea acorde a
los objetivos que se plantearon.

La comercializacidn se lleva a cabo a través de una red de franquicias exclusivas,
otorgadas a terceros y distribuidas por todo el pais. Todas las tiendas son
decoradas y dispuestas de forma tal que sean distintivas de la marca FERRIONL
Las franquicias (nicamente venden articulos comprados a la Compafiia.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

“La administracion de la Compaflia, se encuentra estructurada de la siguiente
manera™™

Direceién
Generd
S _,
Gerezl
e
Geenie de Gemnte Gerenle de
Opetaciones Comernl Contolom
] | {
[ | ] [ I 1 [ | )
Diseio Compes Contrd de Sip Admrustnoon | | Almacen Contibibdad Selemas Tesorta
Cabiad Tends Yents

" Ferrionk S.A. de LY. Prospecto de Colocacion de ia emisora Ferrioni emitido el dia 25 de mayo de 1994,
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La direccion general de la Compailia se encuentra ampliamente involucrada en el
disefio de las prendas y constantemente se reline con las gerencias de operaciones,
de compras y comercial para verificar el desarrollo de los nuevos modelos.
Regularmente se reldne con la gerencia de contraloria para verificar los niveles de
inventarios y demas aspectos relacionados con la operacion diaria.

“ La subdireccion general, de reciente creacion, colabora directamente con la
direccidn general, brindandole apoyo y segquimiento a los proyectos, especialmente
cit el area comercial. A ésta ie reportan la gerencia comercial, de operaciones y
contralora™?

La gerencia de operaciones controla los departamentos de compras y control de
calidad y coordina el departamento de diseflo. Esta gerencia negocia y pacta
precios, plazos vy asuntos especiales de proveedores nacionales y extranjeros.

La gerencia comercial tiene a su cargo la supervision de tiendas, administracion
de ventas y almacén, con las que dirige y controla la comercializacidon de los
articulos en coordinacién con la subdireccién general.

De la gerencia de contraloria dependen contabilidad, sistemas, nominas y

tesoreriay es el contralor quien tiene la responsabilidad de presentar a la direccién
general los estados financieros.

ESTRUCTURA DE CAPITAL SOCIAL

El capital social autorizado de FERRIONI, S.A. de CV. antes y después de ta
oferta, se integra por el siguiente nimero de acciones™

Antes Después
Acciones Serie A
Representativas det Capital Social Fijo 4,572,372 4579379
Acclones Serie B
chrcssntativas del C.apital Saocial Fijo 3,158,684 Nn,220,621
Total 13,738,063 16,500,000

™ Pagina oficial &n Internet de la empresa Ferrioni, 5.4 de C.Y.: wwwferrionicom México, DF, Afo: 2000
? Eerroni. 5.A de CY, Prospecto de Colocacién de 1a emisora Ferrioni emitido &l dia 25 de mayo dz 1994,
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ACTUALES ACCIONISTAS

A continuacion se presenta la tenencia accionaria de los actuales accionistas
antes y después de la Oferta:

Accionistas Actuales Antes de la Oferta Después de la oferta

Holding Alta, S.A. de CV. 20.01% 16.66%
Maria Angélica Cossio Stieric 20.01% 16.66%
Fernando Rién Santieteyan 20.01% 0.00%
Philippe Bisson Watters 20.0%% 16.88%
Lucia Armella Sanchez 5.83% 4.676%
Magdaiena Carral Cuevas 4.7V% 3.92%
Andrés Carrat Cuevas 4.7V 3.92%
José Carral Cusvas 4.7% 3.92%
Piblico invergionieta 0.00% 35.40%

Total 100.00% 100.00%

CONSEJO DE ADMINISTRACION

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 19 de abnil de
1997 se designé al Consejo de Administracidn actual de la sociedad, integrado por

lag siguientes personas:

Presidente
José Carral Escalante

Consejeros Propictarios
Andrés Carral Cusvas
Jorge Carral Cuevas

Jooé Carral Cuevas
Javier Donde Escalante
Manuel Garcla Ramos
Dominge FPerez Arizti
Philippe Bisson Watters

Secretario Propietario
Guillermo Dias de Rivera

Secretario Suplente
Pablo Torres Hezel

Comisario Propietario
Antonio Romay Cordova

Comisario Suplente
Alfonso Lebrija Guiot
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PRINCIPALES FUNCIONARIQS™

Nombre o Pueésto - © 1 Antigiiedad” | 77 Afos de Edad
) “enla; = }iExperiencia :
‘|« Bmpresa - |}
Philippe Bisson Dircccién General y Discfio 4 afios 30 5%
Javier Arizti Subdirector General 7 aflos 25 50
Gilberto Morgan Gerente de Contraloria 6 afios 20 42
Lourdes Casas Gerente de Operacién 3 afios 14 27

E! actual director general de la Compafiia, Philippe Bisson Watters, quien ingresd
en 1997, ha participado desde 1974 en la exportacion de productos de Casa Aries a
Europa y Estados Unidos para en 1979 ingresar en Industrias Martin, 5.A. de CV.,
en donde gand experiencia desde la fabricacién de textiles hasta la comercializacion
de prendas de vestir. Es Licenciado en Administracion de empresas por la UNAM y
tiene el grado MBA por la UCLA. Cuenta con una amplia experiencia profcsional, en
la direcciéon de importantes empresas de consumo. Antes de eu  actual
nombramiente ee desempefio por dos aflos y medio como director general de
Deyves Rocher empresa de productos de belleza naturales en la que logrd duplicar
las ventas, incremento en 100% el nlmero de asesoras de belleza y la apertura de 5
tiendas propias al piblico. Asimismo, ha desarrollado unha brillante carrera en
empresas coto Loreal, Emyco y Fuller.

Javier Arizti ha participado en la creacién y desarrollo de varias marcas de moda,
introduciende en México en 1974 la marca Christian Dior y mas tarde Nina Ricci en
bolsas, portafolios y maletas. En Casa Aries desempetio diversos puestos tales
como gerente de compras, gerente de ventas y director de tiendas, En FERRIONI ha
desempeflado los puestos de director de administracion y finanzas y director
comertcial.

Lourdes Casas participd en Industrias Martin, S.A. de CV. desde 1967 en donde
liegd a ocupar el cargo de gerente de compras teniendo bajo su responsabilidad |a
adquisicion de habilitado (hilos, cintas, forros, etc.} y empaque.

El departamento de contraloria se encuentra a cargo del C.P. Gilberto Morgan,
quien participé durante siete afios como auditor externo en la firma de Ruiz Urquiza
y Cia., para después pasar a formar parte del Grupo EPN en donde fue contralor
corporativo.

™ Pagina oficial en Internet de (nfosel inversionista Actuales funcionarice: www.inversioninta.infosealcom México, DF,
Afic: 2000
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LA EMISION

OBJETO DE LA OFERTA

El objeto de la oferta piblica primaria de suscripcion y secundaria de venta de
acciones consistié en dotar a FERRIONI, S.A. de CV. de los recursos necesarios
para sus programas de crecimiento y ofrecer una altemativa de inversidn en una
Compafita con un significativo historial y potencial de crecimiento, incorporando a
las acciones de la Compafiia la liquidez y bencficios que representa cotizar en la
Bolsa Mexicana de Valores, S5.A. de CV.

DESCRIPCION DE LA OFERTA

Se ofrecib al publico la suscripcién, mediante pago en efectivo de 5523874
acciones serie “B” representativas del capital social de FERRIONL, S.A. de C.V. “Las
acciones ofrecidas fueron ordinarias, nominativas, sin expresion del valor nominal y
representativas de la parte variable del capital social de la Sociedad. Todas estas
acciones ofrecen a sus titulares los mismos derechos y les imporen lag mismas
obligaciones™,

“El monteo total de la oferta ascendié en 1994 a $16,295,428.50 (Dieciséis
millones doscientos noventa y cinco mil cuatrocientos veintiocho nuevos pesos
20/100 MN.) sin incluir la opcién de sobre-asignacién™.

El periodo de oferta fueron los dias 26 y 27 de mayo de 1994 y la liquidacién de la
operacion de la operacion se efectud el 31 de mayo de 1994

El precio al que se suscribieron las acciones de FERRIONI, dentro del periodo de
oferta antes seMalado, fue de $ 2.95 (Dos pesos 95100 MN.) por cada accion.

™ Pégina oficial en Intemet de la empresa Ferrionl. S.A de LY. wwwferrionicom Méxica, DF, Aflor 2000
-]
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AUTORIZACION

Mediante oficios nimero 4,563 del 25 de abril de 1994 y 4,759 del 19 de maye de
1994, expedidos por la Comisién Nacional de Valores se autorizé la inscripcion de
las acciones representativas del capital social de FERRION| en la sub-seccion “B”
de |a Seccibn de Valores del Registro Nacional de Valores e Intermediarios asi como
la oferta piblica de suscripcién de las mismas.

La inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios no implico
certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del emisor.

BASES PARA LA DETERMINACION DEL PRECIO

Las bases para la determinacion del precio fueron las siguientes:

Q El precio por accion de FERRIONI se determin considerando, entre otros,
los siguientes factores:

o El incremento anual esperado en los ingresos y en las utilidades de
FERRIONI, derivados de su crecimiento.

o El Mﬁltiplo Precio / Utilidad estimado para FERRIONI para el cierve de su
ejercicic 1994,

o Los multiplos Precio / Utilidad y Precio / Valor en libros a los que se
cotizan las acciones de compafiias similares en la BMV y en otros mercados.

