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INTRODUCCION

La globalizacion! econdémica y financiera hacen fundamental para
cualquier pais en particular en los emergentes y en vias de desarrollo el
contar con un mercado de valores avanzado y diversificado que resulte
atractivo para los inversionistas nacionales e internacionales, conducir
estos flujos de capital hacia las empresas se convierte en un virtuoso
proceso de ahorro- inversion y de desarrollo-rentabilidad y de esta
manera, todos los participantes encuentran un angulo de beneficio que
acaba teniendo efectos positivos a niveles inclusive sociales, como es la
generacion de empleo y mayores tasas de crecimiento econoémico.

En esta etapa de desarrollo del capitalismo es importante destacar el

surgimiento del “nuevo capital financiero”? su movimiento, es mucho
mas rapido debido a la tecnologia con la que opera, existe una mayor
movilidad del capital a nivel internacional, el nuevo capital financiero
cuenta con el apoyo politico y econdmico apoyado en el progreso
cientifico, tecnoldgico y de las telecomunicaciones. Los flujos financieros
condicionan el donde y el como se lleva a cabo la definicion del
producto y la produccioén; buscando siempre las condiciones optimas
de rendimiento. La mayor parte de estos capitales se mueven en cortos
plazos y altas tasas de intereses por lo que se les ha llamado capitales
golondrinos ya que una vez obtenidas sus ganancias se retiran y buscan
nuevas oportunidades. Es importante destacar que el capital financiero
a supeditado al capital productivo; esta situacidon hace imperativo que
se busque incentivar al capital de inversibn productiva y buscar los
esquemas que canalicen recursos de capital a las empresas.

El financiamiento de las medianas y pequefas empresas en México es
un problema primordial que debe atenderse con rapidez, ya que tiene
gue ver con el buen funcionamiento econdmico y con los niveles de
crecimiento de la actividad productiva. Esto se refleja marcadamente
ya que en el pais mas del 99% (ver cuadro 1) de las empresas estan dentro
de la categoria de micro-pequefias y medianas empresas, las cuales
presentan problemas para su crecimiento y expansion, uno de los
principales obstaculos a los que se enfrentan estas unidades
economicas para lograr sus expectativas de crecimiento y desarrollo, es
la falta de financiamiento via crédito o capital, accesible y rapido de
conseguir para cubrir sus necesidades financieras inmediatas, en esta
Tesina nos enfocaremos al financiamiento via capital 6 emision de
acciones y primordialmente al mercado de capitales OTC.

1) El término “globalizacion” fue acufiado en la década de los afios ochenta, sometidas por el concepto de
aldea global es la multiplicacion y expansion de redes marcadas por las siguientes innovaciones: la

informatica o cibernética, aeroespacial, la nuclear, biotecnoindustrial, la genética y la nanotecnologia.
Mrshall McLuhan. La Galaxia de Gutemberg.1

2) Zermefio, Felipe. “El Nuevo capital financiero, eje del capitalismo actual”. En la Revista Mensual de Politica
y Cultura Memoria. Nam. 221, México, julio-agosto de 2007.
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El mediocre crecimiento de México en los ultimos diez afos, PIB 2.2%
promedio (ver cuadro 7), se traduce en bajos niveles de ahorro-inversion
y complica el desarrollo de las PYMES, ya que éstas sufren mas que los
grandes consorcios para tener acceso a las fuentes tradicionales de
financiamiento y méas aun de capital.

Las opciones y oportunidades de captar recursos en particular de los
monetarios siempre son mas restringidos y escasos debido a que, por lo
general su desemperio se difunde menos, en cambio, su categoria les
otorga mayor potencial de crecimiento, respecto a las grandes
unidades econdmicas, los cuales se podrian aprovechar para tener
mejores tasas de crecimiento econémico.

Encontrar mecanismos para hacer crecer estas unidades econdmicas
es un tema de verdadera importancia nacional, el cual se tiene que
abordar conjuntamente por el sector privado y publico, promoviendo y
creando nuevos mercados de capital para las PYMES como los que ya
existen a nivel internacional.

La experiencia que dejo el mercado intermedio como antecedente
(1993-1999) que mas adelante abordaremos, asi como la de Negocios
Extrabursatiles OTC de México (NEXOTC) que es el punto central de
nuestra tesina; aportan elementos a tomarse en cuenta para crear
mecanismos fuertes y eficaces dentro del marco legal de la propia Ley
del Mercado de Valores (LMV) que permita el surgimiento de terceros
mercados OTC (over the counter, por sus siglas en ingles)o fuera de
Bolsa, en donde las empresas pequefias y medianas puedan
capitalizarse y utilizar el crédito solo como complemento.

Las autoridades financieras de un pais tienen la responsabilidad de
guiar, regulary planear una politica integral de apoyo a las medianas y
pequefas empresas “apoyo real” y crear los mecanismos que faciliten
el surgimiento de nuevos instrumentos y mercados de recursos
monetarios (capital y deuda) asi como también promover y generar las
condiciones que apoyen los esfuerzos que realiza la iniciativa privada
en materia de mercados innovadores de capital para las PYMES.

NEXOTC como empresa se desempeio dentro de un mercado de
capital OTC electronico en internet, buscaba en el mediano y largo
plazo ser la plataforma electrénica, acorde a los lineamientos de la LMV
y de la propia CNBV para que las PYMES buscaran y obtuvieran los
recursos de capital y deuda (largo plazo) que les permitiera acceder a
nuevas fuentes de financiamiento. Negocios Extrabursaties OTC de
México desarrollo y opero esta opcidon de un tercer mercado de
capitales para empresas pequefias y medianas y estuvo activo del
2005-2010.




Sabemos que México requiere desarrollar alternativas viables dentro de
los mercados de capital que proporcionen a miles de empresas,
medianas y pequefias, capital para crecer, asi como una salida al
circulo vicioso que presenta la revolvencia continua de créditos a corto
plazo. La Bolsa Mexicana de Valores solo tiene un nivel de mercado en
donde operan los grandes corporativos del pais; para las PYMES no
existe un mercado publico formal de capital.

El Mercado de Valores en México ha tenido en los ultimos treinta afos
bajos niveles de crecimiento, sobre todo en lo referente a la obtencion
de capital (acciones) que les permita a las empresas capitalizarse, esto
si bien es resultado de diversos factores, algunos propiciados por los
descalabros resultantes de las crisis financieras del capitalismo que a
nivel mundial se han presentado y otras a la existencia de un control
monopolico que ejerce la Bolsa Mexicana de Valores y que no fomenta,
ni le interesa que surjan nuevos mercados como los que operan a nivel
internacional para las empresas PYMES. También es de destacarse el
caracter oligopdlico del capital de las principales empresas que cotizan
en Bolsa (Alfa, Telcel, Televisa, TV Azteca, Cemex, Vitro, Pefoles, etc.)

A nivel empresa los factores que estan presentes en México y que no
han permitido que fluyan mas recursos para las PYMES son: Falta de
cultura financiera por parte de las empresas, seguridad juridica,
habilidad de la administracidn, alta regulacion o leyes mas restrictivas,
falta de politicas de gobierno corporativo, falta de normatividad,
apego de los empresarios a sus compafias, poca profundidad del
mercado, poca cultura del publico inversionista y la falta de segundos y
terceros mercados de capitales que les permita a las empresas escalar
a niveles de capitalizacion acordes a su tamafio y estructura
corporativa.

En México opera un solo nivel de mercado de capital ( acciones) siendo
la BMV el mercado principal; este mercado no ha sido capaz de
satisfacer las necesidades de la mayoria de las empresas del sector
industrial, comercial y de servicios del pais. Es notable que para un pais
tan extenso geografica y tan desarrollado econémicamente como es
México, al finalizar el aflo de 2011 Uunicamente 130 empresas ( ver cuadro 4)
coticen sus acciones en el mercado principal de la Bolsa Mexicana de
Valores y no existan otras opciones de mercados para empresas
medianas y pequefias. La actividad bursatil se desarrolla en menos de
50 emisoras de alta bursatiidad (alto volumen operado). Solo las
empresas mas grandes del pais cotizan en el mercado principal de la
BMV, y muchas de ellas también cotizan en el mercado de Nueva York
bajo diferentes figuras ADR’s, ADS y en forma directa, esto les ha
permitido capitalizarse y favorecerse de estos mercados.




Con el objeto de hacer algunas aportaciones para desarrollar un
mercado de capitales OTC, en el presente trabajo se plantean algunas
propuestas y argumentos que fundamentan la necesidad de un tercer
mercado de capital, enfocado especificamente a las empresas
pequefas y medianas en México. Estos argumentos y propuestas se
desarrollan a lo largo de cinco capitulos los cuales estan distribuidos de
la siguiente manera:

Capitulo uno, establecemos el marco tedrico conceptual; la
importancia del capital para las empresas, que consiste en la
aportacion de recursos de terceros al patrimonio (via emision de
acciones) con el fin de incrementar su valor, compartiendo riesgos y
rendimientos. Asi el inversionista capitalista tiene una relacion estrechay
de mediano plazo con los accionistas originales. Destacamos el papel
exitoso que tienen los mercados de capitales OTC a nivel internacional y
la importancia que les conceden sus gobiernos y autoridades para su
crecimiento.

Capitulo dos, se refiere a los mercados internacionales de capital OTC
destacando los existentes en: Europa, Asia, y Estados Unidos y en forma
amplia los mercados OTC de Estados Unidos (Nasdaq y Pink Sheets) e
Inglaterra (Plusmarket) y la ausencia de estos en América Latina.

