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RESUMEN

Las grandes y pequefias empresas tienen en comun la necesidad de capital a corto y

largo plazo para financiarse y operar continuamente.

Los titulos de deuda pueden ser a corto plazo (con vencimiento de 1 afio 0 menos) o
a largo plazo (con vencimientos a mas de 1 afio). La deuda a corto plazo se

denomina deuda no consolidada y la deuda a largo plazo, deuda consolidada.

Los titulos de deuda a largo plazo son promesas que hace la empresa emisora de
pagar el principal e interés sobre el saldo insoluto. EIl vencimiento de un instrumento
de deuda a largo plazo se refiere al periodo que la deuda sigue pendiente con algun

saldo no pagado.

Las dos formas de deuda a corto y largo plazo son por medio de la emisién publica y
la colocacion privada; la principal diferencia entre ambas radica en que la segunda se

coloca por medio de una institucion de préstamo.

Los procedimientos generales que se siguen para realizar una emisién publica de
certificados son: primero, la oferta debe ser aprobada por el consejo administrativo,
después se debe preparar una declaracion de registro que se somete a revision de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV); si es aceptada, una vez que la declaracion de registro entra en vigor, los

titulos se venden.

La valuacion indica que el valor de los certificados bursétiles es simplemente el valor
presente de los flujos de efectivo que genere y estos dependen de sus

caracteristicas contractuales.
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Al respecto, las Normas de Informacion Financiera A-1 Estructura de las Normas de
Informacién Financiera, A-5 Elementos béasicos de los Estados Financieros y A-6
Reconocimiento y valuacién y los Boletines C-2 Instrumentos Financieros, C-9
Pasivo, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos y C-12
Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos;
establecen las reglas de valuacion, presentacion y revelacion en la informacién
financiera que se deben seguir los emisores de o inversionistas en instrumentos

financieros.
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Abstract

The big and small enterprises have something common and is that they need capital
short and long term to finance and to operate continuously. The titles of long term
debt are promises that the company makes emitting pay the main one and interest on
the net balance. The victory of an instrument of long term debt talks about the period

that the debt follows slope with some balance nonpaid.

The debt titles can be short term (with term is 1 year or less) or long term (with term is
more than 1 vyear). Sometimes, the short term debt denominates debt

nonconsolidated and the long term debt, consolidated debt.

The two forms of long term debt are the public emission and the debt placed in
private; the main difference between both is in which second it is placed directly with

an institution of loan.

The general procedures that are followed to realise a public certificate emission are:
first, the supply must be approved by the administrative advice, later a declaration of
registry is due to prepare that is put under revision of the “Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV)” and “Bolsa Mexicana de Valores (BMV)”; if it is

accepted, the registry declaration enters 20 days in force later and the titles are sold.

With respect to the estimate, we found that the value of stock-exchange certificates is
simply the present value of the cash flow that it generates and these depend on their

contractual characteristics.
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On the matter, the Normas de Informacion Financiera A-1 Estructura de las Normas
de Informacion Financiera, A-5 Elementos béasicos de los Estados Financieros and
A-6 Reconocimiento y valuacion and the bulletins C-2 Instrumentos Financieros, C-9
Pasivo, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos and C-12
Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos;
establishes the rules of estimate, presentation and revelation in the financial
information that the emitters are due to follow of or investors in financial

instruments.
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GLOSARIO DE TERMINOS Y ACRONIMOS

Actividad Conjunto de acciones que tienen por objeto la produccion,

econdémica distribucion y consumo de bienes y servicios generados para
satisfacer las necesidades materiales y sociales.

Analisis Método para separar, examinar y evaluar tanto cuantitativa

econOomico como cualitativamente, las interrelaciones que se dan entre
los distintos agentes econdmicos, asi como los fendmenos y
situaciones que de ella se derivan; tanto al interior de la
economia, como en su relacion con el exterior.

Banco de México ElI Banco Central de México, encargado de la politica

(BANXICO) monetaria.

Bolsa Mexicana Institucion sede del mercado mexicano de valores. Institucion

de Valores (BMV) responsable de proporcionar la infraestructura, la supervision
y los servicios necesarios para la realizacién de los procesos
de emision, colocacion e intercambio de valores vy titulos
inscritos en el Registro Nacional de Valores (RNV), y de otros
instrumentos  financieros. Asimismo, hace publica la
informacion bursatil, realiza el manejo administrativo de las
operaciones y transmite la informacion respectiva a Sociedad
de Deposito Indeval, supervisa las actividades de las
empresas emisoras y casas de bolsa, en cuanto al estricto
apego a las disposiciones aplicable, y fomenta la expansion y
competitividad del mercado de valores mexicanos.

Calificacion AAA  Esta calificacion indica la expectativa de riesgo de crédito mas
reducida en las operaciones con certificados bursatiles.

Certificados Titulos de deuda emitidos por una empresa o por el Estado.
En ellos se especifica el monto a reembolsar en un
determinado plazo, las amortizaciones totales o parciales, los

intereses peridédicos y otras obligaciones del emisor.
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Casas de Bolsa Intermediarios autorizados para realizar intermediacién 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
inversionistas en la constitucion de sus carteras; recibir fondos
por concepto de operaciones con valores, y realizar
transacciones con valores a través de los sistemas

electronicos de la BMV, por medio de sus operadores.

Comisién Organo de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
Nacional (SHCP), con autonomia técnica y facultades ejecutivas, que
Bancariay de regula la operacién de las bolsas de valores, el desempefio de

Valores (CNBV) los intermediarios bursatiles y el depdsito central de valores.
La CNBV puede ordenar la suspension de la cotizacion de
valores o intervenir administrativamente a los intermediarios
gue no mantengan practicas sanas de mercado. Es la entidad
responsable de mantener el RNV, en el que se inscribe todo
valor negociado en la BMV.

Deuda Cantidad de dinero o bienes que una persona, empresa o pais
debe a otra y que constituyen obligaciones que se deben
saldar en un plazo determinado. Por su origen la deuda
puede clasificarse en interna y externa; en tanto que por su
destino puede ser publica o privada.

EMISNET Red de transmision de datos desarrollada por la BMV, a
través de la cual las empresas emisoras transmiten a la Bolsa,
la CNBV y el publico general, via Internet, sus eventos

relevantes y reportes financieros.
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Emisoras

Financiamiento

Financiamiento

bancario

Financiamiento
bursatil
Financiamiento

externo

Financiamiento

interno

Flujo de fondos

Fuentes de

financiamiento

indice Nacional
de Precios al
Consumidor
(INPC)

Empresas que emiten titulos de capital y/o de deuda.

Es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar
a cabo una actividad econOmica, con la caracteristica de que
generalmente se trata de sumas tomadas a préstamo que
complementan los recursos propios.

Son los créditos concedidos por el sistema bancario a las
familias, empresas privadas y sector publico, asi como valores
emitidos por empresas privadas, sector publico y banco
central adquiridos por el sistema bancario.

Financiamiento obtenido a cambio de la colocacion de valores
en la BMV.

Importe de los empréstitos que se obtienen en efectivo o en
especie de acreedores extranjeros y que son ademas, motivo
de autorizacion y registro por parte de la SHCP, sin importar el
tipo de moneda en que se documentan.

Importe de los empréstitos que se obtienen en efectivo o en
especie de acreedores nacionales y que son ademas, motivo
de autorizacion y registro por parte de la SHCP, sin importar el
tipo de moneda en que se documenten.

Movimiento de entrada y de salida de efectivo que muestra las
interrelaciones de los flujos de recursos entre los sectores
privado, publico y externo, que se dan tanto en el sector real
como a traves del sistema financiero.

Son canales e instituciones bancarias y financieras, tanto
internas como externas por cuyo medio se obtienen los
recursos necesarios para equilibrar las finanzas.

Indicador que refleja los cambios en el nivel medio de los
precios de los principales productos de consumo de una
canasta basica.

14
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Instituto para el
Depdsito de
Valores
(INDEVAL)

Interés (tasa de)

Interés moratorio

Interés simple

Intermediacion

financiera

Inversion

Inversionista

Es una institucion privada que cuenta con autorizacién de
acuerdo con la Ley del Mercado de Valores, para operar como
Deposito Central de Valores. Se encarga de hacer las
transferencias, compensaciones y liquidaciones de todos los
valores involucrados en las operaciones que se realizan en la
BMV.

Porcentaje que sobre el monto de un capital,

paga
periodicamente al duefio del mismo la persona fisica o moral
gue toma en préstamo o en depdsito dicho capital.

Aquél que produce un capital entre la fecha de vencimiento de
una operacion de crédito no pagada y la fecha en que ésta se
liquida.

Interés que no se acumula al capital que lo produce, se
calcula con la multiplicacion del capital por la tasa de interés,
sin considerar reinversion o capitalizacion de los intereses.
Recepciéon de recursos del publico para su inversion a la
discrecion del intermediario. Son aquellas operaciones por
cuenta ajena que consisten en invertir en valores cotizados en
bolsa respecto de los cuales se realiza oferta publica.

Empleo de una suma de dinero en compras de bienes
duraderos o titulos. Gasto que se efectla para mantener en
funcionamiento o para ampliar el equipo productivo de una
empresa. Bienes y servicios producidos pero no consumidos.
Persona que presta a otra los fondos necesarios para la
realizacion de sus actividades economicas. También se
denomina asi la persona que adquiere titulos o invierte su

dinero en algun proyecto para conseguir una ganancia.
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Ley del mercado

de valores

Liquidez

Mercado

Mercado bursatil

Mercado de
Capitales
Mercado de
Valores
Normas de
Informacion

Financiera

Disposicion que regula la oferta publica de valores; su
intermediacién; las actividades de las personas y entidades
operativas que intervienen en el mercado; la estructura y
operacion del RNV; y los alcances de las autoridades
responsables de promover el desarrollo equilibrado del
mercado y la sana competencia.

Disposicion inmediata de fondos financieros y monetarios para
hacer frente a todo tipo de compromisos. En los titulos de
credito, valores o documentos bancarios, la liquidez significa
la propiedad de ser facilmente convertibles en efectivo.
Cualquier lugar que tenga como objeto poner en contacto a
compradores y vendedores, para realizar transacciones y
establecer precios de intercambio.

Aquél en gque se llevan a cabo las transacciones de titulos
realizados por los intermediarios bursatiles, quienes captan
los recursos provenientes de ahorradores e inversionistas,
nacionales y extranjeros; aplicandolos a una amplia gama de
valores que responden a las necesidades de financiamiento
de empresas emisoras, instituciones de crédito y organismos
gubernamentales.

Espacio en el que se operan los instrumentos de capital
(acciones y obligaciones).

Espacio en el que se reunen oferentes y demandantes de

valores.
Son el conjunto de pronunciamientos normativos,
conceptuales y particulares, que regulan la informacion

contenida en los Estados Financieros y sus notas en un lugar
y fecha determinados, que son aceptados de manera amplia 'y
informacion

generalizada por todos los usuarios de la

financiera.
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Obligacion Titulo de crédito que confiere al tenedor el derecho de percibir
un interés anual fijjo, ademés del reintegro de la suma
prestada en una fecha convenida.

Oferta Cantidad de bienes y servicios disponibles para la venta y que
los oferentes estan dispuestos a suministrar a los
consumidores a un precio determinado.

Presentacion Se refiere al modo de mostrar adecuadamente en los estados
financieros y sus notas, los efectos derivados de las
transacciones, transformaciones internas y otros eventos que
afectan econémicamente a una entidad.

Préstamo Transferencia de poder adquisitivo entre unidades
econOmicas (naciones o gobiernos, empresas o individuos),
para proporcionar asistencia financiera al prestatario a cambio
de un interés y a veces, otras ventajas para el prestamista.

Prospecto de Documento elaborado por la empresa emisora y su agente

colocacién colocador como requisito para realizar una oferta publica de

acciones y certificados de participacion ordinarios sobre
acciones.  Contiene toda informacion relevante de los
instrumentos que serdn colocados en el mercado, suficiente
para una revelacién de informacion completa y adecuada
sobre la emisora. El prospecto de colocacién es requerido por
la autoridad para obtener la inscripcion de los valores en el
RNV.
Los prospectos de colocacion estan a disposicion del publico
inversionista con 10 dias antes de anticipacion de que tenga
lugar la oferta publica, a través de la pagina de Internet de la
BMV.
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Registro
Nacional de
Valores (RNV)

Rendimiento

Revelacién

Sociedades de

inversion

Tasa

Tasa de
descuento
Tasa de interés

Registro administrado por la CNBV. Solo pueden ser objeto
de oferta publica los documentos inscritos en la seccion de
valores. La oferta de suscripcion o venta en el extranjero, de
valores emitidos en México, estara sujeta a la inscripcion de
los valores en la seccidn especial.

Beneficio que produce una inversion. El rendimiento
anualizado y expresado porcentualmente respecto a la
inversion se denomina tasa de rendimiento. Los rendimientos
no solo se obtienen a través de ganancias de capital
(diferencia entre el precio de compra y el precio de venta),
sino también por los intereses que ofrezca el instrumento,
principalmente en titulos de deuda y por dividendos que
decrete la empresa emisora.

Es la accion de divulgar en estados financieros y sus notas,
toda aquella informacion que amplie el origen y significado de
los elementos que se presentan en dichos estados,
proporcionando informacion acerca de las politicas contables,
asi como del entorno en el que se desenvuelve la entidad.
Sociedades andnimas constituidas con el objeto de adquirir
valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de
diversificacion de riesgos, con recursos provenientes de la
colocacion de las acciones representativas de su capital social
entre el publico inversionista.

Indicador basico para estimar en términos relativos el
comportamiento de determinadas variables.

indice de rendimiento utilizado para descontar futuros flujos de
efectivo a su valor actual.

Es la valoracién del costo que implica la posesiéon de dinero
producto de un crédito. Hay tasas de interés activas y

pasivas.
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Titulos Documentos que representan el derecho que tiene su
poseedor sobre un capital o crédito.

Titulos de deuda Instrumento que representa un compromiso por parte del
emisor, quien se obliga a restituir el capital en una cierta fecha
de vencimiento. El titulo es emitido a valor nominal, debe
especificar los intereses y amortizaciones.

Valor nominal Es el precio de referencia, expresado en moneda nacional,
gue aparece en los titulos en el momento de su emisiéon, como
expresion de parte del capital contable que represente y como
antecedente para definir el precio de su suscripcion. El valor
nominal es el valor del titulo a vencimiento.

Valuacion Consiste en la cuantificacion monetaria de los efectos de las
operaciones que se reconocen como activos, pasivos y capital
contable o patrimonio contable en el sistema de informacion

contable de una entidad.
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INTRODUCCION

Los certificados bursatiles son instrumentos de deuda cuya principal caracteristica es
su flexibilidad operativa de estructuras a partir de un programa de colocacién que

puede ejercerse en una o varias emisiones.

Por lo mismo, las compaifiias tienen la posibilidad de definir el monto en el momento
adecuado para realizar colocaciones, asi como las caracteristicas de cada emision,
que no necesariamente debe ser la misma, pueden establecer los montos,
condiciones generales de pago y tasa, asi como el plazo de vigencia de cada

colocacion.

Durante el desarrollo de la presente investigacion se abordaran temas relativos a la
emision de deuda, a los certificados bursatiles de corto y largo plazo de la Compafia
Daimler México, S. A. de C. V. (Daimler) durante el ejercicio de 2009. La informacion
financiera de Daimler es publica y podra ser consultada a través de las paginas de

Internet de la misma y en la pagina de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

En el primer capitulo se detallara qué es un certificado bursatil, los tipos, las

caracteristicas y la normatividad contable especifica aplicable.

En el segundo capitulo se da a conocer qué es una emision de deuda, cual es el
objetivo de realizarla; los tipos de emisiones que existen, los procedimientos que

deben seguirse para llevarla a cabo y el marco legal que la regula.

Respecto al tercer capitulo, se abordaran temas relativos a la valuacion, revelacion y
presentacion de los certificados bursatiles, los objetivos, los métodos y el

procedimiento que se debe llevar a cabo para el logro de estas actividades.
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Finalmente el cuarto capitulo mostrara a través de un estudio de caso, la forma en
que deben valuarse, revelarse y presentarse los certificados bursatiles de corto y
largo plazo de conformidad con las Normas de Informacion Financiera (NIFs) y la Ley
del Mercado de Valores (LMV); de Daimler al 31 de diciembre de 2009.