0 Las expectativas de crecimiento del mercado de valores en su conjunto y
en particular de la sub-seccion “B” o Mercado para la Mediana Empresa
Mexicana.



PARAMETROS DE COLOCACION

“Para determinar los principales parametros de esta oferta piblica se tomaron en
consideracion las siguientes cifras financieras™":

a Ndmero total de acciones en circulacién antes de la oferta: 4,579,379
acciones serie “A”y 9,156,684 acciones serie “B".

0 Ndmero total de acciones en circulacién dcspuéfa de la oferta: 4,578,379
acciones serie “A” y 11,920,621 serie “B".

Q Capital contable de la compafiia después de la oferta: $20,367.904.15

equivalente al capital contable a diciembre de 1996, mas ¢l importe de la
porcion primaria de la presente ofesta.

MULTIPLOS DE COLOCACION

Al precio de $ 2.95 por accion, corresponden las siguientes relaciones

Antes de la Oferta  Después de la Oferta

Precio / Utilidad 10.21 12.27
Precio / Valor en libros 254 240

POSIBLES ADQUIRIENTES

Con la oferta piblica de acciones dio inicio la cotizacién de las acciones de
FERRIONI en la Seccidn “B” del mercado de valores mexicano y las acciones
pudieron operarse a través de |la Bolsa Mexicana de Valores.

™ Ferrieni, 5.A. de LY. Prospecto de Colocacion de la emisora Ferrioni emitido el dia 25 de mayo de 1994,
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Las acciones fueron adquiridas por.

o Personas fisicas y morales, mexicanas y extranjeras con axccpcién de
Gobiermos y Estados Extranjeros

0 Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros ¢ Instituciones de
Fianzas.

0 Fondos de Pensiones, de Ahorro, de Jubilaciones y de Primas de
Antigiiedad.

0 Sociedades de Inversién Comunes.

o Organizaciones Auxiliares de Crédito (hecha la excepcion de Almacenes
Generales de Depésito).

Las acciones emitidas por FERRIONI en todo tiempo deben mantenerse en
depbsito en la SD. Indevai, S.A. de CV. Institucién para el Deposito de Valores,
regulada en |a Ley del Mercado de Valores {(capitulo 1), quien en ningdn momento se
encontraré obligada a entregaras a sus titulares.

SITUACION FISCAL

“La Compaflia no goza de hingtin régimen especial de tributacion y es causante de
las siguientes obligaciones fiscales™:

Impuesto Sobre la Renta.

Impuesto al Valor Agregado.

Impuesto al Active.

Impuesto sobre Remuneraciones al Trabajo.

Ademas, la Compaflia realiza contribuciones a las cuotas patronales de!
IMSS, INFONAVIT y el SAR.

O 00 OGO

Desde 1987 la Compa‘ﬁs’a dictamina sus estados financieros para efectos fiscales.

™ Eerricni. S.A. de C.Y. Prospecto de Colocacidn de |a emisora Ferrioni emitido el dia 25 de mayo de 1994
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POLITICA DE DIVIDENDOS

La Compaflia ha pagado dividendos conforme se muestra en la siguiente tabla™:

Fecha | Precio de Pago de Precio
e Cotizacién Dividendo Ajustado

10/ Abril 11995 $ 2.60 $0.20 $ 2.40

03 / Abril 1 1996 $3.10 $ 050 $2.60

24 / Marzo /1997 $ 6.20 $0.75 $5.45

24/ Nprit 11938 $6.80 bz $6.55

21/ Abril / 1999 $ 450 $0.20 $ 4.30

“ Fuente: Derechos Decretados de la emisora Ferrioni. Infosel Inversionista.

DESTINO DE LOS FONDOS

Los recursos captados por la Compafia a través de la oferta primaria fueron
destinados preponderantemente a la creacién, comercializacién y promocién de la
nueva linea de ropa para bebé y. a la ampliacidén de la gama de productos que
FERRIONI ofrece en las lineas FERRIONI Collection y FERRIONI Piccolino®. El saldo
fue utilizado para capital de trabajo.

En tanto los recursos obtenidos fueron empleados en los proyectos antes
mencionados, la Administracién de la Compa?il'a ha invertido en instrumentos de
corto plazo, como valores gubermamentales y otras inversiones que se consideran
de bajo riesgo.

™ Pagina oficial en Intemet de nfosel financiere: invecsionintainfosel.com Informacién Bursatil: Derechos Decretados.
México, DF, Ao 2000
% Pagina oficial en Intemet de |a empresa Egrrioni. S.A de CY.: www ferrionicom México, DF, Afio: 2000
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RESUMEN DE LOS ESTATUTOS SOCIALES

FERRIONI es de nacionalidad mexicana y se constituyd el & de diciembre de 1966
como una sociedad andnima,

ESTRUCTURA ACCIONARIA

Por acuerdo de la asamblea 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 efectud una reestructuracion de las acciones representativas de
su capital. Como consecuencia de dicha reestructuracion el capital de FERRIONI
esté amparade por 16,500,000 acciones divididas, en dos ceries, de los cuales
4,579,379 acciones pertenecen a la seriec “A”, representativas del capital social fijo
¥ 1,920,621 a |a serie “B” representativas del capital social variable.

CLAUSULA DE EXTRANJERIA

Todo extranjero que en el acto de la constitucidn o en cualquier tiempo ulterior,
adquiera un interés o participacion social en la sociedad, se considerara por ese
simple hecho como mexicano respecto de una y otra y se entendera que conviene en
ne invocar la proteccién de su gobiertio, bajo la pena, en caso de faltar a su
convenio de perder dicho interés o participacion en beneficio de 1a Nacidn Mexicana.

DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Las acciones de la empresa confieren a sus tenedores iguales derechos e imponen
las mismas obligaciones, a excepcion del derecho de retiro que corresponde
tnicamente a las acciones representativas de la parte variable del capital social.

g8



ASAMBLEAS

“La Asamblea General de Accionistas es el drgano supremo de la voluntad social,
pudiendo ser Ordinaria o Extraordinaria™'. Las Asambleas Ordinarias, que deberan
reutirse por lo mehos una vez al afo dentro de los cuatro meses siguientes a la
terminacién de cada ejercicio social, seran aquellas que tengan por objeto conocer
de cualquiera de los asuntos mencionados en el articulo 181 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles y de aquellos que no sean materia exclusiva de las
Asambleas Extraordinarias conforme al articulo de la citada ley.

+

Adiciehalmente, cuando exista retiro voluntaric de Consejeros a quienes se hayan
atribuido facultades ejecutivas y del Director General de la sociedad, la Asamblea
General debera reuniree para conocer y en su caso, aprobar los actos realizados
durante ¢l ejercicio a cargo de los mismos.

DERECHOS DE LAS MINORIAS

Los accionistas que representen un diez por ciento del capital social tendran
derecho a nombrar cuando menos un Consejero de la sociedad, ast como a un
Comisario de la misma. Los acciohistas que representen cuando menos el treinta y
tres por ciento del capital social tendran asimismo, los derechos a que aluden los
articulos 163, 164 y 185 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Cuando una minoria que represente cuando metlos el veinticinco por ciento del
capital social vote en cotitra de la emisién de acciones no suscritas, en términos
del articulo de la Ley del Mercado de Valores, dicha emisin no podréa llevarse a
cabo.

ADMINISTRACION

La sociedad es administrada por un Consejo de Administracion, el cual para
constituir quorum, es necesario que se encuentren presentes la mayoria de sus
miembros y las resolucioties que adopten seran tomadas por el voto de la mayoria
del niimero total de sus integrantes.

i Ly det Mercado dz Yalores. Art. 14 aobre las Asambleas Generales de Accionistas México, OF, Afig 1899
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DERECHO DE PREFERENCIA

“Los accionistas tendran siempre ¢l derecho preferente para suscribir acciones que
representen aumentos al capital social, en proporcién al nimero de acciones que
cada uno posea de acuerdo con el articulo 132 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles. Para este efecto, se aplicaran |as siguientes reglas™?:

0 Los accionistas tendran derecho preferente para suscribir acclones,
dentro de un periodo no menor de quince dias contados a pattir de la fecha
en que se publique el acuerdo del aumento de capital social.

0 Una vez transcurmido el plazo del derecho de preferencia referido en el
punto anterior, las acciones no suscritas podran ser suscritas por terceros.

De acuerdo al articulo 81, fraccién X de la Ley del Mercado de Valores, en la
Asamblea Extraordinaria de Accionistas en la que se decrete la emision de
acciones no suscritas para ser objeto de oferta piblica, deberd hacerse renuncia
expresa al derecho de preferencia a que se refiere el articulo 122 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles.

FIDEICOMISO DE CONTROL

Los accionistas de FERRIONI que actualmente detentan el control de la sociedad
han convenido en celebrar un contrato de fideicomiso, afectando sus acciores de
FERRION!, en el que los propios accionistas se constituiran en fideicomitentes y
fideicomisarios, designandose como institucion fiduciaria a Bance Intermacional,
SA.