Capitulo tres, establecemos los objetivos generales y particulares en la
creacion de un mercado de capitales OTC que sea sustentable,
contiene una resefia histérica, de como surge NEXOTC, su plataforma
electronica, forma de operar, desarrollo, problemas que enfrento como
la falta de apoyo del Gobierno (SHyCP-CNBV) en la parte fiscal y el
poco interés de la BMV en promover otras opciones por su caracter
monopdlico y terminamos seflalando cuales fueron los elementos que
impidieron la consolidacion de este mercado.

Finalmente, se concluye y se hacen propuestas, tomando las
experiencias (éxitos y errores), de “Negocios Extrabursatiies OTC de
México”, que opero en el periodo (2005-2010) para que se desarrolle un
tercer mercado de capital OTC electronico que corra en internet, autor
regulado 6 con regulacion flexible como primera etapa, que este mas
acorde al perfil de las empresas mexicanas, antes de emigrar a un
segundo mercado; estos niveles de mercados permite a las empresas
pequefias y medianas tener la capacidad de ir obteniendo capital y
modificar su estructura corporativa para subir a un segundo y primer
mercado(BMV). Asi también se destaca el papel que debe jugar la
autoridad financiera en el fomento, regulacion y desarrollo de estos
mercados y el compromiso “real” de apoyar a las PYMES y la
importancia de la participacibn de la iniciativa privada para el
desarrollo y sustentabiidad de estos mercados con una vision
empresarial.




CAPITULO |
MARCO TEORICO

La globalizacion, implica una mayor integracion a nivel pais a través del
intercambio de flujos comerciales y financieros. Este proceso se ha dado
como resultado de numerosos factores destacando los siguientes:

Avances tecnoldgicos, desarrollo de las telecomunicaciones
desregulacion o liberalizacion de los mercados y la creciente
institucionalizacion o integracion de los diversos mercados financieros
domeésticos en un unico mercado financiero internacional.

La palabra “globalizacion” lleva implicito una mayor competencia entre
paises y compaiias, para lo cual es imprescindible contar con un
mercado financiero eficiente y competitivo que le permita a las
unidades econdmicas contar con los recursos de capital y deuda a
costos competitivos.

Podemos definir a la empresa como la unidad econdmica de
produccion que mediante la organizacion y coordinacion de factores
como el “capital” y el trabajo; buscan obtener un beneficio (utilidad)
mediante la produccidon y comercializaciobn de sus productos o
prestando servicios, cuyo principal objetivo es satisfacer las necesidades
de la sociedad.

Toda empresa planifica sus actividades de acuerdo a los objetivos que
desean alcanzar. Son una organizacion social que forma parte del
ambiente econdmico y social de un pais, son un instrumento importante
en el proceso de crecimiento y desarrollo econémico.

Para sobrevivir en un esquema de globalizaciéon y de competencia
internacional deben desarrollar permanentemente procesos de
modernizacion, racionalizacion y programacién constante. El capital 3
de las empresas MIPYMES por lo general es sumamente limitado e
insuficiente para su desarrollo y crecimiento. Tomamos a las MIPYMES
como el agente econdmico de mayor importancia para la economia
del pais, ya que representa el 34.5 por ciento del Producto Interno Bruto
y participa con el 73 por ciento del empleo nacional ademas de
representar mas del 99% de las empresas en MéxiCo (ver cuadro 1).

3) El capital de una empresa se considera este como, la suma de los recursos monetarios suficientes para
anticipar ingresos a toda la funcién de produccién hasta su realizacion en el mercado.
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Para las empresas obtener capital, consiste en la aportacion de recursos
monetarios de terceros al patrimonio de la empresa con el fin de
incrementar su valor, compartiendo riesgos y rendimientos. Asi el
inversionista capitalista tiene una relacion estrecha y de mediano plazo
con el 6 los accionistas originales. El financiamiento de capital es
necesario para cada una de las fases de produccioén, desde que se
crea la empresa necesita capital, también cuando desea expandirse,
para realizar algun proyecto de investigacion. Por ejemplo para
desarrollar nuevos productos, el problema de financiamiento se
presenta en los distintos momentos del desarrollo de la empresa.

Una de las actividades importantes del Director General (deberia ser) es
la busqueda constante de nuevos inversionistas que potencialicen a la
empresa, para ello es necesario que conozca las diversas opciones para
financiarse abriéndose a nuevos mercados de deuda y capital. En la
actualidad las empresas PYMES que requieren capital y no lo
encuentran con familiares o amigos recuren a los despachos de banca
de inversion, los cuales realizan un diagnostico de la empresa y si cubre
los requisitos la promueven entre sus inversionistas, este proceso les lleva
de 12 a 18 meses en el mejor de los casos y es muy costoso.

La experiencia internacional corrobora que los mercados de capital
alternos, tanto regulados como autor regulados y enfocados en
empresas de menor escala, constituyen un vehiculo de impulso a la
canalizacion de capital hacia éstas y a la profundizacion de los
mercados de valores. En muchos paises los mercados bursatiles estan
segmentados para atender las necesidades y ajustarse a las
capacidades de empresas de diferentes tamafios y grados de
sofisticacion.

En los Estados Unidos de Norteamérica cuentan con una gran diversidad
de bolsas de valores, dirigidas a distintos tamarfios de empresas y los
requisitos de ingreso son de acuerdo a sus capacidades. De hecho las
bolsas mas grandes de este pais NYSE y NASDAQ distinguen niveles
acorde al valor de capitalizacion de la empresa.

En Inglaterra hay segundo y tercer mercados, el AIM de la Bolsa de
Londres, que tiene requisitos de admisiobn y mantenimiento adecuados
para pequefias y medianas empresas, asi como la plataforma

electréonica OTC Plus Market 4.

4) www.plusmarket.com




En Espafa existe el Segundo Mercado de la Bolsa de Madrid, y el
Servicio ARC de la Bolsa de Barcelona, para PYMEs, que no opera como
mercado sino como un portal para ofrecer oportunidades de negocios.
Francia, Alemania, Italia, Holanda, Bélgica, Canada, Corea, Japdén y
China también tienen segundos y/o terceros mercados regulados y
OTC.

Es importante desarrollar alternativas viables dentro de los mercados de
capital que proporcionen a miles de empresas, medianas y pequefas,
capital para crecer, no se trata de descubrir el hilo negro, solo
desarrollar niveles de mercados o bolsas que complementen al actual
mercado mexicano de capitales BMV; en particular retomar la
experiencia que se tuvo con la creacion de la empresa. NEXOTC que
opero bajo los lineamientos de un tercer mercado de capitales fuera de
la BMV y en forma electronica a traves de Internet.

Actualmente, en los mercados internacionales de capital, existe una
fuerte competencia por los recursos. Los inversionistas buscan los
mercados con la mayor liquidez, transparencia, informacion, seguridad,
rentabilidad; las crisis financieras de 2008-2009 en Estados Unidos y la
actual en la Unidn Europea estan llevando al capital financiero global a
concentrarse en inversiones de portafolio como podemos apreciarlo en
México (ver cuadro 6); al mes de abril de 2012, la tenencia de valores de
deuda en manos de extranjeros suman 91,482mdd que representan el
59% de las Reservas Internacionales (que suman 154,224 mdd, Banxico al
cierre de abril 2012)la mayor parte de las inversiones estan en Bonos M
del gobierno federal, como podemos ver estos recursos son capitales
golondrinos y no vienen al sector productivo. Se requiere incentivar a
inversionistas nacionales y extranjeros que inviertan en el sector
productivo y que estos encuentren diversidad en mercados de capital e
instrumentos de inversion.

A pesar de las variadas modificaciones a la Ley del Mercado de Valores
(LMV), desde 1974, la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y, en general,
las inversiones en capitales no se han desarrollado a su potencial. La
nueva ley del 2005 y que entro en operacion en junio de 2006, busca
entre otras cosas aumentar la profundidad del mercado accionario,
incrementando la oferta de empresas que se puedan listarse en Bolsa.
En particular, “promueve la introduccion de nuevas figuras en el
mercado de valores” como son las “Sociedades Anénimas Promotoras
de Inversidbn” (SAPIS), creemos que no basta con la implementacion de
estos cambios ni con bajar tarifas se requiere que la autoridad propicie
el surgimiento de “segundos y terceros” mercados de capital que estén
mas en linea con lo que requieren las empresas mexicanas.




Consideramos que a pesar de las modificaciones a la LMV del 2006,
muchas empresas no tienen el tamairio ni la estructura corporativa para
colocarse en la BMV, se requieren de esquemas que acomparfien a las
empresas iniciando con un tercer mercado mas acorde al perfil de las
empresas en México que les permita capitalizarse y modificar su
estructura corporativa para emigrar a segundos y primeros mercados de
capital.

Por otra parte, miles de firmas mexicanas de tamafio mediano y
pequefio que se encuentran subcapitalizadas, tienen niveles altos de
pasivos y equipos anticuados y con frecuencia organizaciones
administrativas inadecuadas; no han tenido acceso al capital. De haber
existido posibilidades de fondeo publico de capital, muchas de estas
empresas medianas y pequefias habrian podido competir tanto en el
mercado nacional como en los internacionales. En vez de ello empresas
con buen potencial han acabado dentro de las carteras vencidas de
los bancos o se han declarado en quiebra.

La Bolsa Mexicana de Valores (Mini Bolsa de Monopolios)

Es importante destacar que mientras que en Corea con un PIB casi
similar al nuestro estan listadas en su mercado mas de 1,781 empresas
en MéxXico (ver cuadro 4), SOl0 estan listadas 130 empresas y siendo 50 las de
mayor bursatilidad, esto nos deja ver que existe una fuerte problematica
no solo para la gran empresa; sino que para las PYMES es inexistente
una fuente formal de capital publico. México requiere un mercado de
baja capitalizacion podemos tomar diferentes modelos como el
Nasdag SmallCap, PlusMarket & el Pink Sheets; estos mercados
electronicos tienen gran flexibilidad para extenderse a nivel nacional.