Asi, esta investigacion contesta la pregunta: ¢ Qué elementos se deben analizar para
valuar, revelar y presentar los certificados bursatiles a corto y largo plazo, de
conformidad con las Normas de Informacién Financiera y la Ley del Mercado de
Valores, ejemplificado a través de un estudio de caso?, por lo que con la finalidad de
cumplir con el objetivo relativo a la determinacion de los elementos que se deben
considerar al respecto, el trabajo se desarrolla a través de los cuatro capitulos

resefados anteriormente.

Por lo tanto la finalidad de este trabajo es servir como material de referencia en el
que se visualice de forma préctica la correcta valuacion, presentacion y revelacion de
los certificados bursétiles a corto y largo plazo, de conformidad con las Normas de

Informacién Financiera (NIFs) y la Ley del Mercado de Valores (LMV).
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METODOLOGIA

Planteamiento del problema

En las NIFs A-1 Estructura de las Normas de Informacion Financiera, A-5 Elementos
basicos de los Estados Financieros y A-6 Reconocimiento y valuacion y los Boletines
C-2 Instrumentos Financieros, C-9 Pasivo, provisiones, activos y pasivos
contingentes y compromisos y C-12 Instrumentos financieros con caracteristicas de
pasivo, de capital 0 de ambos; se establecen las reglas generales de valuacion,
presentacion y revelacion en la informacion financiera que deben seguir los emisores
0 inversionistas en instrumentos financieros con la finalidad de cumplir con los
lineamientos establecidos. Es necesario que los contadores publicos o el personal a
cargo del registro contable de operaciones de instrumentos financieros cuenten con
conocimientos técnicos que les permitan realizar sus actividades adecuadamente, de
tal forma que la informacion financiera proporcione bases sélidas para la toma de

decisiones.

Por lo tanto, debido a que existe poca bibliografia respecto a este tema, es necesario
elaborar material de referencia en el que se visualice de forma préactica la correcta
valuacién, presentacion y revelacion de los certificados bursatiles a corto y largo

plazo, de conformidad con las NIFs y la LMV.
Preguntas de investigacion
General

¢ Qué elementos se deben analizar para valuar, revelar y presentar los certificados
bursatiles a corto y largo plazo, de conformidad con las NIFs y la LMV, ejemplificado

a través de un estudio de caso?
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Especificas

¢, Cual es la normatividad contable especifica en la que se indica la forma en que
deben valuarse, revelarse y presentarse los certificados bursétiles de corto y largo

plazo de una empresa?

¢, Cual es el marco legal en el que se indica la forma en que deben valuarse los

certificados bursatiles de corto y largo plazo?

¢, Como se ejemplifica a través de un estudio de caso la valuacion, revelacion y

presentacion de los certificados bursétiles de corto y largo plazo?
Justificacion

La investigacidn se realiza para determinar la forma en que deben valuarse,
revelarse y presentarse los certificados bursatiles de corto y largo plazo de
conformidad con las Normas de Informacién Financiera y la Ley del Mercado de

Valores.

La importancia de la investigacion radica en que proporcionara bases soélidas para
generar informacién financiera confiable, oportuna y veraz, el usuario de ésta tendra

la capacidad suficiente y competente para tomar decisiones adecuadas.

Objetivos generales y especificos

Objetivo general

Determinar los elementos que se deben considerar para valuar, revelar y presentar
los certificados bursatiles a corto y largo plazo, de conformidad con las NIFs y la

LMV, respecto a Daimler México, S. A. de C. V.
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Objetivo especifico

Identificar la normatividad contable especifica en la que se indica la forma en que
deben revelarse y presentarse los certificados burséatiles de corto y largo plazo de

una empresa.

Identificar el marco legal en el que se indica la forma en que deben valuarse los

certificados bursatiles de corto y largo plazo.

Ejemplificar a través de un estudio de caso la valuacion, revelacion y presentacion de

los certificados bursatiles de corto y largo plazo.
Tipo de estudio

La investigacion tiene un alcance descriptivo, ya que se enfoca en la descripcion de

situaciones, eventos y hechos.

A través de esta investigacion se busca especificar las propiedades, caracteristicas y

los perfiles importantes de los objetos sometidos a analisis.

El tipo de estudio es mixto debido a que utiliza indicadores cualitativos en la parte

contable y datos cuantitativos en el estudio de caso.

El estudio mide, evalla y recolecta datos sobre diversos aspectos, dimensiones o

componentes del fenébmeno a investigar.

Por lo tanto, el estudio descriptivo permite seleccionar una serie de cuestiones y
medir o recolectar informacion sobre cada una de ellas para que de esta forma

pueda describir lo relativo a las emisiones de certificados bursatiles.
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Objeto de estudio

El objeto de estudio es Daimler México, S. A. de C. V., compafia que emite
certificados bursatiles a corto y largo plazo y cuya informacién financiera se

encuentra disponible en las paginas de internet de la compairiia y de la BMV.
Instrumentos

En la presente investigacion se analiza la informacion publicada por la BMV, relativa
a la emision de certificados bursatiles a corto y largo plazo efectuada por Daimler.
durante el ejercicio de 2009; asimismo se analizan las NIFs A-1 Estructura de las
Normas de Informacion Financiera, A-5 Elementos basicos de los Estados
Financieros y A-6 Reconocimiento y valuacién y los Boletines C-2 Instrumentos
Financieros, C-9 Pasivo, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos
y C-12 Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos,
asi como la LMV; por lo tanto, la observacion y el andlisis de informacién seran los

principales instrumentos de estudio.
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CAPITULO 1

Los Certificados Bursatiles y
las Normas de Informacion
Financiera

OBJETIVO: Analizar las caracteristicas y tipos de certificados burséatiles, asi
como las Normas de Informacion Financiera A-1, A-5, A-6, A-7 y los Boletines,
C-2,C-9y C-12y su relacion con los instrumentos financieros.
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1.1 Los certificados bursatiles

El actual entorno macroeconémico nacional e internacional de estabilidad, da la
posibilidad de planear a mediano y largo plazo. Ademas se presta a desarrollar
nuevos instrumentos, que permiten opciones diferentes a los tradicionales para
obtener financiamiento y el mercado de valores al ser una estructura fundamental
dentro del sistema financiero mexicano, ha permitido la canalizacion de recursos

econdmicos para el fomento de actividades productivas en el pais.

Una de las desventajas respecto a las opciones de inversion y financiamiento en
México, es la reducida oferta de alternativas distintas a los instrumentos bancarios

tradicionales o valores gubernamentales.

En el mercado existia demanda de inversionistas institucionales por instrumentos de
mediano y largo plazo para conformar sus carteras de inversion, ademas habia
interés de empresas en emitir deuda de mediano y largo plazo. Por otro lado, en el
mercado se disponia de instrumentos para satisfacer intereses de los emisores e
instrumentos que se adaptaban a las necesidades del inversionista. Sin embargo, no

existia un instrumento que cubriera satisfactoriamente los intereses de ambas partes.

Ante las desventajas de los instrumentos existentes en el mercado se disefid un
instrumento que atendiera las necesidades del mercado, que fuera un titulo flexible

financieramente y otorgara mayor seguridad a los tenedores de los titulos.

Los certificados bursatiles nacen y retoman las cualidades de; los pagarés, las
obligaciones y los certificados de participacion, pues son faciles de emitir, otorgan

mayor seguridad juridica e implementan mecanismos de bursatililizacion.

En el afio 2001 se incorporé en las reformas a la Ley del Mercado de Valores, la
figura del certificado bursatil a efecto de dotar al mercado y a los emisores de valores
un nuevo instrumento que permitiera el acceso a fuentes de financiamiento a través

del mercado de valores.
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La primera colocacion de certificados bursatiles se realizé el 9 de agosto de 2001 y el
emisor fue América Movil, S. A. de C. V., obteniendo una calificacion de “AAA”,

misma que indica la expectativa de riesgo de crédito mas reducida.

Asi, el financiamiento bursatil es una alternativa real y eficaz para atender las

necesidades financieras de mediano y largo plazo de las empresas mexicanas.

Una empresa puede acudir al mercado de valores con la finalidad de obtener
recursos para el desarrollo y consolidacion de proyectos de inversion, asi como para
el fortalecimiento de su estructura financiera, por lo tanto puede financiarse a través

de la emision de deuda. El financiamiento obtenido sirve ademas para:

a) Optimizar costos financieros.

b) Obtener liquidez inmediata.

c) Consolidar y liquidar pasivos.

d) Crecer, expandirse o buscar nuevos mercados.
e) Modernizarse y amplificar.

f) Financiar investigacion y desarrollo.

g) Planear proyectos de inversion y financiamiento de largo plazo.

Por lo tanto, los certificados bursétiles son titulos que se emiten en serie 0 masa,
destinados a circular en el mercado de valores, poseen flexibilidad operativa de
estructuras a partir de un programa de colocacion que puede ejercerse en unas

varias emisiones.

Las empresas tienen la posibilidad de definir el monto mas adecuado para colocar,
asi como las caracteristicas de cada emision, por ejemplo, los montos y condiciones
generales de pago y tasa (real o descuento, indizada, udizada, etc.) asi como el

plazo de vigencia de cada colocacion.
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Los certificados bursétiles son titulos de crédito emitidos por el sector privado y
entidades gubernamentales, pueden ser emitidos en pesos 0 en unidades de
inversion (UDIs) o estar indizados al tipo de cambio para solventar obligaciones
denominadas en moneda extranjera pagaderas en la Republica Mexicana, dichas
emisiones pueden ser en colocacion Unica o mediante un programa de emisiones,
pueden ser de corto, mediano o largo plazo y a tasa de interés fija o variable.
Asimismo, tales instrumentos pueden contar con algun tipo de garantia o apoyo
crediticio y ser amortizados al vencimiento de emisibn o con amortizaciones

parciales.
1.1.1 Tipos de certificados

Las caracteristicas que distinguen a los certificados que se compran y venden en los
mercados financieros son muy diversas, por lo que existe una gran cantidad de tipos

de certificados. Los mas importantes se comentan a continuacion:

a) Certificados seriales.- Se denominan asi cuando los vencimientos se
distribuyen en varias fechas. Por ejemplo, la décima parte de una emision de
$1,000,000, equivalente a $100,000, puede vencer después de 11 afios de su
emision, otros $100,000 en el afio 12, y asi sucesivamente, hasta que los
finales $100,000, vencen en el afio 20.

b) Certificados convertibles.- Los certificados que pueden ser convertidos en otro
tipo de titulos, por ejemplo en acciones.

c) Certificados redimibles.- Cuando la compafiia emisora se reserva el derecho a
retirar los certificados en circulacion antes de su vencimiento, a los certificados
se les denomina de esta forma.

d) Certificados cup6n cero.- Se caracterizan por no pagar intereses a lo largo de
la vida de la emision.

e) Certificados chatarra.- Reciben ese nombre por su alto riesgo, y son emitidos
por compafias un tanto débiles, que para lograr atraer la atencion de algunos

inversionistas, ofrecen tasas de interés muy altas.
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Es usual que los certificados chatarra se coloquen con un precio muy inferior a

su valor nominal.

f) Certificados bursatiles.- De acuerdo con su plazo de vencimiento, los

certificados bursatiles pueden ser:

1. De corto plazo.- Son titulos de crédito que se emiten en serie 0 masa,

destinado a circular en el mercado de valores, clasificado como un

instrumento de deuda que se coloca a descuento o a rendimiento y al

amparo de un programa que contiene datos relativos al periodo, tasa,

fecha de vencimiento y demas datos relativos a los certificados bursétiles y

cuyas emisiones pueden ser en pesos, unidades de inversion o indizadas

al tipo de cambio que se pacte.

2. De largo plazo.- Son instrumentos de deuda con vencimiento mayor a un

afo, cuyas emisiones pueden ser en pesos o en unidades de inversion.

3. De término.- Se les llama asi cuando todos los certificados bursatiles de

una emision vencen al mismo tiempo.

Para efectos de la investigacion, la clasificacion considerada es la expuesta

anteriormente, relativa a su vencimiento de corto y largo plazo.

1.1.2 Caracteristicas y atributos de los certificados bursétiles

A continuacion se presenta una tabla con las principales caracteristicas de los

certificados burséatiles de corto y largo plazo.

TABLA 1 Principales caracteristicas de los certificados bursétiles

Caracteristicas

Certificados bursatiles de corto plazo

Certificados bursatiles de largo plazo

Emisor

Sociedades anénimas.

Entidades de la Administracién Publica
Federal Paraestatal.

Entidades Federativas

Municipios

Entidades Financieras cuando actiien en
su caracter de fiduciarias (siendo
enunciativa y no limitativa).

Sociedades anénimas.

Entidades de la Administracion Publica
Federal Paraestatal.

Entidades Federativas

Municipios

Entidades Financieras cuando actlen en
su caracter de fiduciarias (siendo
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enunciativa y no limitativa).

Monto

Segun las necesidades del emisor. Puede

ser en pesos o en UDIs o délares.

Segun las necesidades del emisor. Puede

ser en pesos o0 en UDIs o doélares.

Valor nominal

Sera determinado para cada emision, en el
entendido que serad de $100.00 o 100 UDI's
cada uno, o en sus multiplos.

Sera determinado para cada emision, en el
entendido que ser4 de $100.00 o 100 UDI's
cada uno, o en sus multiplos.

Plazo La vigencia del programa es de 12 meses y | La vigencia del programa es superior a un
cada emisién puede ser de hasta 360 dias | afio.
contados a partir de la fecha de cada
emision.

Rendimiento La tasa de interés se determinard para cada | Puede ser a tasa revisable de acuerdo a

emision, pudiendo ser a descuento o a
rendimiento (fija o revisable).

condiciones de mercado por mes, trimestre o
semestre, etc. fijo determinado desde el inicio
de la emisién a tasa real, etc. El pago de
intereses puede ser mensual, trimestral,
semestral, etc.

Amortizaciéon

El emisor podra establecer las causas de

El emisor podra establecer las causas de

anticipada vencimiento anticipado para cada emision. vencimiento anticipado para cada emision.

Colocacion A través de oferta publica o privada. A través de oferta publica o privada.

Garantia La determina libremente el emisor. Quirografaria, avalada, fiduciaria o cualquier
otro apoyo crediticio, etc.

Depositos en | Se mantendran depositados en alguna de | Se mantendran depositados en alguna de las

administracion

las institucién de valores regulados por la
LMV, actualmente la que opera es la S. D.
Indeval, S. A. de C. V., Institucion para el
deposito de valores.

institucion de valores regulados por la LMV,
actualmente la que opera es la S. D. Indeval,
S. A. de C. V., Institucién para el depésito de
valores.

Posibles
adquierentes

Personas fisicas y personas morales de
nacionalidad mexicana o extranjera, estos
Ultimos quedan exceptuados de adquirir

Personas fisicas y personas morales de
nacionalidad mexicana o extranjera, estos
Ultimos quedan exceptuados de adquirir

titulos emitidos por entidades | titulos emitidos por entidades
gubernamentales o municipios. gubernamentales o municipios.
Datos a incluiren el | El importe de la emisiébn, ndmero de | El importe de la emisiébn, ndmero de

certificado

certificados, y cuando asi se prevea, las
series que la conforman. Asi como, el valor
nominal de cada uno de ellos.
Adicionalmente la especificacién del destino
que haya de darse a los recursos que se
obtengan con motivo de la emision.

certificados, y cuando asi se prevea, las
series que la conforman. Asi como, el valor
nominal de cada uno de ellos.
Adicionalmente la especificacion del destino
que haya de darse a los recursos que se
obtengan con motivo de la emision.

Generalidades

La emision de certificados bursatiles podra
constar de diferentes series, los cuales
conferiran a sus tenedores iguales derechos
dentro de cada una de ellas. Los titulos
podran amparar uno o mas certificados.

La emisién de certificados bursatiles podra
constar de diferentes series, los cuales
conferiran a sus tenedores iguales derechos
dentro de cada una de ellas. Los titulos
podran amparar uno o mas certificados.

Fuente: www.bmv.com.mx Consultada realizada el 05 de octubre 2010

Las caracteristicas de los certificados bursatiles de cada emisién de deuda pueden

variar, dependiendo de lo que se especifique en los denominados Avisos de

Colocacion.
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Existen 5 atributos primarios de un certificado bursatil que son relevantes para la

evaluacion de los certificados bursatiles: *

Duracion al vencimiento y tasa del cupén.
Clausulas de venta.
Situacioén o estado fiscal.