Ef fideicomiso tendra como objeto principal establecer un mecanismo que permita
el voto uniforme y el control de las acciones que representen el 51% del capital
social de FERRION, asi como convenir et las reglas y bases para ¢l caso de que los
actuales accionistas y fideicomitentes decidan transmitir sus derechos de
fideicomisarios o transmitir las acciones afectas al fideicomiso.

2 Earrioni. 9.A da LY. Prospecto de Colocacion de ia emisora Fervioni emitido ef dia 25 de mayo de 1994
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FACTOR HUMANO

El personal de la Compaflia, excepto el Director General, son empleados por
Servicios Administrativos RICASA, 3.A. de CY. Algunos de los accionistas de
FERRIONI poseen el 100% de las acciones de RICASA, la cual tiene un contrato de
servicios con la Compafiia. Este contrato es por tiempo indefinido y sus honorarios
estan limitados a gastos mas un 5.0%.

“Al 31 de diciembre de 1229 RICASA contaba con 145 empleados, todes elios de
contianza y debido a carga de trabajo en el almacén, RICASA contrata personal
eventual que ayuda en el pronto envio de los pedidos™.

La politica 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 desempeiio y los resultados de
FERRIONI. Ademas, todos los empleados cuentan con ayuda de despensa, fondo de
ahorro y seguro de gastos médicos (excepto el personal de almacén que cuenta con
seguro de vida).

Se ha procurado desarrollar y promover a sus empleados y funcionarios en vez de
realizar contrataciones de externos para nuevos puestos. A opinion de la
administracion esto, aunado al éxito de la Compafiia, ha propiciado gran motivacidn
en su personal.

Otra preetacién importante para los empleados es e otorgar, de manera
controlada, descuentos en los productos FERRIONI, Esta ha tenido un impacto
positivo en el bienestar de! empleado y su familia,

Al dia 51 de julio de 1999 no se habian tenido conflictos laborales y goza de una
baja rotacion, teniendo una excelente relacidn con los empleados.

e Pigina oficial en Internet de la empreea Ecrrioni, S.A de LY. wwwarrionicom Méxica, DF, Afo: 2000

102



EL NEGOCIO
OBJETIVO

El objetivo de la Compafiia es crear y desarollar una linea de productos y una
imagen en el mercado de la ropa que sea distintiva, accesible, atractiva, clasica y
juvenil, a través de articulos de gran calidad en su disefio y confeccidn, distribuidos
por tiendas exclusivas.

La administracién de la Compafiia se propone incrementar su participacion en el
mercado mediante la introduccidn de una nueva linea de productos y ampliando su
actual red de distribucion. Esto lo realizard apoyandose en su programa de
publicidad, su experiencia y en la informacion obtenida mediante su Plan de
Comunicaciones Integradas.

La Compatiia promueve el éxito de sus franquiciatarios a través de una adecuada
¢ innovadora gama de productos y por medio del desarrollo mercadotécnico
apropiado para estos fines.

Para con sus accionistas el objetivo de la Compaffia es mantener un atractivo

rendimiento sobre su inversién en el corto y largo plazo, haciendo uso eficiente de su
flujo de recursos y el aumento en ¢l valor de la empresa,

ESTRATEGIA

La Compafila fundamenta su estrategia en el claro objetivo de cubrir las
necesidades del mercado al que sirve, en el continuo rediseflo de sus lincas de
prendas, colores y texturas y en mantener siempre la mas alta calidad a precios
razonables. Para sequir creciendo se basara en los logros hasta ahora alcanzados,
capitalizando 1a aceptacion en el mercado de la marca FERRIONI, ampliando la
gama de productos que ofrece al piblico y lanzando al mercado una nueva linea®.

La Compafia subcontrata toda su produccion, lo que a sentir de la
Administracion, le da flexibilidad y agilidad de respuesta ante posibles cambios en el
mercado. Continuamente busca el desarrollo de nuevos proveedores en México y en
el extranjero que brinden a sus productos una mejor calidad a un menor costo.

24 Pagina cficial en Internat de la empreoa Eerrianl, 5.A. de CY.: wwederrionicom México, DF, Afio: 2000
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La distribucion de sus productos se lleva acabo a través de una red de
franquiciatarios, que permite a la Compablia poder crecer rapidamente, canalizando
sUs inversiones al diseflo y comercializacion. Esta estrategia le da a la Compatiia la
flexibilidad para realizar modificaciones en sus politicas conforme a las necesidades
que asi lo requieran.

La Compafiia ensanché la gama de productos que actualmente ofrece, lanzando al
mercado una nueva linca de ropa para bebés y ampliando las lincas existentes.
lgualmente tiene las intenciones de incrementar su red de distribucién mediante la
apertura de nuevas franquicias en México e iniciar en un mediano plazo
exportaciones a través de ventas directas por catalogo en los Estados Unidos.

Desde hace ocho afios la Compatiia ha contratado los servicios de una agencia de
publicidad, y a partir de enero de 1294 ha implementade un programa integral gue
abarca la comunicacion en medios impresos, el mercadeo directo y la presencia en
eventos seleccionados.

En cuante al manejo de sus inventarios, la Compa?h'a instaié el sistema de codigo
de barras repercutiendo favorablemente en su operacién. Asimismo, durante 1996
¢ invirtio en la compra y puesta en marcha de un sistema operativo que otorga a
FERRIONI amplia capacidad de crecimiento. La Compaﬁl'a continuaré proyiciando el
desarrollo y promocion de sus empleados para ocupar los pusstos que su propio
crecimiento demanda.

PRODUCTOS

FERRIONI manegja tres lineas de productos®™:

a FERRIONI COLLECTION: Linea de ropa casual con disefos juveniles
dirigida 2 hombres y mujeres de 15 afos en adelante. Actualmente maneja
mas de 150 articulos y de 4 a & tallas.

o FERRIONI PICCOLINO: Linea de ropa casual con disefios conservadores,
dirigida a nifios y nifias de 2 a 14 aflos. A junio de 1999 maneja mas de 200
articulos y 7 tallas.

% Pagina oficial en Internet de la empresa Earrioni, 5.4, de CV.: www.femoni.com Méxice, OF, Afio: 2000
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a FERRIONI BIMBINNI:  Linea de ropa especialmente dirigida a los bebéo
Da una imagen mas atractiva, acogedora y propia a las tiendas, ya que
éstas soh decoradas a semejanza de un cuarto de bebé con sus muebles,
accesornos, adornos, etc.

Las tres lineas manejan prendas tales como suéteres, pantalones, bermudas,
faldas, camisas, calcetines, gorras. La mayoria de ellas fabricadas en 100%
algodén.

Dentro de las tres lineas se mangjan prendas pasicas que son ropa de corte muy

clasico y sencillo con colores neutros o primarios de facil combinacion y que se
venden regularmente durante tedo el aflo. También se mangjan novedades, que aon
productos a los que ¢l departamento de disefio les hace cambics constantes en
cuanto a colores, tonos, telas y estampados que le permiten a la Compatiia estar
siempre presente en el animo del piblico. Las novedades son prendas de las que se
envia a fabrica un solo lote. De ser exitoso el modelo, se diseMan prendas parecidas,
nunca iguales. El objetivo de esta politica es mantener al plblico atento y educaro
a comprar cuando encuentre una prenda que le guste, ya que si decide esperar, es
posible que no encuentre mas adelante. Otra de las ventajas de esta politica es
evitar, que la Compaﬁu’a se exceda en.sus inventarios, ademas que le da movimiento
y colorido a sus tiendas®.

Es importante destacar que debido a la naturaleza de sus productos y al
segmento del mercado a que ataca, las lineas FERRIONI han creado cierta fidelidad
con su plblico. Asi, los que en su momento usaron F. BIMBINNI {para bebés), se ven
motivados a comprar F. PICCOLINO (para edades de 2 a 14 aflos) y éstos a su vez
para comprar F. COLLECTION (de 15 en adelante).

La Compa?ﬁa maquila sus productos con empresas tanto hacionales como
extranjeras. En algunas ocasiones estos mismos maquiladeres también le fabrican
articulos a otras marcas intermacionalmente reconocidas. Esto ha capitalizado la
Compaﬁfa déndole a sus productos un distintivo intemacional.

La marca FERRIONI s una marca registrada, o en vias de registro, en 56 paises.

5@ Pagina oficial en Internet de la empresa Eecrionl. S.A de CY.: www.farrieni.com México, DF, Afio: 2000

105



DISENO

Los articulos sc definen aproximadamente con un aflo de antelacion,
discutiéndose los detalles en reuniones semanales con los departamentos de
compras y de comercializacion. El objetivo de dichas reuniones es captar, por medio
del departamento de comercializacion, las necesidades del pablico y por medio del
departamento de compras, cubrir éstas en las mejores condiciones posibles. Es un
objetivo primordial de la administracidn mantener el atractivo de las prendas la
calidad FERRIONI a precios accesibles.

FERRIONI disefta modelos conservadores, sencillos y bien definidos con colores
primarios para que las prendas sean facilmente combinables. Constantemente se
trabaja modificande ciertas prendas usando diferentes telas, colores y
estampados, que las hacen lucir completamente distintas, manteniendo asl la
atencion del piblico. Otra de las ventajas de esta practica es que se estandariza el
corte y la confeccion de los productos, lo que reduce los costos y optimiza la
calidad y la rapida entrega.

La Compaflia piensa que un buen empaque y envoltura reafirma la calidad de su
preducte per lo que pone especial empeHo en su diseflo.