Ante las desventajas que presenta el mercado de capitales en México
para las Pymes, en este trabajo se propone aportar la experiencia que
dejo NEXOTC y en un futuro se pueda crear un tercer mercado de
capital electrénico OTC, que sea aprovechado por las Pymes cuyas
posibilidades son muy amplias.

Las crisis financieras de finales del 2008 y 2009 en Estados Unidos y la
actual de la Union Europea, estan llevando a una alta acumulacion de
capital por parte de las economias capitalistas desarrolladas, lo cual
limita y hace muy costoso el financiamiento para los Gobiernos y
empresas de paises menos desarrollados. Los grandes capitales se estan
moviendo en su mayor parte hacia activos financieros de bajo riesgo
como son los bonos del tesoro de Estados Unidos, Alemania, Suiza, etc.,
otra parte se canaliza a empresas subsidiarias de los grandes
corporativos multinacionales y pocos recursos se canalizan hacia
empresas medianas y pequenas.




En paises como en México, el capital es escaso y caro las empresas
estan optando por cubrir sus necesidades de financiamiento en su
mayor parte via crédito, situacidon que impide el crecimiento, desarrollo
y posibilidad de competir a nivel global de las PYMES, esta situacion se
refleja en un bajo nivel de generacibn de empleo y la drastica
desaparicion de Mipymes en el primer afio siete de cada diez empresas
desaparecen.?

La estructura empresarial del pais esta apoyada primordialmente en
una amplia poblacion de clase media, que esta empleada por
empresas de tamafio micro, pequefio o mediano y que en México
representan mas del 99.8% del total de las empresas y generan el 73%
de los empleos de acuerdo al INEGI. El bajo crecimiento de la
economia en el sexenio 2001-2011 (PIB 2.2% promedio en el periodo) la
microeconomia se ha deteriorado alun mas en los ultimos afios, al grado
de que los resultados son: un crecimiento débil del empleo, un
subempleo acentuado y salarios reales considerablemente mas bajos,
todo lo cual ha reducido y debilitado a la clase media del pais.

En contraste, ha crecido con rapidez una cantidad limitada de
empresas en su mayoria de gran tamafio, que estan orientadas hacia
las exportaciones o0 que se encuentran en situaciones especiales
(monopolios) y que en muchos casos, han tenido acceso al
financiamiento por medio de la Bolsa Mexicana de Valores o
directamente del exterior.

Este fenbmeno general, provoca que los fuertes se fortalecen todavia
mas y los débiles se debilitan mas, se ha traducido en una incémoda y
malsana concentracion de la riqueza en manos de un niumero limitado
de personas y familias (oligarquia). Las consecuencias se estan
expresando en una rapida descomposicion social con manifestaciones
extremas, tales como un nivel de violencia de magnitudes cada vez
mas incontrolables y amenazantes.

La falta de financiamiento via capital para las Pymes en México es un
tema fundamental y de suma importancia nacional, éste problema es el
tema central a discusion de éste trabajo ya que el objetivo basico hace
referencia a la problematica que tienen las pequefias y medianas
empresas en poder capitalizarse, se hace énfasis y recomienda sobre la
viabiidad que ofrece el potencial de un mercado de baja
capitalizacion (mercado OTC) para las Pymes en México destacando
las experiencias pasadas de NEXOTC. Esto a través de la
implementacion de mecanismos eficientes y la participacion del sector
publico y privado.

Estos mercados que estan enfocados a este tipo de empresas permiten
democratizar el uso del capital y para la empresa el poder contar con
los recursos financieros para invertir en tecnologia, investigacion y

4) Forma tu Microempresa, Nacional Financiera (Boletin de Capacitacién Microempresarios, 2004
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desarrollo, maquinaria y equipo y contar con el capital de trabajo para
aumentar su produccidn y buscar mercados de exportacion con el
efecto favorable en la generacion de empleo y entrada de divisas.

A pesar de ser la segunda economia de la Regidn, y una de las mas
sélidas, con una calificacién de riesgo para su endeudamiento externo
de AAA (con grado de inversidn). México presenta serios rezagos en el
desarrollo de sus mercados de capitales, especialmente en renta
variable. Datos de la Federaciéon Iberoamericana de Bolsas revelan que
a fines de 2007 la razdn Capitalizacion Bursatil/PIB superd el 100% para
Chile y Brasil y el 60% para Peru y Colombia, mientras que en México
alcanzo solo un 45%. En la actualidad, en la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) solo cotizan 130 empresas locales (contra 373 en Sao Paulo, 227
en Santiago y 199 en Lima), y las 5 mayores representan un 44% de la
capitalizacion total. En cuanto a liquidez, mientras que el volumen de
acciones negociado en la BMV en 2007 alcanzo el 14% del PIB, las cifras
equivalentes para las bolsas de Santiago y Sao Paulo, fueron de 31% y
48%, respectivamente. México tiene un mercado de capitales muy
pequefio y sin diversificacion de niveles de mercados, situacion que
hace imposible a las PYMES tener esta alternativa para capitalizarse.

Objetivo general

Dejar plasmado en este trabajo las experiencias que se tuvieron en la
creacion, desarrollo, operacion y administracion de NEXOTC, en la
busqueda de construir un tercer mercado OTC en el periodo 2005-2010
y que en un futuro se retome el proyecto para el beneficio de las
PYMES y para la generacion de empleo, que permita el surgimiento de
un mercado de capitales electronico adecuado al perfil de las
empresas en México.

Objetivos particulares

¢ Incentivos fiscales y homologacion fiscal en las operaciones en
mercados OTC con los de la Bolsa Mexicana de Valores.

e Crear esquemas que se adecuen a estos terceros mercados,
como son las figuras de: market-maker, brokers, otros.

e Que la CNBV, ceda autoridad para que despachos de banca
de inversion acompafien a las empresas en estos mercados

e Que de acuerdo a la propia Ley del Mercado de Valores las
Casas de Bolsa participen en estos mercados, como broker
promoviendo y especializandose en este mercado.
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e Que la autoridad fomente y apoye la creacidon de estos
mercados, en forma autor regulada o una regulacion flexible,
acorde a la situacion actual de las empresas en México

e Buscar esquemas que den liquidez a estos mercados, crear un
fondo(Participacion banca desarrollo)

e Participacion de Inversionistas Institucionales como las AFORES

En México la busqueda de capital en los mercados informales, para las
empresas pequefias y medianas es de alto costo y con tiempos muy
largos (12 a 18 meses en promedio) a pesar de los esfuerzos para
acercar a las PYMES a los mercados de capital y deuda los resultados
han sido muy limitados.

Es fundamental que existan otros mercados que generen nuevas
alternativas de financiamiento, asi las empresas que hoy por su tamafo
estan lejos de la Bolsa de Valores puedan encontrar financiamiento
fuera de ella, los mercados OTC son una de esas alternativas. La
necesidad de acelerar el crecimiento del pais y la urgencia de una
mayor generacion de empleos y el propio desarrollo de la empresa en
el futuro deberdan cimentarse sobre una base solida de capital,
utilizandose el crédito como un complemento y no como un substituto.

La viabilidad de la formacion de un mercado OTC especializado para
las Pymes en México, es real como se puede ver a nivel internacional ya
que en el largo plazo, amplia las posibilidades de financiamiento via
capital para éstas empresas y les permite acceder a beneficios
otorgados por cotizar en mercados publicos formales, siendo algunos de
ellos: aumenta el valor de la empresa, fortalece su estructura financiera,
obtiene reconocimiento financiero, mejora su imagen y proyeccion en
el mercado, flexibilidad de sus finanzas para diversificar sus inversiones,
mayor promocioén y aumenta su liquides de recursos.

CAPITULO I
MERCADO DE CAPITALES OTC A NIVEL INTERNACIONAL

Antecedentes

Europa tiene una larga trayectoria en iniciativas para desarrollar a las
pequefias y medianas empresas. Los mercados europeos estan
segmentados para atender las necesidades de grandes, medianas y
pequefias empresas (1°. 2°. Y 3er mercados) Estados Unidos y Canada
registran un amplio apoyo para desarrollar las Pymes: Estados Unidos-
Nasdaq, AMEX, Pink sheets, Bulletin Board, Capdial; Canada- TSE
Venture Exchane.
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Los mercados Asiaticos también tienen segmentos especiales para
desarrollar Pymes y mercados OTC:

Japoén- segundo Mercado Hércules en la Bolsa de Osaka, Corea-
KOSDAK, segun modelo NASDAQ, India- 21 bolsas de valores y un
mercado OTC China ex comunista tiene mas de 100 mercados OTC de
los cuales 17 son a nivel nacional, los mas activos cuentan con sistemas
de negociacion electronica y “market maker®, existen otros mercados
OTC que establecen contacto via Internet y cierran la transaccion
“face-to-face”

PAIS Bolsas de Valores, | Bolsa de Valores | Mercado
Mediana Empresa. Pequefia Empresa | OTC para
PyMEs

EUA v v v
CANADA v v
ESPANA e ITALIA v v 4
INGI ATFRRA v v v
ALEMANIA, BELGICA, FRANCIA, v v X
HNI1 ANDA
CHINA (100 mercados OTC) v v v
INDIA v v v
KORFA v v X
JAPON v v X
ALISTRAI IA v v v
MEXICO X X X

Fuente: Elaborado con datos de Nacional Financiera

II.1 NASDAQ En Estados Unidos es el mercado de valores electrénico
mas grande del mundo. Mediante el uso innovador de tecnologia de
punta computacional y de telecomunicaciones, el NASDAQ mantiene
una red de operadores conocidos como market-maker que compiten
libremente entre si por medio de terminales de computadora, en un
ambiente operativo sin piso de remates fisico. Dichos market-maker
compiten abiertamente para ejecutar sus operaciones capturando en
el sistema, para sus clientes 6 por cuenta propia en tiempo real y con
una supervision automatizada.