Bursatilidad.

ok~ NP

Probabilidad de incumplimiento.
A continuacién se describe brevemente cada atributo:
1. Duracién hasta el vencimiento y tasa de cupon

Ambos atributos determinan el tamafo y periodicidad de los flujos de efectivo que el
emisor promete al tenedor de los certificados; asimismo, sirven para determinar el

rendimiento al vencimiento.
2. Clausulas de venta

Permiten al emisor redimir los certificados antes del vencimiento, por lo general a un
precio ligeramente sobre par. EIl precio es conocido como de compensacion, y la
diferencia entre él y el valor a la par del certificado se conoce como prima de

compensacion.

Un certificado con una probabilidad mayor de ser redimido debe tener un rendimiento
al vencimiento mas alto; es decir, cuanto mas alta sea la tasa de cup6n o méas baja

sea la prima de compensacion, mas alto debe ser el rendimiento al vencimiento.

En forma equivalente, los certificados redimibles con tasas de cupdén mas altas y

primas de compensacion mas bajas, tendran valores intrinsecos mas bajos.

! ALEXANDER, Gordon, Fundamentos de inversiones, Teorfa y Practica, Editorial Pearson Education,
32. Ed, México 2003, pag. 516.
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Los certificados con clausula de venta (put provision), conocidos como certificados
convertibles a la par, permiten que el inversionista devuelva el certificado al emisor
antes del vencimiento y que reciba a cambio el valor a la par. Similares a las
clausulas de cancelacion, éstas clausulas permiten que el certificado se “venda” al

emisor hasta que hayan pasado varios afios después de la emisién del certificado.

Las clausulas de venta representan un beneficio para los inversionistas y grandes
costos para los emisores, debido a que los primeros pueden recibir el valor a la par
del certificado después que ha pasado el periodo de espera (a diferencia de las
clausulas de cancelacién, éstas permitirAn que se ejerza la opcion de venta solo
durante un tiempo breve al final del periodo de espera, y no por el resto de la vida del

certificado).

Por lo tanto, si aumentan las tasas de interés, un inversionista puede entregar el
certificado y utilizar los beneficios para invertir en un certificado de mayor
rendimiento, obligando asi al emisor a emitir los nuevos certificados a una tasa més
alta. Por consiguiente es probable que se utilicen clausulas de venta cuando suban
las tasas de interés, y es probable que utilicen clausulas de cancelacion cuando

bajen las tasas de interés.

Puesto que las clausulas de venta son potencialmente benéficas para los
inversionistas, el resultado es que un certificado convertible a la par tendra un
rendimiento mas bajo que un certificado no convertible a la par, cuando las demas

caracteristicas de los certificados son similares.

3. Situacion o estado fiscal

Cualquier certificado gravable (es decir, que se encuentra sujeto a pago de
impuestos) de cupon bajo que se vende con descuento proporciona rendimiento en
dos formas: por pagos de cupones y por ganancias de aumento del precio; ambos
estan sujetos a impuestos como ingresos ordinarios, pero los impuestos sobre el

altimo se pueden diferir hasta que el certificado se venda o venza si se vendio
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inicialmente a la par, por lo tanto los certificados de descuento de mercado tienen
una ventaja fiscal debido a este diferimiento. Como resultado, deben tener
rendimientos antes de impuestos ligeramente mas bajos que los certificados
gravables de cupdn alto; lo deméas permanece igual, es decir, dichos certificados de
cupon bajo tendran un valor intrinseco ligeramente mas alto que los certificados de

cupodn alto, por lo tanto la situacién o estado fiscal guardara la misma relacion.
4. Bursatilidad

Se refiere a la capacidad de un inversionista para vender rapidamente un activo sin
tener que hacer una concesion sustancial de precio. Como la mayoria de los
certificados se compran y venden en los mercados de operadores, una medida de la
bursatilidad de un certificado es el margen de compra y venta que los operadores
cotizan en él. Los certificados que se negocian activamente deben tener margenes
de compra y venta mas bajos que los de los certificados que estan inactivos porque
el operador se expone mas al riesgo al crear un mercado para un valor inactivo que
para un valor activo. Una fuente de este riesgo es que las tasas de interés podrian
moverse de tal manera que hicieran que el operador perdiera dinero de su inventario.
En consecuencia, un certificado que se negocia activamente debe tener un
rendimiento al vencimiento mas bajo y un valor intrinseco méas alto que un certificado

gue esté inactivo.
5. Probabilidad de incumplimiento

Las dos calificadoras mas importantes actualmente son Standard & Poor’'s
Corporation y Moody’s Investors Service, Inc., quienes proporcionan calificaciones de
la capacidad crediticia de los certificados bursétiles. Las -calificaciones de
certificados se interpretan a menudo como una indicacién de la probabilidad de
incumplimiento por parte del emisor, tiene una influencia directa y medible en la tasa
de interés y en el costo de la deuda de la empresa, por lo tanto estan asociadas con

lo siguiente:
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a) Apalancamiento financiero mas bajo.
b) Empresas de mayor tamafio.

c) Utilidades mas grandes y estables.
d) Mayor flujo de efectivo.

e) Ausencia de subordinacion a otras emisoras de deuda.

Por lo tanto los atributos fungen como indicadores que permiten conocer las

condiciones, ventajas y desventajas que ofrecen los certificados bursatiles.

1.2 Las Normas de Informacion Financiera

Las Normas de Informacion Financiera (NIF's) comprenden un conjunto de
pronunciamientos normativos, conceptuales y particulares, que regulan la
informacion contenida en los estados financieros y sus notas, en un lugar y fecha
determinados, que son aceptadas de manera generalizada por todos los usuarios de

la informacion financiera.

Su importancia radica en que estructuran la teoria contable, estableciendo los limites
y condiciones de operacion del sistema de informacion contable; asimismo, sirven de
marco regulador para la emision de los estados financieros, haciendo mas eficiente
el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera sobre las
entidades econdmicas, evitando o reduciendo con ello, en lo posible, las
discrepancias de criterio que puede resultar en diferencias sustanciales en los datos

que muestran los estados financieros.

La informacion financiera que emana de la contabilidad, es informacion cualitativa y
cuantitativa; ésta Ultima es expresada en unidades monetarias y descriptiva, que
muestra la posicion y desempefio financiero de una entidad, y cuyo objetivo esencial

es el de ser util al usuario general en la toma de sus decisiones econémicas.
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Su manifestacion fundamental son los estados financieros. Se enfoca esencialmente
a proveer informacion que permita evaluar el desempefio de la entidad, asi como en
proporcionar elementos de juicio para estimar el comportamiento futuro de los flujos

de efectivo, entre otros aspectos.
Cabe sefalar que:

Durante mas de 30 afos, la Comision de Principios de Contabilidad (CPC)
del Instituto Mexicano de Contadores Publicos A. C. (IMCP) fue la
encargada de emitir la normatividad contable en nuestro pais, en
boletines y circulares de Principios de Contabilidad Generalmente

Aceptados

A partir del 1° de junio de 2004, es el Consejo Mexicano para la
Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion Financiera, A. C.
(CINIF) el organismo independiente que, en congruencia con la tendencia
mundial, asume la funcién y la responsabilidad de la emision de la

normatividad contable en México.

El CINIF es un organismo independiente en su patrimonio y operacion,
constituido en el afio 2002 por entidades lideres de los sectores publico y
privado,1 con objeto de desarrollar las "Normas de Informacion
Financiera” (NIF) con un alto grado de transparencia, objetividad y
confiabilidad, que sean de utilidad tanto para emisores como para

usuarios de la informacién financiera.

Cuando se haga referencia genérica a las NIF, debera entenderse que
éstas comprenden tanto a las normas emitidas por el CINIF como a los
boletines emitidos por la CPC que le fueron transferidos al CINIF el 31 de
mayo de 2004.
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Sin embargo, cuando se haga referencia especifica a alguno de los
documentos que integran las NIF, éstos se llamaran por su nombre
original, esto es, Norma de Informacién Financiera o Boletin, segun sea el

caso.?

Por lo tanto, tal y como se menciona en la NIF A-1 Estructura de las NIF's, en el
parrafo 35:

El reconocimiento contable es el proceso que consiste en valuar, presentar
y revelar, esto es, incorporar de manera formal en el sistema de
informacion contable, los efectos de las transacciones, transformaciones
internas que realiza una entidad y otros eventos, que la han afectado
econémicamente, como una partida de activo, pasivo, capital contable o
patrimonio contable, ingreso, costo o gasto. EIl reconocimiento de los
elementos béasicos de los estados financieros implica necesariamente la
inclusién de la partida respectiva en la informacion financiera, formando
parte, conceptual y cuantitativamente del rubro relativo. EIl solo hecho de

revelar no implica reconocimiento contable.

Por su parte, los postulados basicos son fundamentos que configuran el sistema de
informacion contable y rigen el ambiente bajo el cual debe operar, por lo tanto, tienen
influencia en todas las fases que comprenden dicho sistema contable; esto es,
inciden en la identificacion, andlisis, interpretacion, captacion, procesamiento v,
finalmente, en el reconocimiento contable de las transacciones internas y de otros
eventos, que lleva a cabo o que afectan econdmicamente a una entidad. Tales

postulados son:

2 http://localhost:49156/nxt/dis modulos/index.html Consulta realizada el 16 de diciembre de 2010.
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Sustancia economica. Debe prevalecer en la delimitacion y operacion del
sistema de informacion contable, asi como en el reconocimiento contable de
las transacciones, transformaciones internas y otros eventos, que afectan
econdémicamente la entidad.

Entidad econdémica. Es aquella unidad identificable que realiza actividades
econdmicas, constituida por combinaciones de recursos humanos, materiales
y financieros, conducidos y administrados por un Unico centro de control que
toma decisiones encaminadas al cumplimiento de los fines especificos para
los que fue creada, la personalidad de la entidad econdémica es independiente
de las de sus accionistas, propietarios o patrocinadores.

Negocio en marcha. Se presume en existencia permanente, dentro de un
horizonte de tiempo ilimitado, salvo prueba en contrario, por lo que las cifras
en el sistema de informacién contable, representan valores sistematicamente
obtenidos con base en las NIFs. En tanto prevalezcan dichas condiciones, no
deben determinarse valores estimados provenientes de la disposicion o
liquidacion del conjunto de los activos netos de la entidad.

Devengacion contable. Los efectos derivados de las transacciones que lleva a
cabo una entidad econdémica con otras entidades, de las transformaciones
internas y de otros eventos, que la han afectado econ6micamente, deben
reconocerse contablemente en su totalidad, en el momento en el que ocurren,
independientemente de la fecha en que se consideren realizados para fines
contables.

Asociacion de costos y gastos con ingresos. Los costos y gastos de una
entidad deben identificarse con el riesgo que generen en el mismo periodo,
independientemente de la fecha en que se realicen.

Valuacion. Los efectos financieros derivados de las transacciones,
transformaciones internas y otros eventos, que afectan econémicamente a la
entidad, deben cuantificarse en términos monetarios, atendiendo a los
atributos del elemento a ser valuado, con el fin de captar el valor econémico

mas objetivo de los activos netos.
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7. Dualidad econdémica. La estructura financiera de una entidad econdmica esta
constituida por los recursos de los que dispone para la consecucion de sus
fines y por las fuentes para obtener dichos recursos, ya sean propias o ajenas.

8. Consistencia. Ante la existencia de operaciones similares en una entidad,
debe corresponder un mismo tratamiento contable, el cual debe permanecer a
través del tiempo, en tanto no cambie la esencia econOmica de las

operaciones.

Entonces, para que una entidad reconozca contablemente todas sus transacciones
debe valuar, presentar y revelar cada elemento de los estados financieros de

conformidad con las NIFs.
Asi, la NIF A-1 indica lo siguiente:
Parrafo 37

La valuacién consiste en la cuantificacion monetaria de los efectos de las
operaciones que se reconocen como activos, pasivos y capital contable o

patrimonio contable en el sistema de informacién contable de una entidad.
Péarrafo 40

La revelacion es la accion de divulgar en estados financieros y sus notas,
toda aquella informacion que amplie el origen y significacion de los
elementos que se presentan a dichos estados, proporcionando informacion
acerca de las politicas contables, asi como del entorno en el que se

desenvuelve la entidad.
Parrafo 39

La presentacion de informacion financiera se refiere al modo de mostrar
adecuadamente en los estados financieros y sus notas, los efectos

derivados de las transacciones, transformaciones internas y otros eventos,
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que afectan econdmicamente a una entidad. Implica un proceso de
analisis, interpretaciéon simplificacién, abstraccion y agrupacién de
informacion en los estados financieros, para que estos sean Utiles en la

toma de decisiones del usuario general.

Por lo tanto, los certificados bursatiles forman parte de la deuda de una empresa y
deben reconocerse contablemente en los estados financieros, atendiendo los
postulados basicos, deben estar debidamente valuados, revelados y presentados de

conformidad con lo establecido en el Boletin C-2 Instrumentos financieros.

A continuacién se presenta un andlisis de la valuacién, revelacion y presentacion de

los certificados bursatiles en los estados financieros:

TABLA 2 Anadlisis de la valuacion, revelacion y presentaciéon de los certificados
bursatiles en los estados financieros

Concepto Analisis

Valuacion En los estados financieros de las entidades se deben observar los
efectos de la cuantificacion de los certificados bursatiles, es decir,
se deben mostrar al valor presente que corresponda, considerando
los términos en que se emitieron.

Revelacion Los estados financieros y sus notas deben sefialar toda la
informacién que ayude a entender el origen y significado de los
certificados bursatiles, es decir, debe indicarse el nimero de
certificados que se encuentran en circulacion, los plazos, los
métodos de valuacion, las fechas de vencimiento y los intereses
generados.

Presentacion  Los certificados bursatiles deben presentarse en los estados
financieros y las notas, de tal forma que se pueda identificar el plazo
de vencimiento (corto y largo plazo) con la finalidad de poder

observar la exigibilidad de los pasivos y tomar decisiones (tiles.

FUENTE: Elaboracion propia con informacion de las Normas de Informacion Financiera

40



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

1.2.1 Normas de informacién financiera y boletines aplicables

Si bien se mencion6 en el tema anterior que las NIF son normas emitidas por el
CINIF y los boletines por el CPC, a continuacion se sefialan tanto las normas como
los boletines que proporcionan las bases para la correcta valuacion, revelacion y

presentacion de los certificados bursétiles en las empresas:

El Boletin C-2 se encuentra dentro de la Serie C de las Normas de Informacion
Financiera, denominada Normas aplicables a conceptos especificos de los estados

financieros.

Normas de Informaciéon Financiera:

= NIF A-1 Estructura de las Normas de Informacion Financiera.
= NIF A-5 Elementos basicos de los Estados Financieros.
= NIF A-6 Reconocimiento y valuacion.

= NIF A-7 Presentacion y revelacion.

Boletines

» Boletin C-2 Instrumentos financieros.

= Boletin C-9 Pasivo, provisiones, activos y pasivos contingentes vy
COMpromisos.

= Boletin C-12 Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital

0 de ambos.

A continuacion se describen los aspectos relacionados con la valuacion, revelacion y

presentacion de los certificados bursétiles de cada norma y boletin:
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NIF A-1 Estructura de las Normas de Informacién Financiera

La NIF A-1 en un sexto péarrafo indica que el término de “Normas de informacién
financiera” se refiere al conjunto de pronunciamientos normativos, conceptuales y
particulares, emitidos por el CINIF o transferidos al CINIF, que regulan la informacion
contenida en los estados financieros y sus notas, en un lugar y fecha determinados,
gue son aceptados de manera amplia y generalizada por todos los usuarios de la

informacion financiera.