La Compaiiia continuamente recibe informacion de casas especializadas de moda
en cuahto a las actuales tendencias, colores, formas y texturas. Asimismo, el
personal que integra el departamento realiza frecuentes viajes a feras
intemacionales especializadas en moda, confeccion y eventos relacionados con el
fin de contactar nuevos proveedores y brindar al mercado mexicano mejores
productos.

La Direccidn General se encuentra ampliamente involucrada en la creacion y
definicion del estilo y del concepto FERRIONI,



MERCADO

FERRIONI nacib de la idea de satisfacer las necesidades de reflejar un estilo por
medio de! vestido de un segmento del mercado, hasta entonces desatendido,
formado por gente de un nivel socioecondmico medio y medio-alto. Cuando se
constituyd la Compafiia, no existian opciones claras de compra de prendas de vestir
en México por lo que las realizaban en el extranjero. La Compafiia buscd crear una
linca de ropa con un disefo claramente definido y de porte intemacional, clasico y
juvenil a la vez, con un alto nivel de calidad a precios accesibles.

Segun datos del Grupo de Economistas, en 1992 el Consumo Nacional Aparente de
la Industria Textil y del Vestido fue de $ 19.4 mil millones y la tasa de crecimiento de
la capacidad de compra de la poblacién se estima que sera igual a la tasa de
crecimiento del PIB del pais”.

Este ramo industrial se ha visto particularmente afectado por la apertura de las
frontera. Cifras publicadas por la Camara Nacional de la Industria del Vestido
muestran que en 1980 las importaciones tenian una participacion del 5.2% del
consumo nacional, aumentando a 20.4% en 1990. De igual manera, la balanza
comercial det sector paso de un superévit de US $ 553 millones en 1996. Del total
de las importaciones, et 42.3% corresponde a prendas y complementos de vestiry el
50.4% provienen de los EU.

La Compaftfia constantemente monitorea su mercado a través de departamento
de comercializacién, 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 descripcion precisa del estado de las tiendas, ademas de
comentarios del piblico, sugerencias y quejas. Asimismo, recorren los locales de sus
competidores monitoreande sus productos, precios, calidad en el servicio,
aparadores y publicidad.

En el mediano plazo, la Compa?h’a cmpezo' a atacar el mercado de los Estados
Unidos mediante la venta directa por catiloge con la posible apertura de
franquicias en el extranjero. "FERRIONI continuamente ha recibido varias solicitudes
para abrir franquicias en Canada, Estados Unidos, Europa y Latinoamérica™®,

®7 Revista anuat de! Grupo de Economistas y Asocisdos, SC. Revista No. 26 Mdxico, DF, Aiio: 1992

82 Pagina oficial en Internet de la empreos Ecrrioni, 5.4, do C.V.: wronfercienicom México, DF, Afio: 2000
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COMPETENCIA

Con la apertura de las fronteras, la Industria de la Confeccibn Mexicana ha
entrado en un proceso agresivo de competencia y apertura mundial que ha
caracterizado la década de los noventas, donde los procesvs de fabricacion son
fragmentados o transferidos a los paises donde se dan menores costos de
produccidn, tanto de mano de obra como de insumos. Bajo este contexto FERRIONI
ha buscado opciones para la maquila de sus productos en India, Perd y varios
paises de Asia entre otros.

Al mismo tiempo, la administracién de la Compatiia ha sido muy agresiva en el
desarrollo de proveedores nacionales ya que presentan ventajas importantes como
la cercania, el control de nivel de inventarios, el idioma y el ahorro en tiempo de las
entregas que permiten mayor flexibilidad al responder rapidamente a las
necesidades del mercado, evitando ast los tiempos perdidos en el transporte y los
tramites de importacion.

Asimismo, la competencia ha ido en aumento con la apertura de franquicias de
marcas intemacionales, tales como Benetton, Edoardo's, Folo, Zara, Aca Joe,
Georgie Boys, Kid's Stuff, Mini Ted Kenton, Prenatat, Diesel y Guess entre otros™.
Es importante destacar que la competencia se encuentra muy diseminada, sin que
ninguno de los competidores detecte un lugar preponderante en el mercado.

La Compa?lfa, a pesar de la creciente competencia intemacional, no se ha visto
afectada en aus resultados. Esto es a causa de aue sus productos mantienen la
misma calidad que las mas reconocidas marcas intemacionales, porque sus
articulos son confeccionados por los mismos maguiladores. Adicionalmente, sus
precios al piblico son mas atractivos debido, esencialmente, a que FERRION! tiene
la estrategia de manejar menores margenes que los de su competencia.

Antes de la apertura de fronteras las marcas intemacionales en México se
manejaban con contratos de fabricacién bajo licencia. Al abriree las fronteras
estos fabricantes dejaron de producir y se convirtieron en importadores y
distribuidores de las prendas que se diseflan 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 disefios conforme lo demande el consumidor.

% Pagina en Internet de moeda infantil y juvenil, centros comerciaies: www.cenlroncomercialon.comms México, DF, Afle:
2000
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La globalizacion brinda grandes oportunidades a2 FERRIONI, ya que para que un
producto pueda ser exportado sin aranceles dentro de esta zona comercial, tiene
que cumplir con las reglas 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, podra exportar sus productos libre de aranceles, mientras
que otros competidores, debido a que emvian a magquilar gran parte de su
produccién fuera de Norteamérica, deberan seguir afiadiendo a sus costos los
aranceles a los que estan sujetas dichas importaciones.

Otra diferencia significativa que la administracion de la Compafiia tiene con sus
competidores, es que la mayoria de ellos ofrecen productos de estilos demasiado
vanguardistas para el plblico mexicano, enfocados basicamente al sector juvenil y
para personas con deseos de vestirse a la moda. Log productos de FERRIONI se
distinguen por tener un perfil clasico e intemporal, aunque siempre a la moda y de
buen gusto.

POLITICA 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 productoes al
piblico es determinado por la Compatiia.

Los precios se determinan en base a lo que el consumidor esta dispuesto a pagar.
La informacién del mercado la recopila el departamento de comercializacién
mediante el monitoreo continuo de tiendas propias y de la competencia. Sus
observadores y commentarios se canalizan al departamento de diseflo el cual,
conjuntamente con compras, busca crear el producto al gusto y precio que el
mercado demanda,

La Administracién de la Compafiia mantiene un margen bruto minimo del 30% y
vende a sus franquiciatarios para que éstos obtengan un margen bruto del 45%.
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COMERCIALIZACION Y DISTRIBUCION

La Compafiia vende sus productos a los franquiciatarios quienes a su vez realizan
la venta al pdblico. A diciembre de 1999, FERRION| habia otorgado 215 franquicias.

FERRIONI inicid 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
més ciudades del resto de la Repuiblica.

Las ventas de FERRIONI we encueniran principalmente en ¢l area melropoiilana,
aun cuando se tiene presencia importante en ciudades del interior del pals, asi
como en el extranjero.

La distribucién geografica de sus franquiciatarios muestra el éxito hasta ahora
alcanzado en la expansion de la Compatfiia y el gran potencial de crecimiento en
términos de cobertura a nivel nacional, ademas la Compa?ﬁa 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 locat en donde se planea instalar, bajo el criterio de que una tienda debe
vender como mihimo $ 500,000 mensuales para que sea una inversion rentable. L.a
administracion de la Compa‘ﬁ:’a tiene preferencia por los locales ubicados en centros
comerciales, debido al perfil y ndmero de consumidores que éstos atraen.

El contrato de distribucion entre la Compaflia y ¢l franquiciatario es a cinco afios,
renovable y obliga al locatario a vender {nicamente articulos surtidos por FERRIONI.
La Compafiia considera recomendable que ningiin franquiciatario tenga mas del 29%
del total de las ventas al plblico de 1a red de franquicias FERRION). Esto tiene
como finalidad que la Compafita no dependa de manera exagerada de un solo
cliente.

Asinismo, la Compafila otorga la franquicia a un costo reducido que depende de
las ventas esperadas, pues su negocio es la comercializacion de prendas de vestir y
no la venta de franquicias. La administracién busca que el franquiciatario sea
exitoso y recobre rapidamente su inversion porque el éxito de la tienda es el éxito de
FERRIONI.

En dicho contrato el franquiciatario se obliga a comprar un minimo mensual
previamente acordado. Este minimo se basa en un estudio realizado por la

Compafiia que depende del tamato 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 descripcion de los muebles, iluminacion, estanterda y deméas. Los
franquiciatarios en el area Metropolitana se obligan a contratar los servicios de un
despacho de arquitectos seleccionados por la Compaffia. En el resto del pais el
franquiciatario tiene la opcién de contratar a cualquier despacho de arguitectos
siempre y cuando éstos mantengan los criterios sefalados por FERRIONL En
promedio, una tienda FERRIONI de bebe de tener S50m2 y el acondiciohamiento,
incluyendo el inventario inicial, requiere de uha inversién aproximada de un millon
doscientos mil peeos.

“El crédito que se otorga al franquiciatario es de 15 dias. En caso de retraso se
establece el cobro de intereses moratorios a razén de 2 veces THE (Tasa de interés
interbancaria de equilibrio). Es importante destacar que al final del afio la cartera
de clientes es considerablemente mayor a los 15 dias debide al incremento en las
ventas™,

El franquiciatario también se obliga a mantener abierta la tienda por lo menos 48
horas semanales, ateniéndose a los horarios de los habitos de compra de la gente
del lugar.