Estipulando el numero de titulos (acciones) a los precios a los que estan
dispuestos comprar o vender esas acciones. Esta es una red
internacional de remate totalmente visible y transparente.

Un mercado tipo NASDAQ seria ideal® en proporcion a nuestra
economia y mercado actual, conformado por empresas de baja
capitalizacion (small-cap), podria unir a las principales ciudades del pais
mediante intermediarios regionales y nacionales dentro de una red de
cobertura nacional de terminales operativas.

5)Lukeman Josh, The Market Maker 6 (formadores de Mercado), United States of America
6) John B. Rhoads. Mercado de valores para empresas de baja capitalizacion.
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Esto facilitaria el desarrollo del mercado de capitales electronico. No
hace falta un centro bursatil (piso remates) alguno y la custodia y
liquidacion puede realizarla el propio INDEVAL y se crearian figuras
como el market-maker, bokers que pueden ser las propias casas de
bolsa. El mercado potencial consistiia en las empresas medianas y
pequefas y hasta grandes.

El NASDAQ esta conformado por dos niveles, el Nasdaqg National Market
(mercado nacional) en donde cotizan las acciones de empresas
grandes que tipicamente son mas bursatiles, y el Nasdag SmallCap
Market mercado de baja capitalizacidn donde se cotizan las acciones
empresas menores. Este mercado esta regulado y representa un
segundo mercado, creemos por la experiencia del fracaso del mercado
intermedio en México que opero de 1993-1999 nos dejo ver que nuestras
empresas PYMES no califican para segundos mercados y que es
necesario el surgimiento de terceros mercados que responden mas al
perfil de las empresas mexicanas.

1.2 Pink Sheet (Estados Unidos)

El mercado rosa 6 Pink Sheets (tercer mercado) tienen una larga historia,
recibe ese nombre porque en un principio las cotizaciones aparecian
impresas en grandes hojas color rosado, nacié en 1904, cuando ni
siquiera existia el Nasdaq. En ese momento, la Oficina Nacional de
Cotizaciones estadounidense (NQB) comenzd a publicar unos boletines
gue ofrecian los precios de compra-venta de todas las acciones del
pais que no estaban en mercados convencionales. Las hojas rosas eran
para las acciones y las amarillas para los bonos.

En Estados Unidos, desde 1979 existen nuevas formas para la inclusion de
PYMES para cotizar en bolsa. Las principales caracteristicas de estos
mercados de valores, consisten en un mercado no oficial, el lamado
mercado “Over the Counter” (OTC por sus siglas en ingles).

En los dltimos anos, la estructura del mercado de los Pink Sheets ha
cambiado bastante.

En 1997 la adquiri6 un grupo de tecnologia que puso en marcha su
transformacion al mundo del Internet. La compaiiia, ademas, cambiod su
nombre conocido de Pink Sheets por el de OTC Market Group Inc y
activo el portal financiero PinkSheets.com con informacion sobre estos
valores. Asi, se ha convertido en un proveedor vital que ofrece en
tiempo real las cotizaciones de estas compafias estadounidenses.

OTC Market Group Inc. Opera como un enlace de venta libre, un
sistema de cotizacidn electronica que muestra las cotizaciones de
corredores de bolsa para muchos over-the-counter (OTC) de valores.
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"Los creadores de mercado" y otros intermediarios que compran y
venden valores en forma libre, pueden utilizar el enlace para publicar su
oferta y demandar un precio de cotizacion. Se publican
electronicamente hoy por OTC Market Group Inc., una compaiia de
propiedad privada. OTC Market Group Inc. no esta registrado en la SEC.
De acuerdo con comision de valores, los Pink Sheets no son una bolsa
de valores. La compaiia simplemente facilita el intercambio de valores
entre corredores independientes.

Pink Sheets. Es la tercera divisibn de los mercados de valores
estadounidenses, son mercados de poca liquidez. En 1996 existian 5,500
emisiones de acciones y siguen siendo la Unica salida que les queda a
cientos de empresas pequefas cuya cotizacion esta por debajo de un
dodlar. Si el Nasdaq es considerado como el mercado de alto riesgo por
excelencia, las Pink Sheet, son un tsunami. Las compafias que aqui
cotizan no reunen los minimos requisitos que se demandan en los
mercados convencionales (Nasdaq o Down Jones) y la Security
Exchange Comision (SEC) ni siquiera las supervisa. Las Pink Sheets son
para inversores conocedores 6 como comunmente se les sefiala para
inversionistas de pantalones largos. Poco se conoce de la mayoria de
las empresas que aqui cotizan y es dificil encontrar informacion sobre
ellas. En él se muestran las cotizaciones en tiempo real y se ofrece
informacion sobre algunos valores. Esto, no s6lo ha aportado algo mas
de transparencia, sino que se ha conseguido dar un poco mas de
liquidez. El volumen de negociacién se ha cuadruplicado en los ultimos
cinco afos. Pero no todas las compahias que estan presentes en el
mercado de las sdbanas rosadas lo hacen tras haber estado en el
Nasdagqg.

En algunos casos se trata de empresas que quieren tener una parte
publica pero sin que un organismo como la SEC las controle, en otros
son sociedades que no alcanzan la capitalizacidon o la negociacion
necesaria para estar en otras bolsas, o no tienen el nimero de
accionistas que exige la ley. A veces se trata de compafias familiares
en cuarta o quinta generacion cuyos duefios quieren vender y en
ocasiones son empresas que intentan recomprar las acciones que un
dia sacaron al mercado.

.3  Mercado Plus Market (Londres)

Las raices del Grupo de Mercados PLUS se encuentran en el mercado
antes conocido como OFEX, que fue fundado en 1995 como un servicio
para la negociacion de las acciones en empresas no cotizadas en los
mercados oficiales. Para inscribirse, las empresas no deben presentar
ningun registro comercial, no tienen requisitos minimos de capital ni de
niveles de utilidades, no hay porcentajes minimos de “floating”y se
adoptaron requisitos de ingreso y obligaciones menos severos para
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mejorar el acceso de las compafias mas pequeias. El AIM que
posteriormente se convertirA en PlusMarket Con la aplicacion de la
nueva Financial Services & Markets Act 2000 .

En su inicio el Plusmarket’ tenia un régimen regulador menos riguroso
gue la lista oficial, pero también tiene una fuerte carga de regulaciones.
PLUS Market Group, nacid en noviembre de 2004, tras una inyeccion de
capital y el nombramiento de un nuevo equipo de gestion. Al nuevo
equipo se le dio un mandato para reformar el mercado subyacente y
también ampliar su gama de servicios.

Su futuro se aseguro por el apoyo financiero que el Gobierno del Reino
Unido, le brinda a las pequefias y medianas empresas Yy sus
participantes en el mercado ahora se beneficia de una amplia base de
accionistas y esta dirigido por un equipo especializado con una
trayectoria en el mercado de las empresas mas pequefas de la
comunidad. Con el apoyo de los principales participantes en el
mercado el PLUS, creado y puesto en marcha tiene una mejor
plataforma comercial, conocido como el “PLUS”.

En diciembre de 2005 ya le permiten comerciar los valores de otros
mercados. Plus posteriormente se embarco en un programa de reformas
al combinar las ofertas primaria y secundaria, los servicios de mercado
con la marca de identidad y el servicio PLUS con su cartera, PLUS Market
Group. El 23 de octubre de 2006, el nombre Ofex dejo de existir y se
convirtio en el mercado conocido como PlusMarket.
PLUS opera con costos bajos. Para complementar esto, se esta
diversificando y mejorando sus flujos de ingresos mediante la ampliacion
de su oferta de productos, por ejemplo a través de la puesta en marcha
de PLUS mercado de derivados de divisas. Esta estrategia le da una
ventaja comparativa  con respecto a otros mercados.

PLUS Market, evoluciono de un tercer mercado a una segunda bolsa en
Londres. La plataforma de comercio electronico de las operaciones
cubre una amplia gama de valores, incluida la plena cobertura de
todas las acciones cotizadas en bolsa de Londres, como el FTSE 100.

El PLUS es un mercado, que ofrece un lugar de reunién para las
empresas e inversionistas en Londres. Mas de 2000 pequefias y medianas
empresas con bajo nivel de capitalizacion, también esta abierto para
empresas de la “Unidn Europea”.

Este mercado ofrece una amplia variedad de opciones de ingreso para
las empresas admitidas por la lista oficial britanica.

7) plusmarket.com
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Este mercado esta especificamente adaptado a empresas en
crecimiento y combina los beneficios con un enfoque regulador y
flexible. También el Plus da el acceso a compaiiias de todos los paises y
sectores en una primera 0 segunda etapa de su desarrollo.

Los beneficios que brinda este mercado a las compafias participantes
son:

e Un régimen regulador flexible ya que parte de la autoridad se
comparte con los banqueros de inversion que son los que llevan
las empresas a estos mercados y son responsables de ellas.

e Acceso para un mercado Unico y mundial.

e Incentivos fiscales

e Acceso y disponibilidad de capital

PLUS Market Group plc ("plus") es la '‘proxima generacion' de bolsas de
valores y es “la sugerencia a seguir para el mercado de México”.

CAPITULO Il
NEGOCIOS EXTRABURSATILES OTC DE MEXICO (2005-2010)

En los mercados desarrollados de capital, existen segundos y terceros
mercados, que apoyan a las empresas medianas y pequefias con
capital y financiamiento.