Las NIF se conforman de:

1. Las NIF y las Interpretaciones a las NIF (INIF), aprobadas por el Consejo
Emisor del CINIF y emitidas por el CINIF.
2. Los Boletines emitidos por la Comision de Principios de Contabilidad (CPC)
del Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMCP) y transferidos al CINIF
el 31 de mayo de 2004, que no hayan sido modificados, sustituidos o
derogados por nuevas NIF.
3. Las Normas Internacionales de Informacién Financiera aplicables de manera
supletoria.
Asimismo, el marco conceptual es un sistema coherente de objetivos y fundamentos
interrelacionados, agrupados en un orden logico deductivo, destinado a servir como
sustento racional para el desarrollo de normas de informacién financiera y como
referencia en la solucién de los problemas que surgen en la practica contable y se
integra de una serie de normas interrelacionadas y ordenadas en forma secuencial,

de proposiciones generales a proposiciones particulares, como sigue:

a) Establecimiento de los postulados basicos del sistema de informacion
contable (NIF A-2).
b) ldentificacion de las necesidades de los usuarios y objetivos de los estados
financieros. (NIF A-3).
c) Establecimiento de las caracteristicas cualitativas de los estados financieros
para cumplir con sus objetivos. (NIF A-4).
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d)

f)

¢))

Definicidon de los elementos basicos de los estados financieros. (NIF A-5).
Establecimiento de los criterios generales de reconocimiento y valuacién de
los elementos de los estados financieros. (NIF A-6).

Establecimiento de los criterios generales de presentacion y revelacion de la
informacion financiera contenida en los estados financieros. (NIF A-7).
Establecimiento de las bases para la aplicacion de normas supletorias en

ausencia de NIF particulares. (NIF A-8).

La NIF A-1 Estructura de las Normas de Informacion Financiera en sus parrafos 24 y

25 afirma lo siguiente:

b)

Los objetivos de los estados financieros se derivan principalmente de las
necesidades del usuario general, las cuales dependen significativamente de la
naturaleza de las actividades de la entidad y de la relacion que dicho usuario
tenga con ésta.

Los estados financieros deben permitir al usuario general evaluar:

El comportamiento econdmico-financiero de la entidad, su estabilidad y
vulnerabilidad; asi como, su efectividad y eficiencia en el cumplimiento de sus
objetivos.

La capacidad de la entidad para mantener y optimizar sus recursos, obtener
financiamientos adecuados, retribuir a sus fuentes de financiamiento y, en

consecuencia, determinar la viabilidad de la entidad como negocio en marcha.

Por lo tanto:
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La NIF A-1 muestra un panorama general de la estructura de las NIFs,
sefialando el marco conceptual, las NIF particulares y las interpretaciones a
las NIF como la base de dicha estructura. Asi, esta norma es fundamental
para observar cudal es la referencia que debe considerarse al abordar el tema
de la valuacion, la revelacion y la presentacién de los certificados bursatiles

en las empresas.

NIF A-5 Elementos basicos de los Estados Financieros

Es fundamental definir los elementos que conforman los estados financieros ya que
esto permite la uniformidad de criterios en su elaboracion, andlisis e interpretacion,
entre los usuarios generales de la informacion financiera, segun sefala el primer

parrafo de la citada NIF.

Los estados financieros basicos son el balance general o estado de situacion
financiera, el estado de resultados, el estado de variaciones en el capital contable y

el estado de flujos de efectivo.

Para efectos de esta investigacion solo citaremos los elementos del balance general
y del estado de resultados, debido a que en éstos es donde se puede visualizar
notablemente el efecto de los certificados bursatiles y se puede observar los
aspectos relativos a la valuacion, la revelacidon y presentacién de los mismos en una

entidad.

El balance general es emitido tanto por entidades lucrativas como por las entidades
que tienen propoésitos no lucrativos y se conforman basicamente por los activos,

pasivos y capital contable o patrimonio contable.’

® Normas de Informacién Financiera 2009, NIF A-5 Elementos basicos de los Estados Financieros,
parrafo 3
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Los certificados bursatiles representan un pasivo, es decir, una obligacion presente
de la entidad, virtualmente ineludible, identificada, cuantificada en términos
monetarios y que representa una disminucion futura de beneficios econdmicos,
derivada de operaciones ocurridas en el pasado, que han afectado econémicamente

a dicha entidad.*

Atendiendo a su naturaleza y de acuerdo con la clasificacion mostrada en la NIF, los
certificados bursétiles son obligaciones de transferir instrumentos financieros

emitidos por la entidad.

Cabe sefialar que para reconocer un pasivo debe atenderse a su sustancia
economica, por lo que las formalidades juridicas que los sustentan, deben analizarse

en este contexto para no distorsionar su reconocimiento contable.

El estado de resultados es emitido por las entidades lucrativas y esta integrado

basicamente por los ingresos, costos y gastos y la utilidad o pérdida neta.

De acuerdo con lo sefialado en la citada NIF, los costos incurridos por la emision de
certificados bursétiles y los intereses pagados devengados deberan reconocerse
como no ordinarios pues segun sefala éstos son los que se derivan de operaciones
inusuales, es decir, que no son propios del giro de la entidad, ya sean frecuentes o

no.’

Por lo tanto:

La NIF A-5 indica los elementos basicos de los estados financieros; los
efectos de realizar transacciones con certificados burséatiles son visualizados
notablemente en el balance general, dentro del rubro del pasivo y en el estado

de resultados, en el costo integral de financiamiento.

4 Normas de Informacion Financiera 2009, NIF A-5 Elementos basicos de los Estados Financieros,
parrafo 19
®> Normas de Informacién Financiera 2009, NIF A-5 Elementos basicos de los Estados Financieros,
parrafo 61
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NIF A-6 Reconocimiento y valuacion
La NIF A-6 tiene como objetivos:

(a) Establecer los criterios generales que deben utilizarse en la valuacion, tanto
en el reconocimiento inicial como en el posterior, de transacciones,
transformaciones internas y otros eventos, que han afectado
econdémicamente a una entidad; asi como,

(b) Definir y estandarizar los conceptos basicos de valuacién que forman parte
de las normas particulares aplicables a los distintos elementos integrantes de

los estados financieros.®

De acuerdo con lo sefialado en el parrafo de la citada NIF, las operaciones que

deben ser reconocidas contablemente por una entidad son:

(a) Transacciones que llevé a cabo con otras entidades econdémicas.
(b) Transformaciones internas que modificaron la estructura de sus recursos o de
sus fuentes.

(c) Otros eventos que la afectaron’.

Asi, los activos, pasivos y capital o patrimonio contable, deben reconocerse
inicialmente a los valores de intercambio en que ocurren originalmente las
operaciones, a menos que dicho valor no sea representativo; en cuyo caso, debe
realizarse una estimacién adecuada, considerando las normas particulares que les

sean aplicables.

Por su parte, respecto al valor razonable, la NIF sefiala que como calor atribuible a
activos, pasivos o activos netos, segun corresponda, representa un valor ideal para
las cuantificaciones contables en términos monetarios, el cual puede determinarse

por orden de preferencia, a partir de:

® Normas de Informacién Financiera 2009, NIF A-6 Reconocimiento y valuacién, parrafo 1
" Normas de Informacion Financiera 2009, NIF A-6 Reconocimiento y valuacion, parrafo 4
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(a) Cotizaciones observables en los mercados.

(b) Valores de mercado de activos, pasivos 0 activos netos similares en cuanto a
sus rendimientos, riesgos y beneficios.

(c) Técnicas de valuacion (enfoques o modelos) reconocidos en el ambito
financiero, tales como valor presente esperado, valor presente estimado,
modelos de precios de opcién, modelos de valuacién de acciones, opciones 0

derivados, entre otros.

Por lo tanto:

La NIF A-6 sefiala los elementos que deben considerarse para el
reconocimiento y valuacion de las transacciones efectuadas por la entidades;
de ahi que los certificados deben reconocerse inicial y posteriormente a un
valor razonable que atienda los atributos y las circunstancias pertinentes en el

momento de su valorizacion.

NIF A-7 Presentacion y revelacion

Como es conocido, los estados financieros béasicos deben reunir ciertas
caracteristicas cualitativas para ser utiles en la toma de decisiones al usuario general

de la informacion financiera.

Con la finalidad de presentar y revelar informacion a los usuarios, las notas a los
estados financieros deben presentarse siguiendo un orden logico y consistente;
asimismo, deben considerar la importancia de la informacion financiera contenida en
ellas, en la medida en que sea practico, dichas notas deben relacionarse con los

renglones de los estados financieros

Asi, una entidad debe clasificar sus activos y pasivos, en corto (circulantes) y largo
plazo (no circulantes). Una partida debe incluirse dentro del corto plazo, cuando

satisfaga alguno de los siguientes criterios:
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(a) Se espere realizar o se pretenda vender o consumir, en el transcurso del ciclo
normal de operaciones de la entidad.

(b) Se mantenga fundamentalmente con fines de negociacion.

(c) Se espera realizar dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha
del balance.

(d) Se trate de efectivo o0 sus equivalentes, a menos que su utilizacion esté

restringida, dentro de los doce meses siguientes a la fecha del balance.®
Todas las demas partidas deben clasificarse como de largo plazo.’

Por lo tanto:

La NIF A-7 Presentacion y revelacion, indica los lineamientos que deben
considerar las empresas que realicen transacciones con certificados
bursatiles, ya que deben presentar de conformidad con su exigibilidad dichos
certificados a corto y largo plazo; por su parte, las notas a los estados
financieros deberan proporcionar informacion que permita al lector estar al
tanto de las emisiones efectuadas y los términos en los que fueron celebradas

dichas operaciones.

Boletin C-2 Instrumentos financieros

El Boletin C-2 Instrumentos financieros de las Normas de Informacién Financiera,
tiene como objetivo establecer las reglas generales de valuacion, presentacion y
revelacion en la informacion financiera que deben seguir los emisores de o

inversionistas en instrumentos financieros.

Cabe sefialar que este boletin es de aplicacion obligatoria para los estados

financieros de las entidades.

® Normas de Informacién Financiera 2009, NIF A-7 Presentacion y revelacion, parrafo 27
® Normas de Informacién Financiera 2009, NIF A-7 Presentacion y revelacion, parrafo 28
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Este Boletin constituye el marco primario que:

a) Clasifica los instrumentos financieros de clases apropiadas de acuerdo a la
naturaleza del problema contable y su solucion.

b) Detalla a que renglones de los estados financieros no se deben aplicar las
nuevas reglas en consecuencia de encontrarse regulados por otros Boletines,
dada la amplitud del concepto de instrumentos financieros, bajo el cual
pueden caber todos los activos y pasivos monetarios.

c) Establece que todos los activos y pasivos resultantes de cualquier tipo de
instrumento financiero deben incluirse en las cifras de los estados financieros
y evitar y, en consecuencia, la préctica llamada registro fuera de los estados
financieros.

d) Exige como regla general en la valuacién de los instrumentos financieros, el
uso de precios en el mercado, excepto en el caso de instrumentos de deuda
retenidos hasta su vencimiento.

e) Determina como regla general para el reconocimiento de las ganancias o
pérdidas en la valuacion perioddica de los instrumentos financieros, su registro
directamente en la cuenta de resultados del ejercicio.

f) Sefala como regla de valuacién para las coberturas su efecto en los activos y
pasivos cubiertos.

g) Proporciona las reglas apropiadas para compensar y presentar los
instrumentos financieros en los estados financieros.

h) Puntualiza los criterios necesarios para separar los componentes de los
instrumentos compuestos y proceder a su valuacion conforme a su esencia

econdmica.

De acuerdo con este boletin, las necesidades de financiamiento e inversion y de
administracion de riesgo que tienen los participantes de la economia, han originado
que se cree una amplia gama de instrumentos que permitan satisfacer dichas

necesidades con flexibilidad.
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Las emisiones de instrumentos que satisfagan el requisito de cubrir las necesidades
de los usuarios y que a la vez sean flexibles obligan a que se tengan que combinar
diversos instrumentos financieros lo que hace compleja su valuacién, presentacion y

revelacion en la informacion financiera.

A pesar de que tal y como se sefiala en dicha literatura, los instrumentos financieros
resultan complejos, resulta necesario establecer reglas concretas que puedan ser
aplicables a los diferentes instrumentos financieros actualmente desarrollados, asi
como aquellos otros que puedan ser desarrollados a futuro, evitando identificaciones
especificas que den lugar a interpretaciones inconsistentes y la posible existencia de

omisiones.
Por lo tanto, el alcance del Boletin es:

a) Definir los conceptos y elementos relativos a instrumentos financieros.

b) Establecer las reglas generales de valuacion de los activos y pasivos
financieros resultantes de cualquier tipo de instrumento financiero.

c) Sefalar las condiciones que deben cumplirse para compensar activos y
pasivos financieros.

d) Establecer las reglas de presentacion y revelacion de los instrumentos

financieros en la informacion.
En su parrafo 8, el Boletin C-2 indica que un instrumento financiero es:

Cualquier contrato que dé origen tanto a un activo financiero de una entidad

como a un pasivo financiero o instrumento de capital de otra entidad.
Un activo financiero es cualquier activo que sea:

a) Efectivo.
b) Un derecho contractual para recibir de otra entidad efectivo u otro activo

financiero.

50



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

c) Un derecho contractual para intercambiar instrumentos financieros con otra

entidad.

Por su parte, un pasivo financiero es cualquier compromiso que sea una obligacion
contractual para entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad, o
intercambiar instrumentos financieros con otra entidad cuando existe un alto grado

de posibilidad de que se tenga que dar cumplimiento a la obligacion.
Los instrumentos financieros se clasifican en:

1. Instrumentos financieros primarios. Representados por los instrumentos
financieros de deuda e instrumentos de capital.

2. Instrumentos financieros derivados. Representados por contratos que se
celebran con el objeto de crear derechos y obligaciones a las partes que
intervienen en los mismos y cuyo Unico propdsito de transferir entre dichas
partes uno o mas de los riesgos asociados con un bien o con un valor

subyacente.

Asi, los instrumentos financieros de deuda son contratos celebrados para satisfacer
las necesidades de financiamiento temporal en la entidad emisora y se pueden dividir

en:

a. Instrumentos de deuda, que pueden ser colocados a descuento sin
clausulas de interés. La diferencia entre el costo neto de adquisicion y
el monto del mismo representa intereses.

b. Instrumentos de deuda con clausulas de interés, los cuales pueden
colocarse con un premio o descuento. Dichos premios o descuentos

forman parte de los intereses.
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Reglas de valuacion

El Boletin C-2 indica que todos los activos y pasivos resultantes de cualquier tipo de
instrumento financiero, en el cual participa una entidad, asi como los derivados
implicitos cuyo contrato base no necesariamente es un instrumento financiero, deben

valuarse a su valor razonable.

Se entiende por valor razonable o fair value, la cantidad por la cual puede
intercambiarse un activo financiero, o liquidarse un pasivo financiero, entre partes

interesadas y dispuestas, en una transaccion en libre competencia.

Cuando no exista un valor de mercado o el valor de mercado no sea una referencia
apropiada para no satisfacer las condiciones establecidas en el parrafo anterior, el
valor razonable de los activos y pasivos financieros debe obtenerse utilizando

determinaciones técnicas de valor razonable.

La diferencia en la valuacion de un periodo a otro de cualquier activo o pasivo

financiero debera registrarse en el estado de resultados del periodo en el que ocurre.

Asimismo, los costos y los rendimientos provenientes de los instrumentos financieros

deben ser reconocidos en el estado de resultados del periodo en que se devengan.

Los pasivos financieros resultantes de la emisién de instrumentos financieros de
deuda deben ser registrados al valor de la obligacion que representan (valor normal
mas accesorios devengados a la fecha). Los gastos, primas y descuentos
relacionados con la emision del instrumento financiero, deben ser amortizados

durante la vida de la emisién con base en el saldo insoluto de dicha emision.
Reglas de presentacién

El Boletin C-2 en su parrafo 45, indica que todos los activos financieros y los pasivos
financieros resultantes de cualquier tipo de instrumento financiero en el cual participa

una entidad, deben registrarse en el balance general de dicha entidad.
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Los activos y pasivos financieros deben permanecer en el balance general hasta que
la entidad deje de tener los derechos o sea liberada de las obligaciones originadas
por el instrumento financiero. La eliminacion de un activo financiero o pasivo
financiero podré suceder en forma parcial en la medida en que se dejen de tener los

derechos o que se liberen las obligaciones.

Se considera que las obligaciones han sido liberadas o los derechos se han dejado
de tener, cuando el contrato que dio origen a los mismos se da por un finiquito o se
transfieren los derechos y responsabilidades a un tercero sin que exista en ambos

casos una responsabilidad posterior de ninguna especie para las partes.

Los instrumentos financieros de deuda, de capital y derivados que constituyen
inversiones temporales con plazo menor de un afo y que cotizan en los mercados de
valores, asi como aquellas inversiones en dichos instrumentos que se realizan con
fines de negociacibn o para mantenerlos disponibles para su venta, deben
clasificarse como inversiones temporales y presentarse en el activo circulante.
Igualmente, deben clasificarse en el activo circulante la porcion correspondiente a
vencimientos menores a un afio, de los instrumentos financieros mantenidos a

vencimiento.