INVENTARIOS

FERRIONI cuenta con cuatro bodegas de 1500m2 aproximadamente cada una. La
principal se encuentra localizada en Manuel Dublan No. 37, Tacubaya, México, D.F.,
con un facil acceso al Periférico y al Viaducto. Los proveedores nacionales entregan
directamente en la bodega, mientras que la Compafiia, por medio de sus agentes
aduanales se eticarga de recoger eh la aduana de la Ciudad de México las
mercancias provenientes del exterior. Todos los articulos de la Compafiia llegan al
almacén y de ahi se reparten a las franquicias.

Cada producto cuenta con su sistema de cddigo de barras que ademas de que
permite conocer los niveles de inventarios y el desplazamiento de la mercancia al
momento, permite un mayor control y manejo que proporciona informacién a la
Compatlia para la toma oportuna de decisiones.

# Pégina oficial en Internet de ta empresa Eerdoni, S.A da (Y. wwwierrionicom Méxice, DF. Afo: 2000
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La Compafiia maneja un presupuesto de compras anual en donde se determinan
pedidos de ciertas prendas basicas (prendas muy clasicas, de coloree también
basicos o neutros) de disefios comprobados. Este programa se reviea y modifica
continuamente de acuerdo al comportamiento del mercado y se presta atencion a
tener en existencia estos productos para surtic los pedidos inmediatamente y no
perder ventas.

Cuando se trata de novedades se envia a magquilar {inicamente o necesario de ese
producto para surtir los pedidos iniciales y solo un poco mas para cubrir los
resurtidos inmediatos,

La Compaiia suele hacer ofertas después de la temporada navideMa y al fin del
verano, sacando log saldos a precios muy atractivos. Las prendas en mal estado
(eucias, rotas, etc.) histdricamente casi nulas, se suelen vender a un medio
mayorec que e venden en territorios permitidos por la administracion de la
Compatiia,

DISTRIBUCION

Para la distribucion de sus productos en el drea Metropolitana, FERRIONI cuenta
con 25 camionetas repartidoras. La digtribucion foranea se realiza por medio de
United Parcel Service, 5.A. de C.V., o lineas de transporte foraneo.

Histéricamente las ventas de la Compafiia han presentado un comportamiento
estacionario, alcanzando su maximo en octubre, noviembre y diciembre, debido al
abastecimiento de los inventarios de sus franquiciatarios con motive de la
temporada navidefia.

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 FRANQUICIATARIOS

FERRIONI mantiene una excelente relacion con sus franquiciatarios. Organiza
reuniones periédicas en donde se discuten y se busca dar solucion a los problemas
que surjan, se analizan oportunidades, se promueve la capacitacion del personal
que atiende en las tiendas y se busca asegurar una amplia comunicacion con sus
franquiciatarios atendiendo a sus necesidades.

El departamento de supervisién de tiendas cuenta con varios supervisores
encargados de asesorar a los jefes de as tiendas sobre el mercadeo del producio
{acomodo, vitrinas, doblado, empaque y en general todo el manejo de la tienda).

Financieramente FERRIONI apoya a sus franquiciatarios otorgandoles lincas de
factoraje con aval de la Compafiia durante |las temporadas criticas. El aval solo se
otorga a aquellos franquiciatarios que han demostrado ser puntuales en sus
pagos.

“Otros de los servicios que FERRIONI presta a sus franquiciatarios son™"

0 Asesoria en el acondicionamiento de los locales, siempre manteniendo
una misma imagen.

Mantenimiento de inventarios.

Asesoria en sistemas de contabilidad y facturacién.

Atencion al cliente.

Acomodo de ropa.

Actualizacion de las carpetas de estilos.

Aparadores.

0 000 o o

PUBLICIDAD

La Compafiia 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 impresos -revistas y peribdicos- con acciones de mercades directo
mediante el envio de mailing a los compradores habituales, apoyéndose en la base
de datos que se va construyendo para ese fin. Se presta especial atencion al
material de punto de venta, uso ocasional de publicidad exterior y la presencia en
eventos sociales debidamente escogidos.

¥ Pigina oficlal £n Internet de \a empresa Ferrioni, S.A de V. www {zrrionicom México, DF, Afie: 2000
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Los gastos de publicidad los comparte la Compa'ﬁ:’a con sus franquiciatarios. Al
facturar sus articulos, FERRIONI agrega un cargo adicional del 2% del monto por
concepto de publicidad comprometiéndose a aportar una cantidad igual a las
campatias,

COMPRAS

FERRIONI maquila toda su produccién con fabricantes nacionales y extranjeros. A
los proveedores nacionales la Compalia les entrega programas semestrales de
produccion que se pueden liegar a modificar dependiendo del comportamiento de las
ventas. En el caso de los proveedores extranjeros se deben de realizar pedidos con
un mihimo de seie meses de antelacién para asegurar que los productos puedan ser
desplazados a tiempo (i.e. chamarras en invierno, bermudas en verano). Desde hace
algunos aflos la compafia ha incrementado sus compras a proveedores nacionales
gracias a su programa de desarrollo de proveedores. Esto ha tenido como fin el
facilitar la operacién, manteniende la calidad de sus productos, y disminuyendo el
tiempo de respuesta a posibles cambios en el mercado.

Fue creado el departamento de Operacién que se encarga de coordinar al
departamento de compras con el departamento de disefio y mantiene una
constante comunicacion con sus proveedores para brindar al puablico prendas de
vestir con la mejor calidad a log mejores precios posibles y para asequrar la
oportuna entrega de materia prima y productoes terminados. La Compafiia trata de
tener mée de un proveedor para un mismo producto, evaluando maquiladores
altemos naciohales y extranjeros que puedan surtir en un momento dado. También
es funcidn de este departamento el servir de entace entre disefio y sus
maquiladores para la creacibn y actualizacibn de las lincas FERRIONL Es
importante destacar que marcas de ropa de fama intemacional, algunas de ellas
competidores, utilizan los mismos fabricantes.

FERRIONI tiene como politica pagar puntualmente y manejar descuentos en sus
compras por pago anticipado. Con los proveedores nacionales, esto ha sido un arma
especialmente Gtil, debido a la poca liquidez, que particularmente ha resentido el
ramo textil. Esta politica le ha permitido mantener sus precios e incluso
disminuifos sin afectar sus mdrgenes o la calidad de sus productos. Ademds la
empresa ha establecido nuevos estandares de calidad en México y sus proveedores
adquieren cierto prestigio al ser aceptados como tales,
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A continuacién se muestra una tabla de los principales proveedores de FERRIONI
que tiene actualmente:

Proveedor Origen Producto
Tejidos Telapon, S.A: México Tela de Algodén
Tejidos Barros Hermanoe Chile Suéteres
Equitex, S.A. Perd Playeras y pants
Alberto Bajo Cohen México Tela de algoddn
Mesnor, 5.A. de CV. México Camisas
Devilie, 5.A. México Suéterze
Beckiel, S.A. México Tela de punto
Gibel, 5.A. México Cinturones y Acc.
Farrokh tndia Camisas y Yestidos
Chori América Japén Telas de algoddn
APERTURA COMERCIAL

FERRIONI desde sus inicios ha buscado maquilar sus articulo con los mejores
fabricantes, desde la India y Japdn hasta Peri y Chile, por lo que cuenta con una
amplia experiencia en el comercio intermacional. Por su estructura y giro de negocio,
la administracion de la Compafiia se siente agil y flexible para reaccionar ante
cualquier cambio en las condiciones de su mercado.

Desde hace affos la Compafiia ha competido exitosamente con las mejores marcas
internacionales en el mercado mexicaro, gracias a la capacidad y profesionalismo
de su equipo, calidad y precio de sus productos y su inmejorable red de
franquiciatarios.

Con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercic y la globalizacién, la
Compafila considera que su politica de desarrollo de proveedores mexicanos le
ctorga una ventaja competitiva muy importante ante sus competidores
estadounidenses y canadienses.

Esto de debe a que dentro del ramo textil y de la confeccidn se eliminaran 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 tendran acceso a este

mercado sin aranceles mientras que la competencia debera seguir pagando
aranceles si maquila sus articulos en palses fuera del TLC.
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PATENTES Y MARCAS

La Empresa pertenece a la Asociacion de Licenciatarios y Titulares de Marcas,
AC. como socio fundador. La Asociacién tiene como fin |a proteccion de las marcas
y logotipos fomentando su defensa juridica, social y comercial

Actualmente Ia Compafila esta estudiando la posibilidad de ampliar sus registros
y coemenzar con un amplio programa de otorgamiento de franquicias maestras
alrededor del mundo.

La totalidad de las marcas que utiliza FERRION! son de su propiedad y se
encuentrar debidamente registradas a su nombre ante la Secretaiia de Comercio y
Fomento Industrial y se encuentran registradas o en tramite de registro ante las
autoridades competentes en HO paises en todo el mundo.