Mercados de Capitales

ler. Mercado (Empresas grandes)

2do. Mercado (Empresas medianas)

3er. Mercado: Mercado OTC

(Empresas pequeias y medianas)

Fuente: Negocios Extrabursatiles OTC, con informacién de CNBV y BMV

Los mercados de capital OTC han sido poco explorado en México y en
América Latina. Los mercados over-the-counter, pueden ser auto-
regulados o con niveles diferenciados de regulacion, las operaciones se
realizan directamente entre comprador y vendedor, muchas veces por
via electronica, y no a través de una entidad intermediaria como una
bolsa. Tienen la ventaja de imponer menores costos, estandares de
cumplimiento y requisitos legales a los emisores.
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La contra cara de esto es una menor proteccion para el inversionista;
por este motivo la participacion en los mismos se limita a inversionistas
institucionales y calificados, que toman decisiones de inversidon a riesgo

propio.
Antecedentes Negocios Extrabursatiles OTC de México.

Nacional Financiera junto con otras instituciones, inversionistas y
operadores de fondos realizaron un estudio para conocer y revisar la
problematica de la industria del capital en México. El estudio enfatiza
la necesidad de desarrollar un mercado de capital en el corto plazo,
para apoyar a las Pymes. En este contexto una de las propuestas fue la
de crear un Portal OTC over the counter (fuera de bolsa) en Internet
para pequefas y medianas empresas donde se promuevan las
necesidades de capital y / o deuda para su desarrollo, por otra parte
ofrecer a los inversionistas calificados o institucionales oportunidades
de inversidn, ya que podran tener acceso al Sitio de manera abierta,
todo ello dentro de un marco autor regulado. Ante esta perspectiva de
negocio, un grupo de inversionistas privados acordaron constituir la
empresa (Negocios Extrabursatiles OTC de México), para que sea la
primera que opere un tercer mercado OTC de capitales.

Mercado Intermedio (1993-1999)

La primera experiencia de un mercado de capital para las PYMEs en
México, fue el lamado “Mercado Intermedio”, que operaba en la BMV
como una seccion y podriamos caracterizarlo como un segundo
mercado inicid operaciones en 1993 y desaparecio en 1999. El Mercado
intermedio, era una versibn mexicana de los mecanismos 0 mercados
alternos de financiamiento bursatil que han tenido éxito en otras partes
del mundo. La idea con este mercado era que en el mediano y largo
plazo se obtuvieran resultados parecidos a los logrados por otras
naciones.

Al igual que el mercado principal el mercado funciono de manera
electronica, para asegurar de manera fehaciente la formacion de
precio de los valores a negociar, garantizando asi al publico
inversionista la transparencia en las operaciones realizadas.

El mecanismo de subasta funcionaba por medio del sistema
electronico lo que permitia la formacion de precios, esto funcionaba
una vez que estaban postuladas todas las ofertas de compra y venta, el
sistema establecia el precio unico de subasta mediante ponderaciones
equilibradas de posturas.
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Es de sefalarse que para mediados de 1997 este segmento del
mercado de valores estaba constituido por 37 emisoras, donde 17 de
ellas realizaron ofertas publicas primarias de acciones. También se
construyo su indice IP-MMEX, el cual tenia como objetivo contar con un
indicador que mediera el desempefo de este segmento del mercado
de valores y que sirviera como herramienta para los inversionistas,
intermediarios bursatiles y emisoras.

Podemos concluir que la corta vida del mercado intermedio fue
favorable para algunas de las empresas que pudieron capitalizarse y
gue ahora cotizan en el mercado principal y pudieron crecer . El fracaso
de este mercado se debié a numerosos factores entre los que podemos
destacar los siguientes:

Mecanismos de participacion no adecuados al perfil de las
empresas PYMES mexicanas.

e Poca promocion y respaldo del Gobierno y Poder Legislativo.

e Bajos niveles de liquidez y participaciobn de inversionistas
Institucionales

e Falta de informacion y promocion del mercado; empresas de
baja bursatilidad pasaron al segundo mercado( se percibié como
un mercado basura)

e Exceso de regulacion por parte de la CNBV y BMV
e Crisis econdtmica “error diciembre 1994”

e Tasas de interés muy altas y desconfianza de inversionistas y
empresarios en los mercados accionarios

e Falta de incentivos fiscales, para empresas que cotizaban.

A pesar de los esfuerzos tanto del Gobierno como de la iniciativa
privada para acercar a las Pymes a los mercados de capital, los
resultados han sido muy limitados. Numerosos factores estuvieron
presentes para el magro funcionamiento de este mercado, destacando
entre ellos: la crisis de 1994-1995 que provoco que los multiplos P/VL
(precio de mercado/valor en libros) y P/U (precio de mercado/utilidad
por accion), se desplomaran, los requerimientos de informacion no se
simplificaron lo suficiente, los grupos financieros privilegiaron otras
opciones mas rentables de financiamiento, no se aprobd la figura de
market-maker (formadores de mercado).
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El monopolio que representa la BMV no le interesa que se desarrollen
nuevos mercados ya que el actual es altamente rentable.

Atendiendo a esa experiencia y a los factores que estuvieron presentes
es que en México no basta con desregular, bajar cuotas 6 crear figuras
como las SAPIS, se debe impulsar nuevas opciones de capital
enfocados hacia las empresas medianas y pequefias como son los
terceros mercados de capitales OTC.

Marco legal

La Nueva Ley del Mercado de Valores se promulgé el 30 de diciembre
de 2005 y entr6 en vigor el 28 de junio de 2006. Los articulos 232, frac. Il y
ultimo parrafo y el articulo 260, reconocen los sistemas de negociacion
extrabursatil con acciones no inscritas en el Registro Nacional de Valores
(RNV) y operan en forma autor regulada. “....La oferta, promocion,
comercializacion y negociacion de las acciones antes sefaladas
podran efectuarse sin la intervencion de intermediarios del mercado de
valores. Las casas de bolsa y las instituciones de crédito podran ofrecer
servicios de mediacion, depodsito y administracion sobre dichas
acciones, sin que en ningun caso puedan participar por cuenta de

terceros en la celebracion de las operaciones”.... ’

Dentro de este contexto surge NEXOTC, siendo la  plataforma
electrénica que pone en contacto a empresas con inversionistas
Institucionales y Calificados y opera “face to face” con el apoyo de
especialistas; el vehiculo de salida y promocion es la pagina web
"http://www.negociosextrabursatiles.com.mx"

lll.1Construccién de NEXOTC

Los Mercados de Capital OTC, son una alternativa importante para
capitalizar a las empresas; pequeias y medianas, con reglas flexibles y
mas acordes a nuestra realidad. Muchas empresas medianas y
pequefias e inclusive grandes, buscan constantemente fuentes de
financiamiento para sus proyectos de crecimiento y expansion

Las grandes empresas y corporativos lo hacen emitiendo titulos de
deuda o colocando acciones en las Bolsa Mexicana de Valores 6 en
mercados internacionales. Sin embargo, las medianas y pequefas
empresas no cuentan con esta opcion debido a que no cumplen con el
nivel de capitalizacidn 6 no tiene la estructura corporativa que requiere
un primer mercado y/o la oferta publica no interesa a los intermediarios
bursatiles( Casas de Bolsa, Brokers, etc.) las ofertas publicas que
interesan son arriba de los 200mdd menor a esto las consideran de poco
interés.

7) Ley del Mercado de Valores, Diario Oficial, junio 2006
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Un mercado OTC puede ser tan importante como un primer mercado.
Como ejemplo esta Pink Sheets en Estados Unidos, cotizan en este
mercado mas de 4,700 empresas O el Plusmarkets en Inglaterra en
donde estan registradas mas de 1,000 empresas de tamafio mediano y
pequefas, tanto del propio pais como de otros mercados.

NEXOTC, Pionero Tercer Mercado

Negocios Extrabursatiles OTC de México, fue la primer empresa en
operar dentro de un concepto de mercado OTC de capitales en
México, negociando tanto capital (acciones) y deuda ( largo plazo) y
toma como referencia las experiencias en otros paises como. Estados
Unidos e Inglaterra fundamentalmente, que han tenido con respecto a
los mercados OTC. NEXOTC fue el primer mercado electréonico en
nuestro pais, que ofrecid6 a las empresas una nueva opcion para
capitalizarse; el modelo de negocio se planteo en tres etapas:
construccion, desarrollo, operacion y en la ultima etapa emigrar a un
mercado electronico con una plataforma robusta que permitiera
realizar operaciones en mercado primario y secundario.

NEXOTC es un sistema que facilita el encuentro entre empresas e
inversionistas y especialistas que ayudan a cerrar la operacion, el
vehiculo de salida y promociéon es mediante la pagina web
www.negociosextrabursatiles.com.mx las operaciones se cierran “face
to face” (cara a cara).

La oferta, promocidén, comercializacion y negociacion de las acciones
antes sefialadas pueden efectuarse sin la intervencion de intermediarios
del mercado de valores. Las casas de bolsa y las instituciones de crédito
podran ofrecer servicios de mediacion, depdsito y administracion sobre
dichas acciones, sin que en ningln caso puedan participar por cuenta
de terceros en la celebracion de las operaciones”.

Plan de Negocios (NEXOTC)

El objetivo de este proyecto es promover el acceso a recursos para
inversion de las PYMEs en México y eventualmente en otros paises de la
region. A través de mercados de capitales electronicos.