Por lo tanto, el Boletin C-2 en su parrafo 48 indica que deben clasificarse como

activos no circulantes las inversiones en:

a) Instrumentos financieros de deuda y de capital cotizados en el mercado de
valores, cuyo destino esta relacionado con la adquisicion de activos no
circulantes o con la amortizacion de pasivos a largo plazo.

b) Instrumentos financieros de deuda cotizados en el mercado de valores y los
que se mantienen hasta su vencimiento, cuando éste sea superior a un afio a
partir de la fecha de los estados financieros.

c) Instrumentos de capital no cotizados en el mercado de valores por los que no

exista evidencia de su realizacion a corto plazo.
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d)

Instrumentos financieros derivados no cotizados en mercado de valores
reconocidos, con un plazo de vencimiento superior a un afio y cuyo valor

subyacente mantenga o exceda dicho plazo.

Los instrumentos financieros clasificados conforme a lo indicado anteriormente,

deberan atender los dos conceptos siguientes:

a)

b)

Conservados a su vencimiento. Son los instrumentos financieros de deuda en
los que al momento de invertir en ellos, se tiene la intencion comprobada de
mantener dicha inversidn hasta su vencimiento. La intencidon comprobada
podra representarse mediante la capacidad financiera de la entidad para
sostener la inversion durante toda la vigencia de la emision.

Con fines de negociacion. Son los instrumentos en los que al momento de
invertir en ellos, se tiene la intencién de negociarlos en un corto plazo y en
fechas anteriores a su vencimiento, con el objeto de obtener ganancias con
base en sus cambios de valor de mercado y no so6lo por medio de los

rendimientos inherentes a los mismos.

Deben reconocerse como pasivos circulantes:

a)

b)

El saldo insoluto de las emisiones de instrumentos financieros de deuda cuyo
vencimiento sea menor a un afo.
La porcion del saldo insoluto de las emisiones de instrumentos financieros de

deuda que se tendra que liquidar dentro del siguiente afio.

Los instrumentos financieros o sus partes componentes, deben clasificarse al

efectuar el registro inicial (en la fecha en que se realiza la operacion) como pasivo 0

como capital tomando en cuenta la sustancia del convenio y las definiciones de

pasivo financiero y de instrumentos de capital, citados con anterioridad.
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La sustancia de un instrumento financiero, y no su forma legal, determina su
clasificacion en el balance general del emisor. Si bien la sustancia y la forma legal
son frecuentemente similares, no siempre coinciden. Cuando un instrumento
financiero se registra por primera vez, la clasificacion del mismo se hace con base en
la evaluacion de su sustancia. Esa clasificacion se debe mantener en la informacion
financiera que se emita en los periodos subsecuentes al registro inicial del
instrumento financiero y hasta la fecha en que el mismo es removido del balance

general.

Una restricciéon a la capacidad que el emisor tenga para satisfacer una obligacion, no
elimina dicha obligacion ni el derecho conferido al poseedor del instrumento

financiero.

La caracteristica critica para identificar un pasivo financiero, es la obligacion
contractual del emisor de entregar efectivo u otro activo financiero al poseedor, o de
intercambiar con éste otro instrumento financiero de deuda. Las partes componentes
de un instrumento financiero que contiene tanto un elemento de pasivo como de

capital deben clasificarse por separado de acuerdo a su naturaleza.

Un activo y un pasivo financieros deben ser compensados y el monto neto

presentado en el balance general, cuando una entidad:

a) Tiene el derecho contractual de compensar las cantidades registradas, al
mismo tiempo que tiene la intencidn de liquidarlas sobre una base neta o bien,
de realizar un activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

b) Los activos y pasivos financieros son de la misma naturaleza o surgen de un
mismo contrato, tienen el mismo plazo de vencimiento y se liquidaran

simultaneamente.

La razon por la que los activos financieros y los pasivos financieros deben
presentarse sobre una base neta es porque asi se reflejan los flujos de efectivo que

una entidad espera recibir o entregar o liquidarse el o los instrumentos financieros.
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Cuando una entidad tiene el derecho a recibir o pagar una cantidad neta, tiene de

hecho un solo activo financiero y un solo pasivo financiero.
Reglas de revelacion

El Boletin C-2 en su parrafo 61 indica que el objetivo de las revelaciones como parte
integrante de los estados financieros de una entidad con referencia a instrumentos
financieros es proporcionar informacién que amplie y facilite al usuario la

comprension de los estados financieros.

Las revelaciones minimas que deben incluirse en las notas a los estados financieros

son:
a) Politicas contables. Estas deben describir lo siguiente:

- Las bases de valuacion de los instrumentos financieros. En caso de
que se utilicen valuaciones técnicas del valor razonable, debera
explicarse la metodologia utilizada para determinar dicho valor
razonable.

- El criterio seguido por la entidad para el registro y presentacion de los

resultados provenientes de:

i.  Lavaluacion de los instrumentos financieros.
ii. Los costos, rendimientos y dividendos generados por

transacciones con instrumentos financieros.

- El criterio y las bases utilizadas para el reconocimiento del quebranto
esperado por el deterioro de la capacidad de pago del emisor de un

instrumento financiero mantenido a vencimiento por la entidad.

b) Otras revelaciones. Tales como:
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- La politica de administracion de riesgos que tenga establecida la
entidad.

- Las principales caracteristicas de los instrumentos financieros utilizadas
para su clasificacion como deuda o capital, asi como sus fechas de
rendimiento, y tipo de riesgos que dichos instrumentos financieros
generan a la entidad.

- El detalle de:

I.  Instrumentos financieros clasificados a corto y largo plazo.

ii.  Instrumentos financieros conservados a vencimiento.

li.  Activos y pasivos financieros que se presentan compensados en
el balance general de la entidad explicando sus caracteristicas.

iv.  Instrumentos financieros considerados derivados, describiendo
las caracteristicas de los contratos, valores de referencia,
garantias y riesgos inherentes, asi como la metodologia de
valuacion y las politicas seguidas por la entidad para el registro
de los resultados originados por la valuacion y el plazo de

amortizacion de las primas.
Boletin C-9 Pasivo, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos

En el parrafo 7, el citado boletin indica que un pasivo comprende el conjunto o
segmento cuantificable, de las obligaciones presentes de una entidad, virtualmente
ineludibles, de transferir activos o proporcionar servicios en el futuro a otras

entidades, como consecuencia de transacciones o eventos pasados.
Asimismo, el boletin indica para este rubro la siguiente clasificacion:

- Pasivo a corto plazo. Es aquél cuyo vencimiento se producira dentro
de un afio o en el ciclo normal de las operaciones, cuando éste sea

mayor a un afio.
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- Pasivo a largo plazo. Esta representado por adeudos cuyo vencimiento
sea posterior a un afo o al ciclo normal de las operaciones, si éste es

mayor a un afio.

Por su parte, en relaciéon a los instrumentos financieros de deuda, son contratos
celebrados para satisfacer las necesidades de financiamiento temporal en la entidad
emisora; en este sentido y atendiendo lo indicado en el parrafo 20 del citado boletin,

los certificados bursatiles son instrumentos financieros de deuda.

Por lo tanto:

El Boletin C-9 Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y
compromisos, sefiala que las entidades deben reconocer en los estados
financieros los pasivos, es decir los certificados burséatiles y otras
obligaciones, de acuerdo con su plazo. Asi, el pasivo por emision de
certificados bursatiles debe representar el importe a pagar por las
obligaciones emitidas, de acuerdo con el valor nominal de los certificados
bursatiles menos el descuento o mas la prima por su colocacion. Los

intereses seran pasivos conforme se devenguen.

Boletin C-12 Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de

ambos

En su primer parrafo, el boletin sefiala que la intensa competencia en el mercado de
capitales ha originado que las entidades emitan instrumentos financieros de manera
compleja. Es comun observar la emision de deudas como instrumentos de capital, la
emision de capital como instrumentos de deuda y la emision de instrumentos

financieros combinados que incluyen tanto componentes de pasivo como de capital.
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La entidad emisora de un instrumento financiero debe clasificarlo, desde el momento
en que se reconoce por primera vez, ya sea en su totalidad o en cada uno de sus
componentes, como pasivo 0 como capital contable, de acuerdo con las diferencias

basicas que identifican y distinguen su sustancia econdémica.

Los componentes de deuda de instrumentos financieros, deben ser clasificados por
las entidades emisoras como pasivos, en tanto requieran la transferencia de activos

0 servicios en el futuro para dar como liquidada la obligacion.

Asimismo, el boletin sefiala que las entidades emisoras de instrumentos financieros

deben revelar lo siguiente:

(a) La naturaleza del instrumento financiero.

(b) Una descripcion de los componentes que fueron separados y las razones que
lo justifican.

(c) El monto de los activos recibidos y los asignados al pasivo y capital contable.

(d) La metodologia seguida en la separacion de los componentes.

Por lo tanto:

El Boletin C-12 Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de
capital o de ambos, sefiala que las entidades deben reconocer en los estados
financieros los efectos tanto de pasivo como de capital de los instrumentos
financieros, es decir, de los certificados bursatiles a corto y largo plazo.
Asimismo, el componente del pasivo debe determinarse calculando el valor
presente de los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa nominal

apropiada de intereses que corresponda.

A continuacion se presenta de manera ilustrativa, la valuacion, la revelacion y la
presentacion de los certificados bursétiles en los estados financieros, empleando

informacion publicada en la BMV de Daimler México, S. A. de C. V.:
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Valuacion

En el informe anual de 2009, publicado por la BMV, la compaiiia automotriz, indica lo

siguiente:
Forma de calculo de los intereses:

A patrtir de su fecha de emision o, tratandose de certificados bursatiles adicionales, la
tasa de interés bruto anual se calculard mediante la adicion de 0.45 puntos
porcentuales de la TIIE a un plazo de 28 dias y en caso de que no se publicara la
TIIE a plazo de 28 dias, se utilizara la TIIE al plazo més cercano, dada a conocer por

el Banco de México.

Para determinar la tasa de interés bruto anual capitalizada o, en su caso, equivalente
al numero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la fecha de pago

correspondiente, se utilizara la siguiente férmula:

NDE

TC=|[14+ - R xpi| ™ 1 [y 2000
36,000 NDE

Donde:

TC = Tasa de interés bruto anual capitalizada o equivalente al nimero de dias

efectivamente transcurridos en el periodo de intereses correspondientes.
TR = Tasa de interés de referencia mas 0.45 puntos porcentuales.
PL = Plazo de la TIIE en dias.

NDE = Numero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la fecha de pago

correspondiente.
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Revelacién

En el informe anual de 2009, publicado por la BMV, la compafia automotriz, revela lo

siguiente:

Caracteristicas de los titulos en circulacién a largo plazo de la emisora

Clave de cotizacion DAIMLERO09

Monto emitido $1,000,000,000

Numero de certificados bursatiles colocados 10,000,000

Fecha de emision 1 de octubre de 2009
Fecha de vencimiento 29 de septiembre de 2011
Plazo de la emision 1,825 dias

Periodicidad en el pago de intereses: Cada 28 dias

Lugar y forma de pago de intereses y principal. El principal y los intereses
devengados conforme a los Certificados Burséatiles se pagaran el dia de su
vencimiento, mediante transferencia electronica, en el domicilio del S. D. Indeval
Institucion para el Deposito de Valores, S. A. de C. V., ubicado en Paseo de la
Reforma No. 255, Piso 3, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México D.F. o, en caso

de mora, en las oficinas del emisor.

Amortizacién: Un solo pago a la fecha de vencimiento. El emisor tendra derecho a

amortizar anticipadamente por razones fiscales.

Garantia: Los Certificados Bursétiles cuentan con una garantia irrevocable e

incondicional de Daimler AG.
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Calificacion otorgada por Standard and Poor’'s México, S. A. de C. V.. mx AAA la cual
significa que la capacidad de pago, tanto de intereses como principal, es

sustancialmente fuerte.

Calificacion otorgada por Fitch México, S. A. de C. V.: AAA(mex), la cual significa la

mas alta calidad crediticia.

Representante Comun: The Bank of New York Mellon, S. A. Institucién de Banca

Multiple.
Depositario: S. D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S. A. de C. V.

Régimen Fiscal: La tasa de retencién aplicable respecto a los intereses pagados
conforme a los certificados bursatiles se encuentra sujeta a: (i) para las personas
fisicas y morales residentes en México para efectos fiscales, a lo previsto en el
articulo 58 y 160 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta (ISR)
vigente; y (ii) para las personas fisicas y morales residentes en el extranjero para
efectos fiscales, a lo previsto en el articulo 179, 195 y demas aplicables de la Ley del
ISR vigente. Los posibles adquirentes de los certificados bursatiles deberan
consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en
los certificados bursatiles, incluyendo la aplicacién de reglas especificas respecto a
su situacion particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la

duracion del Programa.
Presentacion

A continuacion se presentan el balance general y estado de resultado de la

compafia automotriz, correspondientes a 2009 y 2008:

62



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

DAIMLER MEXICO, S. A.DE C. V.Y SUBSIDIARIAS
Balances Generales Consolidados
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

Activo
2009 2008
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes $ 1,801,347 1,276,391
Instrumentos financieros derivados y operaciones
de cobertura (nota 6) 10,166 385,329
Cuentas por cobrar:
Clientes, neto (nota 7) 337,219 513,611
Por operaciones de financiamiento, neto (nota 8) 7,182,799 8,792,930
Arrendamiento, neto (nota 8) 289,004 341,469
Partes relacionadas, neto (nota 9) 218,559 321,881
Otras cuentas por cobrar (nota 10) 1,002,759 1,302,103
Inventarios, neto (nota 11) 1,620,261 2,648,457
Pagos anticipados 16,771 72,525
Total del activo circulante 12,478,885 15,654,696
Cuentas por cobrar a largo plazo por operaciones
de financiamiento (nota 8) 6,464,313 6,544,414
Cuentas por cobrar a largo plazo por
arrendamiento (nota 8) 581,158 623,814
Inversion en acciones de compafiia asociada (nota 12) 59,498 61,959
Inmuebles, maquinaria y equipo, neto (nota 13) 5,458,816 4,989,838
Vehiculos y equipo en arrendamiento, neto (notas 14 y 3(1)) 768,807 772,123
Bienes adjudicados y activos para reventa (nota 3(n)) 132,506 98,095
Impuesto a la utilidad y participacion de los trabajadores
en la utilidad, diferidos (nota 19) 362,068 393,657
Otros activos, neto 15,006 8,688
$ 26,321,057 29,147,184

05



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

Pasivo y Capital Contable

2009 2008
Pasivo circulante:
Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura
(nota 6) $ 58,228 14,194
Vencimientos circulantes de:
Deuda a corto plazo (Nota 17) 1,375,000 -
Documentos por pagar a bancos garantizados por casa
matriz (nota 16) 6,001,101 9,975,470
Proveedores 149,637 491,585
Cuentas por pagar y pasivos acumulados 1,031,092 1,272,353
Provisiones (nota 15) 670,329 1,242,632
Impuesto a la utilidad - 1,236
Participacion de los trabajadores en la utilidad 718 122,107
Partes relacionadas (nota 9) 2,679,181 5,814,048
Ingresos diferidos (nota 3(v)) 58,724 112,829
Anticipos de clientes 27,923 90,701
Total pasivo circulante 12,051,933 19,137,155
Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura
(nota 6) 106,727 50,920
Deuda a largo plazo, excluyendo vencimientos circulantes (nota 17) 1,000,000 -
Documentos por pagar a largo plazo a bancos garantizados por casa
matriz (nota 16) 8,280,483 5,100,137
Pagos basados en acciones (nota 3(r)) 7,294
Beneficios a los empleados (nota 18) 116,221 105,353
Total del pasivo 21,562,658 24,393,565
Capital contable (nota 20):
Capital social 284,716 284,716
Prima en emision de acciones 4,168,344 4,168,344
Utilidad retenidas (déficit acumulado) 175,771 (462,736)
Efecto de valuacidon de operaciones de cobertura (nota 6) (132,436) (46,153)
Efecto de conversion de compafiias subsidiarias (nota 3(c)) 262,004 809,448
Total del capital contable 4,758,399 4,753,619
Compromisos y pasivos contingentes (nota 21)
$ 26,321,057 29,147,184

FUENTE: Reporte Anual que se presenta conforme a las disposiciones de caracter general aplicables
a las Emisoras de valores y otros participantes de mercado, correspondientes al ejercicio fiscal
terminado al 31 de diciembre de 2009 para Daimler México, S. A. de C. V., publicado en la pagina
www.bmv.com.mx, consulta realizada el 07 de octubre de 2010.
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Del balance general mostrado anteriormente, se resalta lo siguiente:

Al 31 de diciembre de 2009, la compafia automotriz contaba con certificados
bursatiles de corto plazo en circulacibn con un saldo insoluto equivalente a
$1,375,000,000 y contaba con certificados bursétiles de largo plazo en circulacion
por $1,000,000,000.