A continuacion les mostraré la tendencia de la accion de Femioni desde que empezd
a cotizar en ¢l Mercado para la Mediana Empresa Mexicana de Valores, junto con
unos cuadros comparativos. (La grafica se muestra en la siguiente hoja)

Al termino del aflo 1994 el indice habia alcanzado 1815 puntos, logrando asf un
incremento del 18.5%. Para ¢l aflo de 1995, por tas circunstancias que vivia el pais,
el indice tuvo su punto mas bajo en su historia para colocarse en el mes de abril con
80.66 puntos, esto representaba un decremento del 19.54%. Durante el periodo de
enero de 1996 hasta abril de 1998 el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana
de Valores, mostré un desempelo positivo, ganando el indice de precios del Mercado
para la Mediana Empresa Mexicana 159.186% alcanzando su precio mas alto en
20918 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 indice creciera. Empresas como Ferrioni que
alcanzaron durante ese periodo sus precios mas altos.
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RESUMEN DE LA INFORMACION
FINANCIERA Y CONTABLE

La informacién que figura a continuacién fue obtenida de los estados financieros de
la Compailia. Las cifras aqul mostradas estan expresadas en pesos constantes al
31 de diciembre de 1999,

EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

{Miles de Pesos Constantes)

Datos del Eatado de 1294 1995 1996 1897 1298 1992
Reouitadon
Yentas Netas 15,968 98,676 106,241 101,724 95,879 82,554
Costo de Yentas 73,444 55,720 60,807 57,721 85,424 41,226
Utilidad Bruta 42,526 42,957 45,4354 44.00% 40,455 41,326
Gastos de Opcracién 27,8646 25,087 24,512 23,735 33,218 3304
Utilidad en Operacio'n 14,650 17,8670 20,923 20,268 1237 832
Utilidad antee de impuzetos 19,554 19,974 22,535 22 566 &,bb7 716
Utilidad Neta 152301 19,536 14,472 18,032 7296 6.Y/13
Utilidad por Accién (1) 093 0.94 0.88 109 0.44 0.37

Acciones en Circulacion (2) 13,728,063 | 16500000 | 16,500,000 | 16500000 | 18,500,000 | 16500000

Balance General

Actlvo Circulante 84,625 B1,b35 73,022 83,616 53,670 45459
Activo Fijo 8420 9,873 7538 13,060 18,8649 28864

Activo Total 8316 91,408 £0,.560 76,676 72,719 74,300
Pasive a Certo Plazo 16,984 15430 10,2860 9,195 74086 9,554
Capital Contable 76,128 75,979 89,550 87483 65,31 84,746

Informacitn Oporativa

Margen Bruto 36.67% 4353% 42.77% 43.26% 4219% 50.06%
Margen Operativo 12.66% 1B 12.69% 19.92% 7.55% 10.07%
Margen Nete 13.19% 15.74% 13.62% 17.73% 7.61% 7.45%

(1)  Excepto nimero de Accionzs y Utilidad Neta por Accidn
{2) Se considera que el nimero de acciones co igual al nimero de acciones en circulacién despuéds de la oferta.

POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS CONTABLES:

A continuacién describiré las principales politicas y procedimientos contables
sequidos por la empresa en la formulacién de los estados financieros, para
determinar los resultados de la incursién al MMEX.
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BASES DE CONSOLIDACION. Los estados financieros consolidados
incluyen los estados financieros de Ferrioni, 5.A. de CV. y de las compafiias
subsidiarias que a continuacion mencionaré, en las cuales tiene control de la
Administracion.

Compaiias Subsidiarias Porcentaje de Participacién
Servicios Administrativos Ricasa, S.A. de CV. 100%
Bimfer, S.A. de C.V. 100%

Todos los saldos y transacciones entre compafiias han sido climinados. La
participacidn de los resultados y los cambios patrimoniales de las subsidiarias que
fueron determinadas en el ejercicio, se incluyeron en los estados financieros desde
la fecha en que se llevaron a cabo las transacciones.

BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. La compatiia
sigue la politica de preparar sus estados financieros de acuerdo a los lineamientos
del boletin B-10 “Reconocimiento de los efectos de la inflacidn en la informacién
financiera”, emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos, AC., dando
cumplimiento a la tercera adecuacién a dicho boletin que obliga a reexpresar todas
cifras a pesos de un mismo valor adquisitive y presentar cada partida del capital
contable a su valor nominal, adicienado coh su actualizacién.

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
ereacién del MMEX, dandole una nueva fisonomia al mercado, y una mayer
proyeccion a la empresa Ferrioni. Para los siguientes afos, debido a una reduccién
en los indices de consumo en el sector textil de los (ltimos afios, se presentaron los
siguientes decrementos en sus ventas: de 1996 a 1997 perdié un 4.25%, de 1997 a
1998 un 575% y de 1298 a 1999, decrecieron sus ventas en un 13.90%, esto
aunado a la situacion actual que vive el pais.

El margen de costo de ventas se incrementd de 1996 a 1997 de 56.5% a 57.2%
debido a la implementacion de la estrategia de reduccién de inventarios, que
ocasiond un mayor costo por Menores vollmenes comprados, io cual no sucedié en
los siguientes aflos, puesto que al incrementar sus puntos de venta, incrementaron
sus niveles de inventarios.
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Los gastos de operacion aumentaron en un 40.0% entre 1997 y 1996 al ser
incluidos los gastos de venta y de operacidn de las tiendas franquiciadas
cohvertidas a tiendas propias, como parte de la estrategia sequida por la empresa
durante 1996.

E! costo integral de financiamiento, se incrementd de $73,000 a mas de 2 millones
de pesos (informacién no presentada en la tabla) a consecuencia de una reduccion
en los productos financieros, ya que los excedentes de efectivo se aplicaron en la
conversion de tiendas franquiciadas a tiendas propias: por esta misma razon se
dejaron de percibir descuentus por pronto pago a proveedores, no obstante lo
anterior, el importe del costo integral de financiamiento proviene principalmente de
una partida virtual (resultado por posicién monetaria) y por lo tanto no representa
una salida de efectivo por pago de algiin costo financiero.

Por lo expuesto anteriormente la utilidad neta se incrementd en 1996 de
$ 14,472,000 a $ 18,032,000 en 1997, incrementando el margen neto 132.62% al
17.7%, pero debido a los cambios que se dieron en 1998 se redujo &l margen neto a
7.6% en 1998 quedando la utilidad neta en $ 7,296,000.

El capital social minimo se encuentra representado por 16,500,000 acciones serie
“A”, ordinarias, nominativas sin expresion de valor nominal, integramente suscritas
Y pagadas.

Conforme a las disposiciones de la ley de impuesto sobre la renta las utilidades
acumuladas estan sujetas a un impuesto del 34% en caso de distribuiree como
dividendos cuando no provengan del salde de la cuentas de utitidad fiscal neta. No
se efectuard retencion alguna cuando los dividendos o utilidades provengan del
saldo de dicha cuenta. En caso de reduccion de capital social, se considerara como
dividendo el excedente del capital contable sobre las aportaciones actualizadas,
conforme a las disposiciones de |a ley del impuesto sobre la renta.

Impuesto sobre |a renta (}SK), impuesto al activo (IMPAC). la compaflia
tenedora y sus subsidiarias estan sujetas al impuesto sobre 1a renta, y al impuesto
sobre activos. El ISR se caloula considerando como gravables o deducibles ciertos
efectos de la inflacidn, lo que permite deducir costos actuales. De acuerdo con la
ley del IMPAC vigente, las empresas deben pagar el impuesto que rssulte mayor
entre el 15K & IMPAL. En caso de que el IMPAC exceda al ISR, los pagos por IMPAC
son recuperables contra el exceso de 15K sobre IMPAC de los siguientes diez afios.
El MPAC fue menor al ISR causade durante el ejercicio.
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ESTRUCTURA DE CAPITAL SOCIAL

El capital social autorizado de FERRIONI, S.A. de CV. antes y después de la

oferta, se integra por el siguiente nmimero de acciones:

Acciones Serie A

Representativas del Capital Social Fije

Acciones Serie B

Representativas del Capital Social Fijo

Total

Antes Después
4579372 4,579,579
9,158,684 11,920,621
13,736,063 16,500,000

El capital social minimo antes de la oferta piblica se encontraba representado por
13,758,063 acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nomina,
posterior a la oferta piblica y hasta la fecha, se encuentra representado por
16,500,000 acciones serie “A”, ordinarias, nominativas sin expresion de valor
nominal, ntegramente suscritas y pagadas.

TENENCIA ACCIONARIA

A continuacién presento la tenencia accionaria de los actuales accionistas antes
¥y después de la Oferta:

e GE ST

Halding Alta, S.A. de C.V. 20.01% 16.66%

{100% familia Carralj

Maria Angélica Cossio Stierle 20.01% 16.66%

Fernando Rién Santisteban 20.01% 0.00%

Phillipe Bisson Waiters 20.01% 16.66%

Lucia Armella Sanchez 5.83% 4.576%
| Magdalena Carral Cuevas 4.7% 3.92%

Andrés Carral Cuevas 4.71% 3.92%

José Carral Cuevas 4% 392%

Plblico inversionista 0.00% 33.40%

Total 100.00% 100.007%
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Antes de ia oferta el 80% de la tenencia accionaria se encontraba distribuida entre
4 grandes grupos considerados en primer lugar por un empresa llamada Holding
Alta, que pertenece a ta familia Carral con el 20.01%, a Maria Angélica Cossio
Stierlie, a Fernando Rién Santiesteban y al Director General Phillipe Yisén Watters,
cada uno contaba con el 20.01%, el resto estaba diluido entre algunos miembros de
la familia Carral, posterior a la oferta piblica, se disminuyeron los porcentajes
iniciales quedando cada uho de los principales tenedores con el 16.66% excepto el
Sr. Fernando Ridn Santiesteban, el cual decidid no tener participacién accionaria y
el 33.40% de las acciones de Ferrioni, pasaron a formar parte del gran pﬂblico
inversionista.