Portal OTC de México es la empresa que operd (2005-2010) el Sitio en
Internet “Negocios Extrabursatiles OTC de México”, en un mercado OTC
y que representa a todas aquellas operaciones que se realizan fuera de
Bolsa, esta empresa operd bajo un esquema de autorregulacion, para
inversionistas Calificados o Institucionales y para empresas pequefias y
medianas que no estén en el Registro Nacional de Valores (RNV) de
acuerdo a los lineamientos que fija la LMV.
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También participaron especialistas como son: empresas de banca de
inversion, fondos de capital privado, despachos de abogados,
auditores, fiscalistas y otros que se requieren para cerrar las operaciones
que se pactaban. A nivel institucional participaron NAFIN y CONACYT
(promocionando sus proyectos innovadores).

Los requerimientos iniciales de inversibn para operar fue de
$4°000,000.00 esto permitiria tener los recursos y el tiempo para lograr
los objetivos establecidos en materia de posicionamiento de mercado y
generadora de utilidades.

Modelo del Negocio

El Portal sera un enlace entre Inversionistas que buscan alternativas de
inversion y empresas que requieren de financiamiento via capital y/o
deuda. Las empresas que buscan financiamiento via capital y/o deuda
o si desean venderla el Sitio les facilitard su promocion, mediante un
perfil de inversidn, el inversionista podra consultar el portal en forma
abierta y sin costo. Los especialistas podran promover sus servicios,
ofertamos publicidad por medio de banners para todos los negocios
relacionados con el Portal.

Areas de ingresos: Estructura % de los ingresos

60 %

Ingresos de empresas

‘ Suscripcion empresas (® f@0ia (i an @@ o)

20%

Suscripciéon especialistas

Universo- PYyMES

Ingresos especialistas

20%

‘ Publicidad( banners)

Banners (publicidad)

Objetivo del Negocio

Ser un sitio efectivo para las empresas que requieren de financiamiento
y para los inversionistas una fuente importante de negocios.

NEXOTC fue una empresa pionera en México, operando un portal en
Internet para el Mercado OTC de Capitales.

Mision
Negocios Extrabursatiles OTC de México, tiene como mision ser un sitio
eficaz en la busqueda de recursos financieros para empresas PYMES y

una alternativa interesante para inversionistas Institucionales 6 calificados
y una fuente de negocios para los especialistas.
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El objetivo para los proximos cinco afios es tener registradas 400
empresas de acuerdo al Plan de Negocios, esperando en el segundo
afo alcanzar el punto de equilibrio.

Vision

Ser el primer mercado electronico en México operando en Internet para
empresas medianas y pequefias en un formato de autorregulacion que
sea el semillero para un segundo mercado o para la BMV.

Filosofia y Valores

Operaremos apegandonos a estrictos lineamientos legales y éticos y
buscaremos contribuir en el desarrollo de las empresas, que son la base
fundamental de la economia nacional. Promoveremos en todos los foros
donde participemos la importancia de construir juntos un mercado
electronico de capitales OTC, para el beneficio de empresas e
inversionistas.

Organizacion y administracion

El equipo administrativo es pequefio (cinco personas), con experiencia
en cada una de sus actividades. Las areas centrales de nuestra empresa
son: operacion, administracion, ventas, servicio al cliente. Otras
actividades se contratan outsourcing (desarrollo del Portal, legal,
contabilidad, recursos humanos, servicio de mantenimiento técnico,
hosting dedicado, cobranza y otros). El comité ejecutivo se forma de los
propios miembros del Consejo de Administracion.

e ———
Organigrama Portal OTC de México

‘ Consejo de ’
Administracion

Comité ]
Ejecutivo

[ Secretaria ]
Administracion ’ [ Ventas J Servicios al Cliente
(Gerente) (Promotor) (Sistemas)

NEGOCIOS

—
=7 EXTRABURSATILES
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Caracteristicas del Sitio Negocios Extrabursatiles OTC de México

Es importante sefalar que el Sitio es auto administrable, se pude dar de
alta y baja cualquier empresa, existe un formato modelo para que
suban la oferta financiera, la actualice, cambie informacion, etc., esto
con base a llaves de seguridad que les proporciona el propio sistema.
La promocioén de oportunidades de inversion sera consultada mediante
un formato de perfil de inversibn que se desplegara en el Sitio. De
cerrarse alguna operaciones de inversion esta se realizara (face to
face) cara a cara, en forma directa entre la empresa y el inversionista.

El Portal se desarrollo en tres fases funcionales: Primera, minimo de
requerimientos para la operacion, segunda elementos adicionales de
funcionamiento y version en ingles para buscar asociaciones con su
contraparte en mercados OTC y la tercera evolucionar a un mercado
OTC con una plataforma electrénica robusta que permita operaciones
en un mercado secundario para acciones y en una primera etapa
autorregulado 6 semiregulado en México.

Producto 6 Servicio

NEXOTC, es un sistema integral que utiliza la tecnologia vigente y el
Internet, para promover las oportunidades de inversion de las empresas
para financiarse via emision de acciones o deuda.

Servicios: Empresas Oferta Financiera.
captar capital (acciones) y /o
deuda (obligaciones, papel
extrabursatil, etc.)

Especialistas. Despachos de: contadores,
auditores, abogados, empresas de
consultoria y otros.

Publicidad Banners, para las empresas,
registradas y otro tipo de
Empresas
relacionadas con la inversion
privada.
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Mercado

El mercado potencial lo componen las 828,503 empresas registradas en
el IMSS a nivel nacional (INEGI, en 2010), en los sectores industrial,
comercial y de servicios. El mercado objetivo al que nos dirigiremos son:
empresas medianas predominantemente sin excluir a las grandes en los
sectores de la: industria, el comercio y servicios y como especialistas:
despachos de contadores, auditores, abogados, fiscalistas, banqueros
de inversion y fondos de capital privado.

El potencial de operaciones de compra-venta de empresas en México
asciende a 17,000 millones de dolares anuales y existen por lo menos
200,000 empresas susceptibles de venderse incluyendo micro,
pequefas y medianas empresas. El valor promedio de una Pyme es de

350,000 dolares y el valor minimo de 50,000 ddlares &.

El analisis que efectuamos en forma directa a un grupo de Pymes en el
2005, nos permiti6 sacar algunas conclusiones: De las empresas
encuestadas el 93% sefalo que le interesaria promover su oferta
financiera en un portal especializado, el 64% lo utilizaria para buscar
capital, el 25% deuda, el 71% lo considera como una opcidn
interesante para publicidad y el 68% estaria dispuesto a pagar por este
servicio.

Las cifras que presupuestamos son conservadoras, en el primer afio de
actividad esperamos captar 70 clientes y al final del quinto afio contar
con 440 clientes. Para ello hemos disefiado una estrategia de
marketing y ventas que apoyan las expectativas de crecimiento.

Oportunidades de Mercado

El uso del Internet como una alternativa para promover empresas
mexicanas en un Sitio especializado en operaciones y promocion
financiera, con cobertura nacional en su primera etapa ofrece un
atractivo panorama de negocio, retos y oportunidades.

Competencia

En México no hay competidores directos en este mercado, el operar un
Sitio para cubrir estas necesidades presenta amplias oportunidades de
negocio, las empresas, contaran con una alternativa adicional para
conseguir financiamiento via capital y / o deuda de bajo costo y para
los inversionistas Calificados o Institucionales oportunidades de
encontrar mejores opciones de inversion.

8) Fuente: Empire Business Broker.
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Cifras financieras proyectadas

El modelo de proyeccion financiera para el periodo 2006-2010, toma
como base las cifras macroecondmicas estimadas por “Bursamétrica
Analisis” En los datos de ingresos se tomo un escenario conservador y se
determino de acuerdo al estudio de mercado un crecimiento
moderado al primer afio, 70 clientes con una tasa de desercion del 30%
y con ingreso promedio mensual por cliente de $2,423.00 lo que nos
llevaria a ingresos totales de 1°017,500 pesos y una pérdida de
operacion por $505,910. La mezcla en los ingresos es: 60% por
suscripciones de empresas, 20% suscripciones de Especialistas y 20% por
publicidad.
Resumen de Ingresos proyectados (2006-2010)

ANO
(Cifras pesos)

2006

2007

2008

2009

2010

CIENTES
NUEVOS

70

80

100

Q0

100

CLIENTES
FIN PERIODO

70

150

250

340

440

INGRESOS

1,017,500

3,772,500

6,375,000

9,215,000

11,980,00

MEZCLA DE
INGRESOS

EMPRESAS

610,500

2,263,500

3,825,000

5,529,000

7,188,000

ESPECIALISTAS

203,500

754,500

1,275,000

1,843,000

2,396,000

PUBLICIDAD

203,500

754,500

1,275,000

1,843,000

2,396,000

BANNERS

Estructura del capital e inversiones

De acuerdo al analisis del proyecto se requiere de un capital de
$4,000,000.00 de pesos. Los inversionistas privados el 80% del capital y el
20% restante a través del Fondo Nacional Financiera-Conacyt.

El uso de los recursos seria el siguiente:

Pesos
Desarrollo del portal 580,195
Plan de Negocios 50,000
Inversion Fija 303,600
Capital para operar 3,125,205
Capital Total 4,000,000
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Esta estructura de capital, le permitird a la empresa cubrir la primera y
segunda fase del proyecto, al final de este se realizara una evaluacion
de los resultados y problemas por enfrentar para la construccion de la
tercera etapa y principal del proyecto, su viabilidad y sustentabilidad
del mismo.
Valuacion de la Empresa
Utilizando el método de flujo libre de efectivo (VPN) y el valor terminal,
descontado a una tasa del 25%, el valor de la empresa se ubica en
$10.5 millones de pesos, si descontamos la inversion inicial el valor es de
6.5 millones de pesos.