A continuacion se presenta el estado de resultados consolidado al 31 de diciembre
de 2009 y 2008:

DAIMLER MEXICO, S. A.DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Consolidado
Afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

2009 2008

Ventas de vehiculos $ 8,636,667 14,134,941
Ingresos por manufactura (nota 9) 2,481,815 949,522
Ingresos por arrendamiento (nota 3(v)) 423,614 226,518
Total de ingresos 11,542,096 15,310,981
Costo de ventas de vehiculos y manufactura (nota 9) 8,828,093 13,703,671
Depreciacion de vehiculos y equipo en arrendamiento 235,901 177,666
Total del costo 9,063,994 13,881,337
Utilidad bruta 2,478,102 1,429,644

Gastos:
Venta 639,672 546,214
Administracion 1,013,716 884,228
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 326,677 (69,526)
Total de gastos 1,980,065 1,360,916
Utilidad de operacion 498,037 68,728

(Continua)
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DAIMLER MEXICO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Consolidado
Afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

2009 2008
Utilidad de operacion (de la pagina anterior) 498,037 68,728
Otros (gastos) ingresos:
Participacion de los trabajadores en la utilidad (nota 18):
Sobre base legal (1,402) (108,540)
Diferida 515 336
Total de participacion de los trabajadores en la utilidad (887) (108,204)
Otros ingresos (gastos), neto (nota 2(d)) 206,390 (333,584)
Otros ingresos (gastos), neto 205,503 (441,788)
Resultado de financiamiento:
Ingreso por intereses 1,452,595 1,770,587
Pago de intereses (1,310,313) (1,088,426)
Pérdida en cambios, neta (14,848) (111,574)
Efecto de valuacion de instrumentos financieros (nota 6) (178,599) 442,059
Resultado de financiamiento, neto (51,165) 1,012,646
Participacion en los resultados de operacion de compafiia
asociada (nota 12) (1,072) 11,402
Partidas no ordinarias (nota 2(f)) 23,563 6,790
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 674,866 657,778
Impuesto a la utilidad (nota 19):
Sobre base fiscal (87,402) (456,500)
Diferido 51,043 359,039
Total de impuesto a la utilidad (36,359) (97,461)
Utilidad neta $ 638,507 560,317

FUENTE: Reporte Anual que se presenta conforme a las disposiciones de caracter general aplicables
a las Emisoras de valores y otros participantes de mercado, correspondientes al ejercicio fiscal
terminado al 31 de diciembre de 2009 para Daimler México, S. A. de C. V., publicado en la pagina
www.bmv.com.mx, consultada el 07 de octubre de 2010.
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El estado de resultados mostrado incluye en el costo de financiamiento, los intereses
derivados de los pasivos financieros contratados con instituciones financieras y de la

emision de certificados bursatiles de corto y largo plazo.

En las notas a los estados financieros se indica que la compafiia automotriz,
mediante la implementacion del Programa de certificados bursatiles de corto y largo
plazo, busca contar con mayores alternativas de financiamiento bursétil y pretende

continuar accediendo al mercado de deuda local de manera recurrente.
1.3 Normatividad internacional

De acuerdo con el comunicado emitido por la CNBV el 11 de noviembre de 2008, a
partir de 2012 todas las entidades publicas en México deberan presentar sus estados
financieros con base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS

por sus siglas en inglés) de manera obligatoria.*®

Como resultado del comunicado mencionado anteriormente, a finales de enero del
2009 se publicaron en el Diario Oficial de la Federacion (DOF) ciertas modificaciones
a las disposiciones que regulan a las entidades publicas en México. Entre otras
cosas, se reconoce de forma oficial la adopcion de las IFRS y se establecen las
bases para la adopcién anticipada. Por otra parte, se excluye de la adopcion de las
IFRS a las entidades financieras que actualmente se encuentren reguladas por

autoridades mexicanas competentes, como por ejemplo, la CNBV.

En México, el CINIF se ha comprometido a alcanzar una convergencia de las NIFs
con las IFRS a finales del 2011.

Esto obedece a la tendencia mundial de las autoridades regulatorias en materia
financiera que han buscado la manera de que las entidades publicas presenten
informacion financiera consistente y comparable que proporcione a los inversionistas

un entendimiento claro sobre su situacion financiera.

10 http://www.kpmg.com/MX/es/IssuesAndInsights/ArticlesPublications/Documents/DE2009/02IFRSDE.pdf Consulta realizada el
16 de diciembre de 2010
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Una vez que las empresas mexicanas se apeguen a la normatividad antes sefialada,

podran verse beneficiadas de los siguientes aspectos:

1. Compafilas con operaciones globales y requerimientos de reporte
internacional contaran con la ventaja de dinamizar su proceso de reporte al
evitar conciliaciones entre marcos normativos contables.

2. Reducciéon de costos y riesgos de error al desarrollar sistemas de reportes
estandarizados a nivel global.

3. Eficiencia de recursos centralizando los esfuerzos de capacitacion y
desarrollo.

4. Mayor aceptacion en los mercados financieros globales.

Disponibilidad de informacion financiera comparable con la de competidores
globales.

6. Facilidad de evaluar transacciones globales como fusiones y adquisiciones al

contar con informacion financiera sobre las mismas bases.

En el caso de instrumentos financieros la normatividad internacional requiere, entre
otros, que cualquier entidad revele informacion suficiente que permita a los usuarios
evaluar la importancia de los instrumentos financieros con relacion a la posicion
financiera y el desempefio de éstos, la naturaleza y el alcance de los riesgos que
surgen de dichos instrumentos financieros a los cuales la compafia esta expuesta
durante un periodo de tiempo, asi como al cierre del ejercicio operativo y la manera

en que la compafia administra dichos riesgos.

A continuacion se presentan los aspectos mas importantes de las IFRS que deben

considerarse para el afio 2012:

TABLA 3 Analisis de los aspectos mas importantes de las IFRS a considerarse a
partir de 2012

Normatividad Nombre Descripcién

IFRS 7 (NIIF | Instrumentos El objetivo de esta NIIF es requerir a las entidades que, en sus

7 financieros: estados financieros, revelen informacién que permita a los
Informacién  a | usuarios evaluar:
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revelar

(a) La relevancia de los instrumentos financieros en la situacién
financiera y en el rendimiento de la entidad; y

(b) La naturaleza y alcance de los riesgos procedentes de los
instrumentos financieros a los que la entidad se haya expuesto
durante el periodo y lo éste al final del periodo sobre el que se

) . . ; . 1
informa, asi como la forma de gestionar dichos riesgos.

IAS 32 (NIC
32)

Instrumentos
financieros:
Presentacion e
informacion a
revelar

La norma indica que el emisor de un instrumento financiero lo
clasificard en su totalidad o en cada una de sus partes
integrantes, en el momento de su reconocimiento inicial, como un
pasivo financiero, un activo financiero o un instrumento de
patrimonio, de conformidad con la esencia econémica del acuerdo
contractual y con las definiciones de pasivo financiero, de activo
financiero y de instrumento de patrimonio.

Los intereses, dividendos, y pérdidas y ganancias relativas a un
instrumento financiero o a un componente del mismo, que sea un
pasivo financiero, se reconoceran como ingresos o gastos en el
resultado del ejercicio.

Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacion,
de manera que se presente en el estado de situacién financiera
su importe neto, cuando y solo cuando la entidad:

(a) tenga, en el momento actual, el derecho, exigible legalmente,
de compensar los importes reconocidos; y

(b) tenga la intencién de liquidar por el importe neto, o de realizar

el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

IAS 39 (NIC
39)

Instrumentos
financieros:
Reconocimiento
y medicién

Esta norma clasifica los instrumentos financieros en las cuatro
categorias siguientes:

1. Activo financiero o pasivo financiero al valor razonable

con cambios en resultados.

2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

3. Préstamos y cuentas por cobrar.

4. Activos financieros disponibles para la venta.
Una entidad reconocera un activo o un pasivo financiero en su
estado de situacién financiera cuando, y sélo cuando, se convierta
en parte obligada, segun las clausulas contractuales del
instrumento en cuestion.
Después del reconocimiento inicial, una entidad medira los activos
financieros, incluyendo aquellos derivados que sean activos, por
sus valores razonables, sin deducir los costos de transaccion en
que pueda incurrir en la disposicion del activo, salvo para los
siguientes activos financieros:
(a) préstamos y cuentas por cobrar, que se mediran al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva,

1 http://www.ifrs.org/NR/rdonlyres/B98621C5-7B46-4811-855C-447E4CD6631F/0/IFRS7.pdf Consulta

realizada el 16-12-10

12

http://www.ifrs.org/NR/rdonlyres/84EF8477-9CA4-4532-AE99-1DC24BD4190E/0/IAS32.pdf

Consulta realizada el 16-12-10
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(b) inversiones mantenidas hasta el vencimiento, que se mediran
al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva; y

(c) las inversiones en instrumentos de patrimonio que no tengan
un precio de mercado cotizado de un mercado activo y cuyo valor
razonable no pueda ser medido con fiabilidad, y los instrumentos
derivados que estén vinculados a dichos instrumentos de
patrimonio no cotizados y que deben ser liquidados mediante su

. 13
entrega, que se mediran al costo.

Es necesario que las compafiias mexicanas publicas planeen su proceso de
conversion a IFRS de forma oportuna, considerando los 4 ejes fundamentales:
1. Contabilidad y reporte.
2. Sistemas de informacion, procesos del negocio y control interno.
3. Expectativas de los usuarios de la informacion financiera y sus consecuentes
impactos en el negocio.

4. La capacidad técnica del elemento humano.

** http://www.ifrs.org/NR/rdonlyres/43AD1938-C6E7-461A-8352-38E8F2250C1F/0/IAS39.pdf Consulta
realizada el 16-12-10 a las 10:12p.m.
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CAPITULO 2

La Ley del Mercado de Valores
y los Certificados Bursatiles

OBJETIVO: Establecer la relacion de la Ley del Mercado de Valores y los
certificados bursatiles, asimismo dar a conocer los objetivos de la emisién de
deuday el procedimiento a seguir para poder llevarla a cabo.
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2.1 Generalidad de la Ley del Mercado de Valores en relacién con los

certificados bursatiles

La LMV, indica en su articulo 1°, que es de orden publico y observancia general en

los Estados Unidos Mexicanos Yy tiene por objeto desarrollar el mercado de valores

en forma equitativa, eficiente y transparente; proteger los intereses del publico

inversionista; minimizar el riesgo sistémico; fomentar una sana competencia y regular

lo siguiente:

a)

b)

d)

f)

g)

h)

La inscripcién y la actualizacion, suspension y cancelacion de la inscripcion de
valores en el RNV.

La oferta e intermediacion de valores.

Las sociedades andnimas que coloquen acciones en el mercado de valores
bursatil y extrabursatil; asi como el régimen especial que deberan observar en
relacion con las personas morales que las citadas sociedades controlen o en
las que tengan una influencia significativa o con aquéllas que las controlen.
Las obligaciones de las personas morales que emitan valores, asi como de las
personas que celebren operaciones con valores.

La organizacion y funcionamiento de las casas de bolsa, bolsas de valores,
instituciones para el depdsito de valores, contrapartes centrales de valores,
proveedores de precios, instituciones calificadoras de valores y sociedades
gue administran sistemas para facilitar las operaciones con valores.

El desarrollo de sistemas de negociacion de valores que permitan la
realizacion de operaciones con éstos.

La responsabilidad en que incurriran las personas que realicen u omitan
realizar los actos o hechos que la LMV sanciona.

Las facultades de las autoridades en el mercado de valores.
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La LMV permite el reforzamiento de mejores practicas de gobierno corporativo, asi
como el establecimiento de supervision de las autoridades y las sanciones que
generan un entorno distinto y se traduce en seguridad para los inversionistas sobre la
transparencia en el manejo de las operaciones, asi como sobre la busqueda
constante de eficiencias y eliminacion de riesgos, principalmente ante la interaccion

constante del consejo y la direccion general de las empresas.
La estructura de la LMV es como sigue:

Titulo | Disposiciones preliminares
Titulo Il De las sociedades anénimas del mercado de valores

Capitulo | De las sociedades anénimas promotoras de inversion
Capitulo Il De las sociedades anénimas bursatiles
Capitulo Il De las sociedades extranjeras y otras emisoras
Titulo 11l De los certificados bursatiles, titulos opcionales y otras disposiciones
Capitulo | De los certificados bursatiles
Capitulo Il De los titulos opcionales
Capitulo Il Otras disposiciones
Titulo IV De la inscripcién y oferta de valores
Capitulo | Del registro
Capitulo Il De las ofertas publicas de valores
Capitulo Il De las obligaciones de las emisoras
Capitulo IV De la suspension de la inscripcién de valores en el Registro
Capitulo V De cancelacion de la inscripcion de valores en el Registro
Titulo V De las adquisiciones de valores objeto de revisién
Titulo VI De los intermediarios del mercado de valores

Capitulo | De las casas de bolsa
Capitulo Il Del funcionamiento, actividades y servicios de las casas de bolsa

Titulo VII De los asesores en inversiones
Titulo VIII De los organismos autorregulatorios

Titulo IX De los sistemas de negociacion bursétiles y extrabursétiles
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Capitulo | Disposiciones preliminares

Capitulo Il De las bolsas de valores

Capitulo Il De los sistemas de negociacion extrabursatiles
Capitulo IV De los mercados internacionales

Capitulo V Disposiciones comunes

Capitulo VI De la revocacion y de la disolucion y liquidacion

Titulo X Del depésito, liquidacién y compensacion de valores

Capitulo | De las instituciones para el depdsito de valores
Capitulo Il De las contrapartes centrales de valores

Titulo XI De otras entidades que participan en el desarrollo del mercado de valores

Capitulo | De los proveedores de precios
Capitulo Il De las instituciones calificadoras de valores

Titulo XII De la auditoria externa y otros servicios
Titulo XllII De las autoridades financieras
Titulo XIV De las infracciones y prohibiciones de mercado y de los delitos

Capitulo | De las infracciones y prohibiciones de mercado y de los delitos
Capitulo Il De los delitos

Titulo XV De los procedimientos administrativos
Capitulo | Disposiciones preliminares
Capitulo Il De la imposicién de sanciones administrativas
Capitulo 11l Del recurso de revisién
Capitulo IV Del procedimiento de queja
Capitulo V De las notificaciones

Titulo XVI Disposiciones finales

Como puede observarse, el Capitulo | Certificados Bursétiles del Titulo Il de la LMV

es el que se analiza para efectos de esta investigacion.
De acuerdo con el articulo 64 de la LMV, los certificados bursatiles deben contener:

a) La mencién de ser certificados bursatiles y titulos al portador.

b) Ellugary fecha de emision.
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c) La denominacion de la emisora y su objeto social.

d) El importe de la emisién, numero de certificados y, cuando asi se prevea las
series que la conforman, el valor nominal de cada uno de ellos, asi como la
especificacion del destino que haya de darse a los recursos que se obtengan
con motivo de la emision.

e) Eltipo de interés o rendimiento que, en su caso, devengaran.

f) En su caso, el plazo para el pago del capital y los intereses o rendimientos.

g) Las condiciones y formas de amortizacion.

h) El lugar del pago.

i) Las obligaciones de dar, hacer o no hacer de la emisora y, en su caso, del
garante o avalista.

J) Las causas y condiciones de vencimiento anticipado, en su caso.

k) La especificacién de las garantias que constituyan para la emisién, en su
caso.

l) El nombre y la firma autégrafa del representante o apoderado de la persona
moral, quién deberd contar con facultades generales para los actos de
administracion y para suscribir titulos de crédito en los términos de las leyes
aplicables, asi como para actos de dominio cuando se graven o afecten
activos de la sociedad.

m) La firma autografa del representante comun de los tenedores, haciendo
constar su aceptacion y declaracion de haber comprobado la constitucion y
existencia de los bienes objeto de las garantias de emisién, asi como sus

obligaciones y facultades.