El objeto de la emisidn piblica consistié en dotar a la empresa de los recursos
Necesarios para sus programas de desarrollo y ofrecer una opcién muy atractiva:
invertir en una compafiia con un importante historial de crecimiento. Ademas, esto
permitié incorporar a ias acciones de la empresa la liquidez y los beneficios que
represento el cotizar en la Bolsa de Yalores.
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VENTAS DE FERRIONI

El comportamiento de las tiendas después de la incursion fue satisfactorio, ya que
para el afio de 1996, las ventas aumentaron en un 7.7%. Los productos Ferrioni en
el extranjero son cada ves mas atractivos gracias a la notable competitividad de
sus precios, debido a los ajustes en la paridad cambiaria mexicana.

Afio 1994 1295 1996 1997 1896 1989
Miles de pesos 115,966 98,676 106,241 10724 958679 82,554

VENTAS DELAS TIENDAS

1994 1995 1996 1997 1998 1999

U

FERRIONI, S.A. de C¥. nace a fines de 1986. Ve la luz justo en un nicho vacante
hasta entonces, que abarcaba a aquellos consumidores que buscaban ropa de
moda pero con un toque clasico y juvenil.

FERRIONI COLLECTION fue la respuesta para quienes buscaban un estilo diferente,
sencillo y personal.

La gran aceptacién de nuestra imagen y de los productos provoca en 1991 el
lanzamiento de la segunda linea: FERRIONI PICCOLING, dirigida a niflos de 2 a 14
aPlos. Independientemente de las exitosas ventas que se generan, s¢ va
desarrollando al mismo tiempo, un mercado cautivo para el futuro: los niflos
FERRIONI PICCOLINO de ahora serdn los adultos FERRIONI COLLECTION del

matiana.
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Asi, continuando con el proyecto de sxpaneién, nace una tercera linea de prendas
especialmente dirigida a los bebés: FERRIONI BIMBINNI, esta tercera linea ie da una
imagen més atractiva, acogedora y propia a las tiendas, ya que éstas son
decoradas a semejanza de un cuarto de bebé con sus muebles, accesorios, adormos.

Los productos FERRIONI se definen con un aflo de anticipacién, discutiéndose los
detalles con los departamentos de comercializacion y de compras. El primero se
encarga de detectar las necesidades del plblico consumidor y el sequndo trata de
cubrir estas necesidades en las mejores condiciones. Esto es, mantener el
atractivu y la calidad FERRIONI a precios accesibles.

FERRIONI diseffa modelos conservadores, sencillos y bien definidos, con colores
basicamente ptimarios para que lag prendas sean facilmente combinabas. Pero es
importante destacar que FERRIONI cred, desde su inicio, un concepto. Este se
renueva con los productos que se lanzan continuamente. Asi, a través de los
disefos, se vende a un determinado mercado, un estilo de vida.

PUNTQS DE VENTA

Como consecuencia de la sana situacion financiera que tienen, se decidid invertir en
la adquisicion de puntos de venta propios, lo cual favorece tanto a la imagen de la
marca como |a operacion.

Antes de la oferta publica solo contaba con 9 puntos de venta en la ciudad de
México vy el Area Mctropolitana, y enh algunas ciudades del interior de 1a rcpdblica,
posterior a la oferta, ha incrementado sus puntos de venta atio por aflo, y cuenta
actualmente con los siguientes puntos de venta:

DF y zona Metropolitana (42 puntos de venta)

Acapulco Aguascalientes Cabo San Lucas
Ciudad Victoria Colima Cuemavaca
Culiacén Guadalajara Ixtapa Zihuatancjo
Leén Mérida Maonterrey

Marelia Oaxaca Poza Rica

Puekia Puerto Vallarta Querétaro

Saltlllo San Luis Potosi Tampico

Toluca Torreén Tuxcla Gutigrrez
Valle de Bravo Veracruz Lamaora
Villahermosa Zacatecas

Otroe Paisce

Colombia Guatemala Republica Dominicana
Venszuela
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La empresa tiene un proyecto para el 2000, el cual es expandirse; aunque en 1992
adquirié puntos de venta en |a 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 alla;
los resultados fueron positivos, ya que se logré concretar con unos franquiciatarios
para abrir, en Mayo de 1998, una tienda Triple de 280m%, en el centro comercial
mas moderno de Caracas.

A partir de fin ddl aflo 1297, Ferrioni, 5.A. de C.V. tomo la Importante decision de
invertir en la adguisicion de puntos de venta en el Area metropolitana. Las plazas
huevas que se han abierto a partir de esa fecha, ya no se han otorgado a terceros,
&ino ha sido la empresa quien ha montado sus propias tiendas. También se ha
negociado con franquiciatarios el que Ferrioni vaya adquiriendo las demés plazas al
vencimiento de los contratos. Esto con ei fin de implementar la nueva imagen, tener
mayor control sobre la misma, eficientar la operacion al manejarlas directamente,
aumentar el margen de operacién y evitar la venta de saldos a través de las
franquicias, al abrir también tiendas especializadas en esta comercializacién, en
zonas estratégicas para ello.

Fara lograr un gran negocio se necesita tener olfato. La estrategia de FERRIONI se
basa, fundamentalmente, en subcontratar toda la produccién de sus disefios
exclusivos, desde la materia prima hasta la maquila; y en algunos casos, incluso el
producto ya terminado.

La incursién al mercado intermedio de valores para Ferrioni fue muy positiva, ya que
actualmente cusnta con mias de 42 puntos de venta en el DF. y drea
metropolitana, y se encuentra en mas de 30 ciudades del interior de la reptﬁblica. y
en pal'scs como Colembia, Guatemala, Rep&blica Dominicana y Venezuela.

La estrategia de FERRIONI e basd fundamentalmente desde un principio en
subcontratar toda la produccion de sus disefos exclusivos, desde la materia prima
hasta la maquila; y en algunes casos, incluso el producto ya terminado. Esto les
permite ser flexibles y Agiles ante cualquier cambio eh el entomo econdmico. De este
moda, o€ canalizan los recurses al discfio y a la mercadotecnia de los productos,
logrando en nuestros dias: diseflos exclusivos en ropa casual y clasica, precios
competitivos, alta calidad a nivel interacional, gran versatilidad en sus lineas (mas
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 carismatica y elegante.
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RESULTADOS DEL INGRESO DE FERRIONT AL MMEX

La incursién de Ferrioni, 5.A. de CV. al MMEX representd los siguientes resultados:

0 La posibilidad de financiar la empresa, mediante la colocacién de acciones. Asi,
en lugar de aumentar el apalancamiento, se incrementé el capital. De esta forma,
se captaron recursos financieros con muy bajo costo, que permitid implementar
proyectos de largo plazo

0 Derivado de la reestructuracidn resultante del aumento de capital, Ferrioni
incrementd su potencial de endeudamiento, al presentar un apalancamiento que se
abre a una organizacién mas sélida, que cuenta con el respaldo de estar listada en
ta Bolsa Mexicana de Valores.

Q Al hacerse piblica |a empresa, ésta obtuvo una mayor proyeccion y uha mejor
imagen, lo cual repcrcutié en ¢l amplio Ambito de las relaciones con sus clientes,
proveedores, instituciones financieras, etc.

o Otra ventaja la constituyd |a exencidn de impuestos a las ganancias de capital,
cuande la negociacion se efectla a través de la Bolsa Mexicana de Valores. Esto
rcpresantc’: uts importantc atractive para los nuevos inversionistas

o Para los inversionistas representd otro importante beneficio, consistente en el
otorgamiento de B atractivos dividendos desde abril de 1995, superiores a los del
Mercado Principal.

a La emisora tuvo la opcidn de registrarse en ¢l Listado Previo, que le permitié
efectuar todes sus tramites y contar anticipadamente con un registro que la
facultd a elegir la fecha de colocacidn cuando las condiciones del mercado le fueron
mas favorables.

Yo considero que la incursion al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana de
valores para Ferrioni fue muy positiva, ya que actualmente cuenta con mas de 42
puntos de venta en el D.F. y area metropolitana, originalmente antes de la oferta
solo contaba con 9 puntos de venta, y se encuentra en la actualidad en mis de 30
ciudades del interior de la repiblica, y en paises como Colombia, Guatemala,
Republica Dominicana y Venezuela.
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Los productos FERRIONI en el extranjero son cada vez mas atractivos gracias a la
hotable competitividad de sus precios, debido a los ajustes en la paridad cambiaria
Mexicana.

La estrategia de FERRION| se basé fundamentalmente desde un principio en
subcontratar toda la produccién de sus disefios exclusivos, desde la materia prima
hasta la maquila; y en algunos casos, incluso el producto ya terminado. Esto les
permite ser flexibles y agiles ante cualquier cambio en el entorno econdmiico. De este
Modo, se canalizan los recursos al diseflo y a la mercadotecnia de los productos,
logrands cn nuestrus dias: disefios exclusivos en ropa casual y clasica, precios
competitivos, alta calidad en el ambito internacional, gran versatilidad en sus
lineas (més 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 carismatica y eleaante.