Valor de la Empresa

Afio 2006 2007 2008 2009 2010
Flujo libre de 505,910 994,364 2°039,989 3°457,104 4'764,417
efectivo
Valor terminal 0 0 0 0 19°057,669
Tasa de 25%
descuento
VPN de los 4'253,373
fluios libres
VPN terminal 67244,817
Valor empresa 10°498,191
Valor inicial -47000,000
Valor 6°498,191
incremental
TIR del 26.8%
nrovecto

Cobertura

La cobertura sera a nivel nacional y en una segunda etapa por medio
de alianzas llegar al mercado norteamericano y analizaremos las
oportunidades en Centroameérica.

Caracteristicas de Negocios Extrabursatiles OTC

e Dirigido exclusivamente a inversionistas Institucionales y Calificados
(Los inversionistas calificados son personas fisicas o morales con
ingresos anuales mayores a 500,000 UDIS y activos de facil
realizacion por 1°500,000 UDIS.)

e Opera en Internet y en forma autorregulado

e Empresas no registradas en el RNV

e Permitido por la nueva Ley del Mercado de Valores
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e Es un mercado necesario para facilitar la obtencién de capital o
deuda

e En capital se realizan ofertas primarias y secundarias; en deuda solo
ofertas primarias privadas

e Esun mercado autorregulado.

e Opinibn favorable de la CNBV para operar capital y deuda
privada.

Portada del Sitio

=R Raes -

27 aga 0T Impriionistsn | Dmpresss | Eipcialstis | Preguntss Frecussbes | Wovss Legal

Para Empresas

NEGOCIOS EXTRABURSATILES Oportunidades de negocios Logn para Usuanos Regstiados
——
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Como opera Negocios Extrabursatiles OTC

Registro: Nombre o razén social, sector, estado de la Republica, breve
descripcion de su actividad.

Define su necesidad u oportunidad de negocio: capital, deuda,
negocio en venta.
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NEXOTC, asesora a la empresa en toda la informacion que se requiere
para presentarla en este mercado.

La oferta debe estar respaldada por. un banquero de Inversion 6
especialista, empresa de consultoria, casa de bolsa o fondo de capital
privado.

La transaccion se realiza cara a cara (face to face).

El analisis de la empresa (due diligence) es responsabilidad del
inversionista potencial y de la empresa.

Negocios Extrabursatiles cuenta con especialistas que apoyan todo el
proceso (banqueros de inversion, Despachos de abogados, auditores,
fiscalistas, etc.)

En el poco tiempo de operacion, Negocios Extrabursatiles OTC realizd
operaciones por 78 millones de pesos, registr6 123 empresas, de las
cuales 117 buscan capital y 4 deuda.

Componentes del Sitio

Las oportunidades de negocio que se registren desde el Sitio tendran los
siguientes componentes:

-Un registro de datos fijo definido por NEXOTC
- Nombre de la empresa

- Actividad principal

- Domicilio

- Teléfono

- Correo electrénico de contacto

- Direccion electronica de su pagina web
-Una descripcion breve de la empresa.
-Sector, estado y logo de la empresa.

-Tipo de la oferta para ser listada en el Portal.
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- Venta de acciones
- Instrumentos de deuda
- Venta de negocios en marcha
- Franquicias
Informacion financiera en un formato “.pdf” o “ppt”. No existira
validacion previa del archivo. Se podran subir hasta 3 documentos
diferentes.
Up load de fotografias (hasta 5 en formatos .jpg , .gif o .png)
Caducidad de la(s) oferta(s).
Directorios
Se incluye un directorio de servicios profesionales (Especialistas) y de
Inversionistas Institucionales donde diferentes empresas de diferentes
categorias podran anunciarse en el Portal. Al registrarse en el Portal se
tendran los siguientes campos:
Nombre y datos generales de la compaiiia.
Logo de la compaiiia anunciante.
Descripcion del producto o servicio
Upload para una imagen

Direccion de Internet (URL) para entrar al Portal el anunciante.

Administracion

Las funciones de Administracion seran:
° Validacion o rechazo de las ofertas,

e Validacion o rechazo de los directorios.
e Desactivacion y borrado de las entradas en el directorio.
e Desactivacion y borrado de las ofertas.
e Desactivacion o borrado de empresas.
e Capturay borrador de preguntas frecuentes.
Seguridad

El esquema de seguridad sera un esquema minimo que comprendera la
siguiente funcionalidad:
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e Tres perfles de wusuarios: Empresas, Inversionistas
Administrador.

y

e Soporte de sesiones para la consulta de oferta de las

Empresas.

e La consulta de las ofertas estaran codificadas con u
protocolo de seguridad HTTPS.

e La Administracion se realizara por separado.

Reportes

Se medira el comportamiento del portal de acuerdo a:
e Numero de visitas a la pagina principal.
¢ Numero de visitas a una oferta.
e Numero de visitas a una entrada en el directorio.

Multi-idioma

El portal tendra como idioma principal al espafiol, sin embargo la
informacion estatica del portal podra ser presentada en inglés.

Para los casos donde la informacioén es dinamica (ie. ofertas, directorio,
etc.) donde es capturada por la Empresa o el anunciante, dependera
de los formatos de captura definidos previamente por NEXOTC, que
deberan incluir un campo adicional para otro idioma.

Buscador de ofertas por Sector y Estado

El usuario podra elegir una busqueda de ofertas eligiendo de un drop
down menu las siguientes variables:

- Sector (Industria, Servicios, Comercio)

- Estado
El resultado apareceria en una pantalla con el listado de ofertas
encontradas

Casos de Exito

En el home page aparecera en la columna izquierda esta opcion
mostrando un caso cerrado de una operacion donde NEXOTC haya
intervenido como conducto. Al hacer click en la narracion, una pagina
en detalle se despliega.

Informacion Financiera y de Negocios

Estara conformada por tres sub secciones:
Estadisticas, Articulosy Noticias

n
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Inversionistas y Empresas

Seran dos secciones estaticas donde se les presentara a cada uno las
ventajas de utilizar el Sitio, los servicios asistidos que encontraran en ély
los beneficios del registro para futuros avisos de oportunidades.

Seguridad

Definicion de perfiles de usuarios.
Manejo de la seguridad con el manejador de contenidos.
Mantenimiento de claves de acceso.

Administracion del Portal

Las funciones del Administrador del portal se reducirian
considerablemente a la Fase Inicial teniendo como operaciones
adicionales:

Operacion del correo electronico. Administrador del manejador del
contenido. Alta y definicion de caducidad de ofertas.

En resumen definir un “market-place” completo y transparente para la
apertura y cierre de ofertas de un numero alto de Empresas a nivel
nacional.

Estrategia

De acuerdo a las premisas y objetivos, para el desarrollo se utilizara la
estratega siguiente:

“Arquitectura bajo estandares de la industria”: Adquirir componentes
comerciales estandares a la arquitectura J2EE, como son:

Sistema operativo: Unix.

Base de Datos: Oracle o Sybase

Herramienta de desarrollo: Jidea, JBuilder, etc

Servidor de aplicaciones: Web-logic, Web-sphere, Oracle
9ias, o SuniPlanet.

Servidor de web: Netscape.

e Manejador de contenido: Soluciones comerciales.

Consideramos utilizar dicha estrategia una vez que el Sitio haya tenido
un periodo considerable de maduracién y conocimiento del volumen
de operaciones para poder cuantificar el presupuesto de inversidon para
licenciamiento de utilerias de software comercial, que garantizan un
mejor mantenimiento y soporte del Portal. Esta alternativa se
considerara para fases posteriores.
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Esta estrategia permite crear un Sitio con el minimo de inversion y para
fases posteriores, una vez ya conocidos los voliumenes de operacion del
Sitio, realizar una actualizacion de las utilerias de software para seguir
con la fase ultima.

Arguitectura del Portal

Para desarrollar un portal dinamico, con la suficiente infraestructura de
software que garantice el crecimiento para etapas posteriores, se
recomienda utilizar una arquitectura multi-capas como se muestra en la
siguiente figura.

Arquitectura del Sitio

Ldminiztador  Mercadotechia PR | |
=
_e
Firewall
Internet
— —
= = =
= = =
)
. Dpplication ek Server
Server Lpache
Servidor de datos JBozE
S0L Server u ofro
RDEMS
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V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Conclusiones

Desde el inicio del proyecto de NEXOTC se consideraron varios aspectos
centrales para su desarrollo y sustentabilidad:

Tratamiento fiscal como un punto medular para el desarrollo de un
mercado de capitales fuera de Bolsa. Se realizaron numerosas
reuniones con la SHyCP vy fiscalistas para proponer los incentivos
fiscales que se requieren para impulsar un mercado OTC. Como primer
punto se propuso la no retencidn del 20% en las operaciones que se
realizaran en este mercado, con el objetivo de promover y desarrollar
un mercado de capital para las Pymes y en su momento buscar la
homologacion en lo fiscal como opera la Bolsa Mexicana de Valores
(exenta de impuestos).

No se tuvo apoyo por lo que es una asignacion pendiente y de gran
relevancia para el éxito de estos mercados OTC.

Liguidez en estos mercados es primordial para incentivar a los
inversionistas Institucionales o Calificados ante esta situacion se propuso,
crear un fondo con la participacion de NAFIN con recursos del Fondo
de Fondos y complementarlo con recursos de fondos externos de
capital; es importante que la banca de desarrollo se comprometa y
realice mas una labor de apoyo a empresas y fomente el surgimiento de
nuevos mercados y deje de ser una Institucion que solo este operando
para generar utiidades de corto plazo.

Promover la participacion de inversionistas institucionales AFORES, de
acuerdo a datos de la CONSAR las Afores operan recursos por mas de
1.6 billones de pesos y menos del 1% lo canalizan a inversiones en
acciones de empresas mexicanas; se pueden disefiar instrumentos
(como los TRAKER y las FIBRAS) para cumplir con su legislacion y dar
seguridad en el manejo de los recursos que se canalicen a estos
mercados. Como inversionista institucional es ideal para estos mercados
ya que por su naturaleza su inversion es de largo plazo y ofrece un
enorme potencial de financiamiento de capital, para impulsar a las
Pymes y favorecer su crecimiento y generacion de empleos.