La emisién de los certificados burséatiles podra constar en diferentes series, las
cuales conferiran a sus tenedores los derechos que se prevea para cada una de

ellas.

Los certificados bursatiles podran llevar cupones adheridos para el pago de intereses
Y, €n su caso, para las amortizaciones parciales, los cuales podran negociarse por

separado.
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Los titulos podran amparar uno o mas certificados y se mantendran depositados en

alguna de las instituciones para el depésito de valores reguladas en la presente Ley.
Obligaciones de las emisoras

De conformidad con el articulo 104 de la LMV, las emisoras con valores inscritos en
el RNV estaran obligadas a presentar a la CNBV y la BMV en la que listen sus
valores, informacién relevante para su difusiébn inmediata al publico en general a

través de esta Ultima, mediante los reportes que a continuacién se indican:

| Reportes continuos relativos a los actos societarios, acuerdos adoptados por
los 6rganos sociales y avisos que con motivo de lo anterior deban darse, en
cumplimiento de estipulaciones sociales o de las disposiciones aplicables.

Il Reportes trimestrales que comprendan los estados financieros, asi como los
comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de la
operacion y situacion financiera de la emisora. Los reportes deberan estar
suscritos en los términos establecidos en el articulo 88, fraccion 1.

[l Reportes anuales que comprendan:

a) Los estados financieros anuales o sus equivalentes, en funcion de la
naturaleza de la emisora, acompafados del dictamen de auditoria
externa, asi como un informe que reulna los requisitos a que se refiere
el articulo 86, fracciones Il a IX, Xl y XII. Los reportes y el dictamen del
auditor externo referidos en esta fraccion, deberan cumplir, segun
corresponda, con los requisitos previstos en el articulo 87, fraccion I, y
88 fracciones Il y IV. Cuando el informe se presente a la aprobacion de
la asamblea de accionistas que se celebre con motivo del cierre del
ejercicio social, podra utilizarse en sustitucion de aquél a que se refiere
el articulo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles (LGSM),
siempre que dicho informe contenga la informacion a que hace

referencia la fracciéon IV del articulo 28.
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b) Lo establecido en el articulo 43, en relacion con las actividades de los
comités que desempefien las funciones en materia de practicas

societarias y de auditoria.

IV Reportes sobre reestructuraciones societarias tales como fusiones,
escisiones, adquisiciones o ventas de activos que apruebe la asamblea de
accionistas o el consejo de administracién de la emisora.

V Reportes sobre eventos relevantes, ajustdndose a lo establecido en el articulo
105.

VI Reportes sobre las politicas y operaciones a que se refiere el articulo 28,
fraccion Ill.

VIl Reportes sobre las posiciones que mantengan las emisoras en instrumentos
financieros derivados, dentro de los cuales incluya, entre otros elementos
que determine la comision, los subyacentes, los valores nocionales o de
referencia y las condiciones de pago de dichas posiciones al momento de la
revelaciéon de la informacion, asi como las posibles contingencias que las
citadas posiciones representen en la situacion financiera de la emisora.

VIII Los demas que contengan la informacion y documentacion que determine la

Comision, mediante disposiciones de caracter general.

Los estados financieros de las emisoras deberan elaborarse conforme a principios de

contabilidad emitidos o reconocidos por la Comision.

Asi, en el articulo 105, se indica que las emisoras estardn obligadas a revelar a
través de la BMV, para su difusion inmediata al publico y en los términos y
condiciones que ésta establezca, los eventos relevantes en el momento en que
tengan conocimiento de los mismos y Unicamente podran diferir su divulgacion

cuando se cumplan las condiciones siguientes:

l. No se trate de actos, hechos o acontecimientos consumados.

Il. No exista informaciéon en medios masivos de comunicacion.
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Il. No existan movimientos inusitados en el precio o volumen de operacién de
los valores, considerandose por dichos movimientos a cualquier cambio en
la oferta 0 demanda de los valores o en su precio, que no sea consistente
con su comportamiento histérico y no pueda explicarse con la informacién

disponible en el pablico.

Al revelar los eventos sobresalientes en términos de lo establecido en el primer
parrafo de este articulo, las emisoras estaran obligadas a difundir al publico toda la
informacion relacionada con los citados acontecimientos. Las emisoras que
pretendan diferir la revelaciébn de un evento relevante en los términos de este
articulo, deberan adoptar las medidas necesarias para garantizar que la informacién
relativa sea conocida exclusivamente por las personas que sea indispensable que
accedan a ella y llevar un control con el nombre de las personas que hayan tenido
acceso al suceso de que se trate, la informacion y documentos que hubieren

conocido y la fecha y hora en que tales circunstancias hayan acontecido.

2.2 Laemision de deuda

Los certificados bursatiles son colocados por un intermediario financiero, por

instruccion de un emisor conforme a la LMV y sus disposiciones.

En el primer capitulo se conceptualizan los certificados bursatiles, sin embargo, el

articulo 62 de la LMV se establece que:

Los certificados bursétiles son titulos de crédito que representan la
participacion individual de sus tenedores en un crédito colectivo a cargo de
personas morales o de un patrimonio afecto a fideicomiso. Dichos
certificados podran ser preferentes o subordinados o incluso tener distinta

prelacion.
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El articulo 61 de la LMV sefala que las personas morales, nacionales y extranjeras,
que conforme a las disposiciones legales y reglamentarias tengan la capacidad
juridica para suscribir titulos de crédito, podran emitir certificados bursatiles,

ajustandose a lo previsto en la ley antes citada.

Segun Michael Steinberg (2001) en su libro Guia para invertir en la bolsa, una

“emision” es:

“El conjunto de una determinada clase de titulos emitidos por un sociedad.

Acto de colocar o distribuir valores mobiliarios”.

El dinero en la Bolsa se representa con los valores que respaldan los préstamos de
los particulares a las entidades que lo requieren; gracias a esos valores, las
instituciones obtienen liquidez para emprender proyectos mientras que los

ahorradores ganan intereses competitivos sin correr grandes riesgos.

Cabe sefnalar que emitir deuda equivale a financiar al sector privado lo que supone la
movilizacion del flujo econdmico porque se inyectan recursos directamente al aparato
productivo. Esa movilizacibn genera empleos y servicios, poder de compra y
consumo. A la larga la inyeccion de dinero a las empresas se traduce en bienestar

colectivo y en una expansion del Producto Interno Bruto (PIB).

Asi, los certificados bursétiles pueden ser emitidos por las entidades antes citadas;
su valor nominal sera determinado para cada emision, en el entendido que sera de
$100 (cien pesos 00/100 m.n.) o 100 UDI’s cada uno, o en sus multiplos. La emision
de los certificados bursétiles podra constar de diferentes series, los cuales conferiran

a sus tenedores iguales derechos dentro de cada una de ellas.
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2.2.1 Objetivos de la emisién de deuda

El financiamiento bursatil permite a las entidades ejecutar sus proyectos de inversion,
lo que a su vez redunda en mejoras y expansion, asi como en la capacidad de
aprovechar una serie de beneficios que incrementan el potencial del negocio de las
mismas. Una empresa se puede financiar a través de la emision de valores de

deuda y/o de capitales en el mercado de valores.

Los certificados bursatiles permiten el disefio de esquemas de financiamiento para la
Bursatilizacion de activos no productivos de la empresa por ejemplo las cuentas por

cobrar, entre otros.
Obtener financiamiento bursatil implica responsabilidades y beneficios.

El mercado de deuda es una fuente de financiamiento que las empresas deben

valorar por sus ventajas, tales como:

1. Resulta mas barato que los créditos bancarios tradicionales.

2. El tiempo que transcurre desde el dia de la presentacion de la solicitud y los
requisitos, hasta el dia de la obtencion del dinero, es relativamente breve. No
es un proceso tan dilatado como la tramitacion de un crédito bancario.

3. La mayor parte de los instrumentos 0 mecanismos de captacion se emite sin
garantias especificas.

Los costos son acumulables y deducibles.
Permiten diversificar sus pasivos entre cientos o miles de inversionistas en vez
de contraer la deuda con una institucion.

6. EI mercado tiene gran potencial de colocacion entre todo tipo de
inversionistas. Es mas factible establecerse de una gran cantidad de recursos
en el mercado que de un solo organismo.

7. Si la empresa cumple con el pago oportuno del principal y los intereses, el

mercado se convierte en una fuente recurrente y periddica de fondos.
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8. Al emitir titulos de deuda, las empresas no diluyen su capital no los votos
corporativos. En cambio, la pulverizacion del capital social mediante la
emisién de acciones significa ceder una parte de la propiedad de las

empresas, ademas de compartir las utilidades y decisiones.

Para el publico, la inversion en titulos privados entrafia incentivos superiores. Casi
todos los portafolios contienen una buena dosis de valores de deuda de empresas

privadas porque confieren, entre otros, los siguientes beneficios predominantes:

1. Los titulos privados ofrecen mayores rendimientos que los valores
gubernamentales y bancarios.

2. El publico puede elegir que entidades financiar entre muchas empresas y
sectores.

3. La gama de posibilidades incluye papeles de corto, mediano y largo plazo,
indexados a la inflacién, supeditados a una tasa lider o con alguna otra
cualidad que los ajustes a los requerimientos de los tiempos econémicos.

4. Contodoy que los intereses de los titulos privados de deuda estan gravados y
sujetos a la retencién del Impuesto Sobre la Renta (ISR), el rendimiento neto

que se obtiene es mas alto que cualquier otra alternativa.
Los beneficios del financiamiento bursatil son:

— Alternativa real de financiamiento de mediano y largo plazo
— Financiamiento para proyectos de inversion.

— Diversificacion de fuentes de financiamiento.

— Bursatilizacion de activos.

— Eficiencia y competitividad.

— Flexibilidad, seguridad y transparencia.

— Imagen de proyeccion.

— Institucionalizacion de la empresa para su permanencia.
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2.2.2 Marco regulatorio de las emisiones de deuda

Para que una empresa pueda emitir deuda en la BMV debe, antes que nada,
contactar una casa de bolsa, que es el intermediario especializado para llevar a cabo
la colocacion. A partir de ahi empezara un proceso para poder contar con las

autorizaciones de la BMV y de la CNBV.

Las empresas interesadas deberan estar inscritas en el RNV.

e Presentar una solicitud a la BMV, por medio de una casa de bolsa, anexando
la informacidn financiera, econdmica y legal correspondiente.
o Cumplir con lo previsto en el Reglamento Interior de la BMV.

o Cubrir los requisitos de listado y mantenimiento de inscripcion en Bolsa.

El RNV esta a cargo de la CNBV, es publico y en él se inscriben los valores objeto de
oferta publica e intermediacion en el mercado de valores. ElI RNV contiene
informacion relativa a la oferta publica en el extranjero, de valores emitidos en
México o por personas morales mexicanas, directamente o a través de fideicomisos
o figuras similares o equivalentes. Dicha informacién es de caracter estadistico y no

constituye un asiento o anotacion registral.

El registro se lleva mediante la asignacion de folios electrénicos por emisora en los
gue constan los asientos relativos a la inscripcion, suspensiéon, cancelacion y demas

actos de caracter registral, relativos a los valores inscritos.

De acuerdo con el articulo 2 de las Disposiciones de Caracter General aplicables a
las Emisoras de Valores y a otros participantes del Mercado de Valores, actualizadas
conforme a las Resoluciones publicadas en el Diario Oficial de la Federacién (DOF)
el 29 de diciembre de 2009, por lo que se refiere a la inscripcion de cualquier clase
de valores en el RNV y su autorizacion de oferta publica de venta, deberan

presentarse ante la CNBV la siguiente documentacion:
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1. Escrito de solicitud para autorizacion de inscripcion de valores y ofertas
publicas de enajenacion, en el que se incluya: la denominacién de la emisora;
el nombre del representante legal;, domicilio; nombre de las personas
facultadas para recibir notificaciones y realizar tramites; especificacion de los
actos cuya autorizacion y aprobacion se solicita; numero y caracteristicas de
los valores a inscribir; tratindose de autorizacibn de programas, las
caracteristicas del mismo asi como plazo maximo y minimo de las emisiones
al amparo del programa; tratdndose de inscripciones con oferta publica, las
caracteristicas de dicha oferta (tipo de oferta, nUumero de titulos a colocar,
monto total de la oferta, periodo o fecha de la oferta, denominacién del
intermediario colocador); firma del representante legal de la emisora y firma
del representante legal del intermediario colocador aceptando su designacion.

2. Documentacién e informacién anexa a la solicitud: poder del representante de
la emisora, constancia del secretario de consejo o de administracion, escritura
(acta) constitutiva, proyecto de acta de asamblea general de accionistas,
proyecto del titulo, estados financieros dictaminados, documento suscrito por
auditor externo respecto de la emisora, documento suscrito por licenciado en
derecho, opinidon legal, informe correspondiente al grado de adhesion al
Cadigo de Mejores Préacticas Corporativas de la emisora, proyecto del contrato
de colocacion, proyecto de aviso de oferta publica, prospecto de colocacion e
informacion relativa al sistema de captura electrénica para el registro y oferta
publica.

3. Instrumento publico que contenga el poder o copia certificada ante fedatario
publico del poder general o especial del representante de la emisora.

4. Instrumento publico o copia certificada ante fedatario publico de la escritura
constitutiva de la emisora, asi como las modificaciones a los estatutos

sociales.
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Proyecto de acta de asamblea general de accionistas o del acuerdo del
consejo de administracion de la emisora, en el que se acuerde la emisién de
los valores y solicitar su inscripcion, segun resulte ser aplicable a cada tipo de
valor.

El instrumento publico o copia certificada del acta de asamblea con los datos
de inscripcion en el Registro Publico de Comercio (RPC), cuando asi proceda
0, en su caso, copia autentificada del acuerdo de consejo de administracion o
del comité técnico, debera entregarse a mas tardar el dia de inicio de la oferta
publica.

Proyecto del titulo de los valores a ser inscritos.

Estados financieros dictaminados por auditor externo de la emisora, asi como
de sus asociadas, relativos a los ultimos 3 ejercicios sociales o desde la fecha
de constitucion de la empresa, cuando ésta sea menor a 3 afios, sin que el
estado financiero correspondiente al ejercicio mas reciente tenga una
antigiiedad superior a 15 meses.

Documento a que hacen referencia los articulos 84 (documento en el que se
manifieste, bajo protesta de decir verdad: que es independiente, que otorga su
consentimiento para proporcionar a la CNBV cualquier informacién que ésta le
requiera a fin de verificar su independencia, que se obliga a conservar durante
5 afios la documentacion e informacion relativa a la elaboracion del dictamen,
su consentimiento para que la emisora incluya en el prospecto los estados
financieros que dictamin0, que cuenta con documento vigente que acredita su
capacidad técnica y que no tiene ofrecimiento para ser consejero o directivo
de la empresa) y 87 (opinion legal en la que se indique el consentimiento del
licenciado en derecho para proporcionar a la CNBV cualquier informacion que
requiera para verificar su independencia, su consentimiento para que la
emisora incluya en el prospecto la opinién legal y que se obliga a conservar
por 5 afios la opinién legal que rindid asi como cualquier otra informacion legal
cuya fuente provenga de la mencionada opinion), suscritos por el auditor

externo y por el licenciado en derecho respectivamente.
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10. Proyecto del contrato de colocacion a suscribir por el intermediario colocador.

11.Proyecto de aviso de oferta publica que se presenta a la CNBV para su
autorizacion.

12.Prospecto de colocacién o suplemento informativo, segun la naturaleza de los
valores a ofertar y el tipo de emisora.

13.Asimismo, tratdndose de instrumentos de deuda, dictamen sobre la calidad
crediticia de la emision expedido por una institucion calificadora de valores,
con fecha de expedicion no mayor a 90 dias hébiles a la fecha de colocacion.
El dictamen debera incluir las razones que motivaron dicha calificacion, asi
como los condicionamientos o consideraciones que, en su caso, se hayan
establecido para la calificacion y la evidencia de la revision juridica efectuada

tratandose de emisiones estructuradas.