En el Mercado para la Mediana Empresa Mexicana, ademéas de que Ferrioni obtuve
capital que le permitié crecer, la habilité para ampliar su capacidad de
endeudamiento, generandose asi un favorable efecto de crecimiento sanc desde el
punto de vista finaticiero.
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CONCLUSIONES

Se puede definir el Sistema Financiero Mexicano como un conjunto orgénico de
instituciones que generan, captan, administran, orisntan y dirigert, tanto el
ahorro como la inversidn, en el contexto politico-econdmico que brinda nuestro
pais. Asi mismo, constituye el gran mercado donde se contactan oferentes
{ahorradores o inversionistas) y demandantes (emisores) de recursos
Monetarios.

De forma global, el Sistema Financiero Mexicano esta conformado por un
conjunto de organismos rectores y por los subsistemas de intermediacion
bancaria y no bancaria

Dentro del Sistema Financiero existen ordanismos que intervienen de manera
preponderante dentro del Mercado de Valores, algunos de estos organismos
pertmiten el proceso de emitir, colocar, distribuir y realizar la intermediacion de
acciones, obligaciones y demas titulos de crédito, de ahi la importancia tan
relevante de estudiar al Mercado de Valores.

El Mercado de Valores es el conjunto de normas y participantes (emisores,
intermediarios, inversionistas y otros agentes econdmicos) que tiene como
objeto permitir el proceso de emisidn, colocacién, distribucién e intermediacion
de los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios,

La Estructura Institucional del Mercado de Valores esta conformado por
Organismos Reguladores, Operativos y de Apoyo.

El mercado de valores es vital para el crecimiento y desarrollo de los pafses,
pues permite a las empresas allegarse de recursos para la realizacién de nuevos
proyectos de inversion optimizando su costo de capital y amplia las opciones de
inversion disponibles para el piblico en general, brindandole la oportunidad de
diversificar sus inversiones para obtener rendimientos acordes a los niveles de
riesgo que esté dispuesto a asumir.

Con & 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 negociacién de las acciones de estas empresas.
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0 La creacidn 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 posicion de
continua competencia, que les exige crecer y modertizarse con el fin no solo de
permanecer, sino de lograr un desarrollo dentro del mercado.

u En virtud de que este nuevo mecanismo favorece la obtencién de recursos
necesarios para el desarrollo de nuevos proyectos y a unha reestructuracion
financiera sana que permita ¢l crecimiento de la empresa, Naciohal Financiera
ha participado activamente en la creacion de este mercado; por lo que fungira
como intermediario financiero y asesor de aquellas empresas que asi lo soliciten.

0 ElMercado para la Mediana Empresa Mexicana ofrece mlih;iplcs ventajas, tanto
a las emisoras que participen en él, como a sue accionistas, conio son el
financiamiento via capital, una mayor capacidad de endeudamiento, mayor
proyeccion, estimulos fiscales, bursatilidad de la accidn, dividendos atractivos y
mayor valor de mercado, dividendos atractivos y mayor valor de mercado, asi
como modernizacion y eficacia, y la oportunidad de seleccionar el momento mas
oportuno para la colocacion.

o Con el fin de poder darle sequimiento al desarrollo del Mercado para la Mediana
Empresa Mexicaha, Nacional Financiera cred el Indice de Precios del Mercado
para |la Mediana Empresa Mexicana (IP-MMEX]), el cual, representa el porcentaje
de cambio, promediado gaométricamcnte, de las 20 emisoras coh mayor
operatividad.

u La funcién primordial de la Bolea Mexicana de Valores (BMV) es proporcionar la
infraestructura y los servicios necesarios para la realizacion eficaz de los
procesos de emisidn, colocacion e intercambio de valores y titulos inscritos en el
Registro Nacional de Yalores e Intermediarios y de otros instrumentos financieros.

0 En el MMEX se colocan y negocian titulos accionarios emitidos por empresas
mexicanas que cumplan con los requisitos establecidos por la Ley, la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBY) y la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), y
cuyo capital contable sea mayor a 20 millones de pesos.

0 Las acciones son operadas, a través del sistema electronico BMY-SENTRA
Capitales y bajo la modalidad de negociacién continua. En este mercado
participan todas las casas de bolsa autorizadas para operar en la BMV, y los
titulos en él negociados pueden ser adquiridos por inversionistas en general.
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o  El proposito del MMEX es ofrecer recursos a las empresas con alto potencial de
crecimiento, para que puedan satisfacer necesidades de capital para la
realizacion de proyectos de largo plazo y reducir el costo de financiamiento,

promoviendo el desarrollo del pats.

0 Los requisitos de inscripcion son especificados en el siguiente cuadro:

REQUISITOS DE MERCADO PRINCIPAL MERCADO PARA LA
INSCRIPCION MEDIANA IMPRESA
HISTORIAL 3 ANOS 3 ANOS
DE OPERAGION
CAPITAL CONTABLE 125 MILLONES DE 20 MiLLONES DE
(ANTES DE LA EMISION) UNIDADES DE INVERSION UNIDADES DE INVERSION
UTILIDAD NETA POSITIVA POSITIVA
PROMEDIO
OFERTA 15% DEL CAPITAL SOCIAL 30% DEL CAPITAL SOCIAL
PUBLICA PAGADO FAGADO
NUMERO DE 200 100
ACCIONISTAS

Furnte: Tripticos explicativos die Nafin referente & los requision de incursion «f Mercado pacs ls Medtana Empreas Mexicana,

o En julio de 1993, la BMVY puso en marcha el Mercado Intermedio (hoy MMEX),
con la inscripcion y registro en Bolsa de las acciones representativas del capital
social de Controladora de Farmacias (COFAR).

0 La primera empresa en utilizar el Mercado para |la Mediana Empresa Mexicana
para realizar una oferta plblica inicial de acciones fue Médica Sur (Médica), al
colocar en Bolsa et 10 de marzo de 1997, 33 millones de pesos equivalentes al
350% de su capital social.

0 La empresa Ferrioni, 5.A. de C.V. fue constituida ¢l & de diciembre de 1986,
teniendo como objeto, comprar, vender, fabricar o maquilar toda clase de
articulos textiles, artesanales, para turismo, deporte, playa y recuerdes
(souveniers).

o En 1994, FERRIONI realiza una oferta piblica del 3% de su capital social, con el
objeto de dotar a la empresa de los recursos necesarios para sus programas de
desarrollo y ofrecer una opcion muy atractiva: invertir en una compafiia con un
importante historial de crecimiento. Ademas, 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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o En Mayo de 1994 se determiné el precio de colocacion de la accion de Ferrioni en
$2.95 (dos pesos con noventa y cinco centavos) con lo cual iniciaria sus
operaciones dentro de la Bolea Mexicana de Valores, la emisora tuvo sus

mayores rendimientos a partir de agosto de 1926, 1997 y a principios de 1998,

todo esto debido a que la Bolsa Mexicana de Valores instrumentd el 26 de

agosto de 1926 el mercado para |la Mediana Empresa Mexicana contribuyendo
al establecimiento de un mercado bursatil mas dinamico para la negociacion de

titulos accionarios con empresas de tamafio medio.

a Con respecto a los resultados de sus estados financieros, las ventas de
Ferrioni, se incrementaron de 1995 a 1990 un 7.67%, debido a su ingreso en el
MMEX, dandole una nueva fisonomia al mercado, y una mayor proyeccion a la
empresa Ferrioni.

a La utilidad neta se incrementd en 1996 de $ 14,472,000 a $ 18,032,000 en
1997, incrementando el margen neto 15.62% al 17.7%.

u Las ventajas de incursionar al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana son
las siguientes:

TCARACTERISTICAS . | MERCADOPRINCIPAL, . | MERCADQG PARA LA
e S Tas v U7 MEDIANAEMPRESA
MFNORES REQUISTOS 125 MILLONES DE 20 MILLONES DE
DE INSCRIPCION UNIDADES DE INVERSION UNIDADES DE INVERSION
MENOR NUMERO 200 100 INVERSIONISTAS
DE INVERSIONISTAS INVERSIONISTAS UNICAMENTE

CONTAR CON UN CAPITAL DE 10

MENORES REQUISITOS DE CONTAR CON UN CAFITAL DE MILLONES DE UDIS REDUCIENDO
MANTENIMIENTO &2.5 MILLONES DE UDIS EL RIESGO DE PERDER SU
REGISTRO -
REDUCCION EN LA PERIODICIDAD
DE LA INFORMALION COMO SE ENTREGA 50L0 SE ENTREGA
CAPACIDAD INSTALADA Y TRIMESTRALMENTE ANUALMENTE

CONSTRUCCION EN PROCESO

NEGOCIACION
DE ACCIONES

SE OPERAN LOTES
DE MIL ACCIONES

SE OPERAN LOTES DE MIL
ACCIONES FACILITANDO LA
PARTICIPACION DE PEQUENOS
INVERSIONISTAS.

Por lo tanto, la incorporacién al Mercado para la Mediana Empresa Mexicana
resulta ser una via mas de financiamiento para aquellas micro, pequefias y
medianas empresas que asi  lo deseen, asi como propiciar su desarrollo,
modernizacién y eficacia asi como unha mayor proyeccién nacional e internacional
al hacer de la empresa, una empresa pablica.
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