En los paises avanzados y en los de menor desarrollo, existen terceros
mercados OTC, que apoyan a las empresas medianas y pequefas con
capital o deuda. Este mercado ha sido poco explorado en México y
América Latina; la nueva Ley del Mercado de Valores del 2006 abre

33



una ventana de oportunidad de financiamiento para las Pymes al
autorizar la realizacion de operaciones fuera de Bolsa.

Las crisis financieras de finales del 2008 y 2009 en Estados Unidos y la
actual de la Unién Europea, estan llevando a una alta acumulacion de
capital por parte de las economias capitalistas desarrolladas, o cual
limita y hace muy costoso el financiamiento para los Gobiernos y
empresas de paises menos desarrollados

México requiere de nuevos mercados para financiar a empresas que
hoy, por su tamafo, estan lejos de acceder a la Bolsa Mexicana de
Valores. Los mercados OTC de Capitales tienen una historia larga a nivel
internacional y son esquemas ideales para paises como México, en
donde predominan las empresas pequefias y medianas, las cuales
requieren de “mercados que se especialicen en este tipo de empresas”.

Sabemos lo relevante y complejo que es crear un mercado OTC de
Capitales. Negocios Extrabursatiles OTC, inicio este reto en 2005 y se
detuvo en 2010, esta experiencia junto con la del mercado Intermedio
aportan elementos importantes para un nuevo inicio que lleve a la
construccion de un mercado de capitales exitoso para las PYMES.

Los mercados de capitales son los formadores y distribuidores de capital,
asi como de financiamiento via deuda de largo plazo. El analisis de las
operaciones de la Bolsa Mexicana de Valores revela que en los ultimos
veinte afos (finales de los 90°s) ha estado estancada en los aspectos de
incorporacion de empresas locales, situacion que ha producido un bajo
crecimiento en sus volumenes de operacion, por lo tanto, precario
desarrollo bursatil.

En atencidn a lo anterior, se reafiirma la necesidad de un “Bing-Bang
financiero, que no es mas que un conjunto de medidas que contemplen
la desregulacion del mercado de valores, un cambio de la politica
financiera en México, que remueva el sopor de los actores y coloque a
México en la competencia global financiera, al igual que en Australia y
Nueva Zelanda en los primeros afios de la década de los 80's e
Inglaterra, Francia, Espafia y Japon a finales de los 80°s.

Recomendaciones:

Creo que es importante retomar la experiencia de NEXOTC para el bien
de las Pymes mexicanas y de la generacion de empleos, sera necesario
poner atenciéon en los factores siguientes:

Primero.- Apoyo gubernamental, en el aspecto fiscal (la no retencion
del 20%), como primera etapa y la homologacion fiscal como opera la
BMV.
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En este punto es necesaria la participacion del poder legislativo y que el
mismo actué en forma congruente entre lo que dice y hace en materia
de apoyo a las PYMES y que pueda imponerse al monopolio que
representa la BMV.

Segundo.- Compromiso de Instituciones (NAFIN, Secretaria de Economia,
BMV, otros), para promover y comprometerse en la construccion de un
mercado electronico OTC de capitales (tercer mercado), que sea mas
acorde con la realidad de las empresas mexicanas; tomando en
cuenta la experiencia fallida del “ Mercado Intermedio en la BMV.”y de
la figura de las SAPIS.

Tercero.- Lograr que las Casas de Bolsa participen en el mercado
extrabursati como brdéker y especialistas, siendo congruente con la
Nueva Ley del Mercado de Valores e impulsar la participacion de
inversionistas institucionales (Afores), al mes de abril de 2012 administran
recursos por 1.6 billones de pesos y solo invierten en empresas
mexicanas menos del 1%, aqui existe un fuerte potencial de recursos
para la planta productiva del pais, esto permitiria incentivar la
demanda de largo plazo y darle liquidez a este tipo de mercado. Sera
necesario el desarrollo de nuevos instrumentos empaquetados (como
en su momento fueron los TRAKERS y las FIBRAS) que correspondan al
marco legal que las regula.

Cuarto.- Los mercados de capital se han vuelto mas cerrados y
exigentes se requiere gque las empresas pasen de una estructura familiar
a una de gobierno corporativo 6 “semi-corporativo”; en una primera
etapa puede ser flexible y de bajo costo, para ello es necesario
establecer requisitos minimos de informacidon, para aquellas empresas
gue deseen participar.

Quinto.- Participacion de inversionistas institucionales (Fondos de
pensiones, Aseguradoras, Fondos Privados de Capital y la Banca de
Desarrollo) esta dltima es importante que vuelva a retomar su papel de
promotor de empresas e innovador de mercados.
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ANEXOS: Cuadros e Imagenes

Cuadrol

Cuadro 2

Definicion PYME Secretaria de Economia

ESTRUCTURA EMPRESAS
PERSONAL OCUPADO

TAMANO DE % EMPLEOS | PRODUCCION | MIPYME | MIPYME

EMPRESA % EMPLEO | EMPRESAS
MICRO 4'886,853 95 41.8 8.3

PEQUENA 205,762 4 153 9.0

MEDIANA 41,152 0.8 15.9 17.4 73.0 99.8
GRANDE 10,288 0.2 27.0 65.3

TOTAL 5144,056 100 100 100

Fuente: Elaboracion Propia, con cifras INEGI, Censos Econdmicos 2009
Usando el Numero de Empleados, para definir tamafio empresa.
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(Definicién PYME)
Mercosur

Cada pais del Mercosur tiene su propia definicibn de pyme, sin
embargo un grupo de trabajo del bloque desarrollé un criterio general
el cual define una categorizacidon para Argentina, Brasil, Paraguay y
Uruguay. Esta categorizacidon depende de un coeficiente de tamanio:
(los valores fueron definidos en 1992)19

Tipo de empresa | e Kropuss) | 7. de tamario
Microempresa hasta 20 hasta 400.000 hasta 0,52
Pequeiia empresa | hasta 100 | hasta 2.000.000 hasta 2,58
Mediana empresa | hasta 300 | hasta 10.000.000 hasta 10

El Coeficiente de tamaiio depende de la siguiente formula:

PV
Coef =5 —
o (Pref "”;ef)

o Pcantidad de empleados de la empresa.

. B 7% f cantidad de empleados de referencia.
« Vventas de la empresa en délares estadounidenses.

o ) , .
o r"ﬂ‘.f ventas de referencia en dolares estadounidenses.
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Cuadro 2

Tipo de empresa | Empleados Facturacion Total de Balance
(Millones de €) (Millones de €)
Microempresa <10 y <2 o <2
Pequeiia empresa <50 y <10 0 <10
Media empresa <250 y <50 0 <43

Unién Europea

Segun la Recomendacion de la Comisidon de la Unidn Europea del 6 de
mayo de 2003, basandose en la Carta de la Pequefia Empresa emitida
en el Consejo Europeo de junio de 2000, sefiala que las empresas que
estén en los rangos que se sefialan en el cuadro de arriba, son empresas
micro, pequeiias y medianas
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Cuadro 3

PIB/ EMPESAS COTIZANDO EN BOLSA
( Cifras 2011)

5000 1~ I"
4500
4000
3500
3000
2500
2000 H PIB
1500 Emisoras
1000 1~
500 1~
0 -
< ‘\’b N N Ng Y &
¢ Q\'\\Q 00\06\9 5 . ’§®0° v@g}@(\ & v@} G
Miles de Millones de délares
PIB Emisoras
Peru 276 199
Filipinas 351 251
Colombia 435 84
Chile 258 227
Tailandia 587 541
Argentina 596 101
India 4060 4987
Corea 1459 1781
México 1567 130
Brasil 2172 373

Fuente: Bursamétrica, con datos de: BMV, cifras

2011.
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Cuadro 4

Empresas en Bolsa

(Locales)

Colombia
Argentina
México
Peru
Filipinas
Chile
Italia
Brasil
Thailandia
Taiwan
Euronext

Fuente: Elaborado con datos de la: World Federation Exchanges. Cifras 2010

India

HongKong

Korea

NYSE

Tokyo

London SE

2,480

Nasdaqg
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Cuadro 5

Recursos Administrados por
las Afores (2012)

_ Millones de pesos % del Total

Importe Total 1°680,920

Inversion en Instrumentos 1°358,183 80.8
Deuda

Inversion Renta Variable 322,737 19.2

Inversion Renta Variable

México 132,793 7.9

Extranjero 189,944 11.3

PIB Nominal (mdp) 14°353,000 11.7(Inversion AFORES/PIB)
(2011)

Fuente: Elaboracién con datos de CONSAR, cifras al cierre de abril de 2012
Bursametrica ( cifras del PIB nominal, estamadas 2011)
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Cuadro 6

Tenencia de Valores en Instrumentos de Deuda
( Inversionistas Extranjeros)
(mdd)

Tenencia
Extranjeros/Reservas

Inversion Total Extranjeros 91,482
en instrumentos de deuda
(Abril 2012)

Reservas Internacionales 154,224 59.0
(Abril 2012)

Inversion Total Extranjeros 16,519
(Marzo 2009)

Fuente: Elaborado con cifras de Banco de México

44



Cuadro 7

PIB (VAR% ANUAL)

MEXICO
Y T
2002 -0.1
2003 13
2004 4.1
2005 3.2
2006 5.2
2007 3.3
2008 1.2
2009 -6.1
2010 5.4
2011 3.9
PIB (Promedio Ultimos diez afios) 2.2

Fuente: INEGI. Sistema de Cuentas Nacionales de México.
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