Una vez alcanzado el estatuto de emisora, la empresa debe cumplir una serie de
requisitos de mantenimiento de listado (como la obligacion de hacer publica, en

forma periddica, la informacidn sobre sus estados financieros).
2.2.3 Tipos de emision de deuda

El Mercado de deuda, de acuerdo con la clasificacion establecida por la BMV, es

como sigue:

Gubernamental.
Instrumentos de deuda a corto plazo.

Instrumentos de deuda a mediano plazo.

w0 NP

Instrumentos de deuda a largo plazo.

A continuacion se describen brevemente cada uno:
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Gubernamental

Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES). Son titulos de crédito
al portador en los que se consigna la obligacién de su emisor, el Gobierno
Federal, para pagar una suma fija de dinero en una fecha determinada.
Certificados de Desarrollo en Unidades de Inversion (UDICERTIFICADOS).
Estos instrumentos estan indizados (ligados) al indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) para proteger al inversionista de las alzas inflacionarias, y
esta avalado por el Gobierno Federal.

Certificados de Desarrollo (BONDES). Son emitidos por el Gobierno Federal y
se colocan en el mercado a descuento, con un rendimiento pagable cada 28
dias.

Pagaré de indemnizacion carretero. Se le conoce como PIC-FARAC (por
pertenecer al Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas
Concesionadas), es un pagaré avalado por el Gobierno Federal a través del
Banco Nacional de Obras y Servicios, S. N. C., en el caracter de fiduciario.
Certificados BPAS. Emisiones del Instituto Bancario de Proteccidén al Ahorro
con el fin de hacer frente a sus obligaciones contractuales y reducir
gradualmente el costo financiero asociado a los programas de apoyo a

ahorradores.

Deuda a corto plazo

Aceptaciones bancarias. Son letra de cambio (o aceptacion) que emite un
banco en respaldo al préstamo que hace una empresa. El banco, para
fondearse, coloca la aceptacion en el mercado de deuda, gracias a lo cual no
se respalda en los depdsitos del publico.

Papel comercial. Es un papel negociable emitido por empresas que participan

en el mercado de valores.
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— Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento. Conocidos como PRLV'’s,
son titulos de corto plazo emitidos por instituciones de crédito. Los PRLV’s
ayudan a cubrir la captacion bancaria y alcanzar el ahorro interno de los
particulares.

— Certificado bursétil de corto plazo. Instrumento de deuda estudiado en el

Capitulo 1, tema 1.1.2 Caracteristicas de los certificados bursétiles.
Deuda a mediano plazo

— Pagaré a mediano plazo. Titulo de deuda emitido por una sociedad mercantil

mexicana con la finalidad de contraer pasivos y suscribir titulos de credito.
Deuda a largo plazo

— Obligaciones.  Son instrumentos emitidos por empresas privadas que
participan en el mercado de valores.

— Certificados de participacion inmobiliaria. Son titulos colocados en el mercado
bursatil por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio
se integra por bienes inmuebles.

— Certificados de participacion ordinarios. Son titulos colocados en el mercado
bursatil por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio
se integra por bienes muebles.

— Certificado bursatil a largo plazo. Instrumento de deuda estudiado en el
Capitulo 1, tema 1.1.2 Caracteristicas de los certificados bursétiles.

— Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento a plazo mayor a un afio.
Conocidos como los PRLV’s, son titulos emitidos por instituciones de crédito.
Los PRLV’s ayudan a cubrir la captacién bancaria y alcanzar el ahorro interno

de los particulares.
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2.2.4 Procedimientos para la emision de deuda

El cotizar en la BMV es una caracteristica de las empresas mexicanas que se

distinguen por su calidad, visién, madurez, profesionalismo y transparencia.
Los requisitos de informacion requeridos para poder inscribirse a la BMV son:

Inscripcion de Valores:

Informacioén corporativa, juridica y financiera (auditada) de la empresa.
— Informacién sobre la oferta publica de valores.
— Calificacién emitida por empresa calificadora de valores.

Otra informacion detallada en la Circular Unica de Emisora de la CNBV.

Emisiéon de Valores:

— Prospecto de colocacién publico con anticipacion de la oferta de valores.
— Opinion favorable de la BMV.
— Oficio de autorizacion de la CNBV.

— Auviso de Oferta Publica.

Las empresas autorizadas para emitir valores y financiarse a través del mercado

bursatil deben proveer al mercado:

— Informacién financiera trimestral.

— Informacion financiera anual, dictaminada.

— Reporte Anual y Grado de Adhesion al Codigo de Mejores Practicas
Corporativas.

— Informacion corporativa.

— Informacién sobre Eventos relevantes.

La Circular Unica de Emisoras, indica que las empresas que deseen inscribir sus

valores en el listado de la BMV, deberan:
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o Enviar por medio de EMISNET (sistema de transmision de datos via internet a
la BMV) la Solicitud de Inscripcién e informacion requerida a la BMV.

o Capturar la informacién en el formato del archivo que debera incluirse en el
envio de EMISNET Inscripcion.

e Cumplir con los requisitos basicos y normas que sefiala la normatividad
vigente de la CNBV y BMV de acuerdo al tipo de instrumento que deseen

listar.

Asimismo, la Circular Unica de Emisoras en su articulo 7 fraccion Il, sefiala que
tratandose de instrumentos de deuda, las empresas emisoras deberan proporcionar
un dictamen sobre la calidad crediticia de la emision expedido por una institucion
calificadora de valores, con fecha de expedicibn no mayor a 90 dias habiles a la

fecha de colocacion.**

La Empresa o el Intermediario Colocador presentard simultaneamente a la BMV (por
medio de EMISNET Inscripcion) y a la CNBV en los horarios definidos por dichas
instituciones la solicitud de inscripcion debidamente integrada y firmada, asi como
sus anexos, el archivo de captura electronica de la CNBV y, en su caso, el prospecto

preliminar de colocacion en el formado preestablecido.

La BMV revisa que la informacion esté completa y, en caso de que no cumpla con
todos los requisitos de acuerdo a la normatividad vigente, la rechazara notificando al

responsable del tramite via electrdnica.

La BMV divulgara en los medios electrénicos que determine que se recibiéo una
solicitud, citando el nombre de la empresa y el tipo de valor que desea colocar en el

Mercado de Valores.

La BMV elabora un estudio técnico, de acuerdo a la informacion presentada, para

decretar la autorizacion de inscripcion.

4 Circular Unica de Emisoras. Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores
y a otros participantes del mercado de valores, Articulo 7, Fraccién Il, pag. 30

89



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

La divulgacion del prospecto preliminar en la seccion tramites de inscripcion en
pagina de la BMV en Internet se realiza automaticamente al momento de aceptar la
solicitud enviada por Emisnet Inscripcién. En caso de que el tramite sea de caracter
confidencial el representante legal debera solicitar la difusiébn con un minimo de diez
dias habiles anteriores a la Oferta Publica para el caso de acciones, certificados de
participacion y obligaciones; y cinco dias habiles para el caso de instrumentos de

deuda aplicables.

La BMV divulga en los medios electronicos que determine que el prospecto y/o
suplemento preliminar de la empresa solicitante, se encuentra a su disposicion en la
pagina de la BMV en Internet. Se debera mencionar que la inscripcion de los titulos
y la aprobaciéon de la oferta publica se encuentran en tramite y que el contenido del

mismo estéa sujeto a cambios.

La BMV natifica la resolucion sobre la solicitud de inscripcién por escrito a la
Empresa, al Intermediario y a la CNBV. La aprobacion tiene vigencia de acuerdo al
oficio de la CNBV.

La BMV recibe al menos el dia habil anterior al registro de la Oferta Publica:

. La documentacién definitiva en original, asi como la que se requiere
para el Listado, de acuerdo a lo que se especifica en la solicitud de
inscripcion (anexando, en su caso, el archivo electrénico del prospecto
y/o suplemento definitivo).

. El oficio de aprobacion de la CNBV.

El Intermediario envia por medio de Emisnet Inscripcién a la BMV, el aviso de oferta

publica.

La BMV recibe y publica el prospecto y/o suplemento definitivo en la seccion de

prospectos de la pagina de la BMV en Internet.
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El prospecto y/o suplemento de colocacion definitivo se debera incorporar en la
pagina de la BMV en Internet, antes de las 12:00 hrs. del primer dia de la oferta

publica de acuerdo a lo establecido en la circular correspondiente

La BMV autoriza al intermediario colocador realizar el registro y cruce de los valores

de acuerdo a los horarios de operacion de la BMV.

Cabe sefalar que, en el articulo 86 de la LMV se indica que las emisoras que
pretendan obtener la inscripcién de sus valores en el RNV, para realizar una oferta
publica, deberan elaborar un prospecto de colocacion o suplemento informativo,
preliminares y definitivos, que acompafien a la solicitud de inscripcion, incluyendo la
informacion relevante e incorporando los derechos y obligaciones del oferente y de

guienes, en su caso, acepten la oferta.
El prospecto de colocacion debera incluir:

l. Las caracteristicas de la oferta y de los valores objeto de la misma, los
derechos y obligaciones que correspondan, el destino de los recursos y el
plan de distribucién entre el puablico. EIl prospecto definitivo deberéd incluir
adicionalmente el precio o la tasa.

Il. La situacién financiera, administrativa, econdmica y juridica de la emisora,
asi como, en su caso, del grupo empresarial al que pertenezca, en tanto
sea relevante para la misma.

[l La descripcion y giro de la emisora, incluyendo la situacion que guarda
ésta y, en su caso, el grupo empresarial al que pertenezca, en el sector
comercial, industrial o de servicios en que participen, cuando sea
relevante, asi como los factores de riesgo y contingencias a que se
encuentra expuesta.

V. La integracion del grupo empresarial al que, en su caso, pertenezca.
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VI.

VII.

VIII.

La estructura del capital social precisando, en su caso, las distintas series
o clases accionarias y los derechos inherentes a cada una de ellas, asi
como la distribucion de las acciones entre los accionistas, incluyendo a la
persona o0 grupo de personas que tengan el control o una influencia
significativa o ejerzan poder de mando en la controladora del grupo
empresarial.

Las percepciones, de cualquier naturaleza, que la emisora otorgue a
individuos que conforme a la LMV tengan el caracter de personas
relacionadas.

Los convenios o programas en beneficio de los miembros del consejo de
administracion, directivos relevantes o empleados de la emisora, que les
permitan participar en el capital social, describiendo sus derechos y
obligaciones, mecénica de distribucién y determinacion de los precios.

Las operaciones relevantes celebradas con personas relacionadas, cuando
menos correspondientes a los Ultimos tres ejercicios sociales.

Los comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de
operacion y situacion financiera de la emisora, incluyendo sus
perspectivas.

El dictamen y opinién a que hacen referencia las fracciones Il (Estados
financieros anuales dictaminados de la persona moral, o bien, en razén de
la naturaleza de esta Ultima, la informacion de su situacién financiera y
resultados de operacion, elaborados, en cualquier caso, conforme a
principios de contabilidad emitidos o reconocidos por la CNBV. Los
estados financieros y la informacion financiera a que se refiere esta
fraccion, deberan estar acompafiados del dictamen emitido por el auditor
externo designado por la persona moral que proporcione los servicios
profesionales de auditoria externa. y IV (opinion legal emitida por

licenciado en derecho externo independiente) del articulo 85 de la LMV.
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XI. Tratdndose de entidades financieras que pretendan obtener la inscripcion
de las acciones representativas de su capital social o titulos de crédito que
las representen en el RNV, la descripcion, en su caso, de las
equivalencias, semejanzas y diferencias que tiene el régimen especial que
les resulta aplicable conforme a las leyes que regulan el sistema financiero
que las rijan y disposiciones secundarias que emanan de dichas leyes, en
relacion con lo previsto para las sociedades anonimas bursétiles,
incluyendo los 6rganos sociales que dardn cumplimiento a las funciones
que el presente ordenamiento legal prevé para la asamblea de accionistas,
el consejo de administracion, los comités que desempefien las funciones
en materia de practicas societarias y de auditoria, y el director general, de
las referidas sociedades anonimas bursatiles.

XIl.  Las declaraciones bajo protesta de decir verdad y la firma, por parte de las
personas que deban suscribir el prospecto y suplemento respectivo, en las
gue manifiesten expresamente que dentro del &ambito de su
responsabilidad, no tienen conocimiento de informacion relevante que haya
sido omitida, falseada o que induzca al error. Las emisoras que obtengan
la inscripcion en el Registro de sus valores, deberan incorporar de manera
notoria en el prospecto de colocacién, suplemento o folleto informativo, una
leyenda en la que expresamente indiquen que la referida inscripcion no
implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia de la
emisora o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el
prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados

en contravencion de las leyes.

La Comision podra solicitar se amplie, detalle, modifigue o complemente, la
informacion que, a su juicio, deba incluirse o anexarse al prospecto, suplemento o
folleto informativo, cuando ello favorezca la calidad, claridad y el grado de revelacion

de informacion al publico.

93



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

Asimismo, la CNBV, mediante disposiciones de caracter general, atendiendo a la
naturaleza de la emisora y de la emision, podra establecer requisitos adicionales o

equivalentes a los previstos en este articulo, asi como excepciones al mismo.

Por su parte, el prospecto de colocacion debe ser elaborado con base en lo sefialado
en el Anexo H de las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores (Circular Unica de Emisoras),
denominado instructivo para la elaboracion de prospectos de colocacién, folletos

informativos y suplementos informativos.

Conforme a lo descrito anteriormente, un intermediario colocador o intermediario del
mercado de valores puede ser, de acuerdo con lo sefialado en el articulo 113 de la
LMV:

a) Casas de bolsa.

b) Instituciones de crédito.

c) Sociedades operadoras de sociedades de inversion y administradoras de
fondos para el retiro.

d) Sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de inversion y entidades

financieras autorizadas para actuar con el referido caracter de distribuidoras.
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CAPITULO 3

Valuacion, revelacion y
presentacion de los
Certificados Bursatiles

OBJETIVO: Mostrar la forma en que deben valuarse, revelarse y presentarse
los certificados bursétiles, atendiendo las Normas de Informacion Financiera y
la Ley del Mercado de Valores.
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3.1 Lavaluacion, revelacion y presentacion

Los certificados bursatiles deben valuarse, revelarse y presentarse en los estados
financieros de las empresas o entidades que los emiten con la finalidad de mostrar
las obligaciones que se tienen a corto y largo plazo y que los usuarios de la
informacion cuenten con las herramientas necesarias para la oportuna toma de

decisiones.

Cabe resaltar que un certificado bursétil es un contrato a corto o largo plazo que un
prestatario acepta pagar los intereses y el capital en fechas especificas a los

emisores. ™
La valuacién

El valor de un activo financiero es simplemente el valor presente de los flujos de

efectivo que se espera que genere.

Los flujos de efectivo de un certificado bursétil dependen de sus caracteristicas

contractuales.

Aunque todos los certificados poseen algunas caracteristicas comunes, no siempre
incluyen las mismas caracteristicas contractuales. Por ejemplo, los certificados
corporativos tienen clausulas de pago anticipado (retiro), pero éstas son muy
diferentes segun el certificado. El riesgo, el precio y los rendimientos esperados
varian mucho por las divergencias es las clausulas contractuales y en la fuerza de

las compafias que respaldan los certificados.

En los certificados bursétiles con cupones, los flujos son el pago de intereses a lo

largo de su vida mas lo obtenido en préstamo a la fecha de su vencimiento.

> BRIGHAM, Eugene, Fundamentos de Administracion Financiera, Edit. Cengage Learning, México
2008, pag. 266.
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En el caso de un certificado bursétil con tasa flotante el pago de los intereses varia, y
en uno con cupon cero no se pagan intereses, solo la cantidad nominal en la fecha

de vencimiento.

A continuacion se expone la situacion de un certificado bursatil regular con una tasa

fija de cupon:

0 k. o 1 2 3., N
| ‘ ] ] ] ] |
| | | | | l
Valordel INT INT INT INT
Certificado M

Bursatil

Donde:

Kq = tasa de interés de mercado del certificado bursétil. Es la tasa de descuento con
que se calcula el valor presente de los flujos de efectivo. No es la tasa de interés y
equivale a ella sélo si se vendiera a su valor nominal. Casi siempre los certificados
bursatiles se emiten a ese valor, lo cual significa que su tasa se fija en Kg. Después
fluctuaran las tasas cuantificadas mediante K4 sin que cambie la tasa cupon, de

modo que so6lo por mera casualidad K4 seré igual a la tasa cupén.
N = afios antes del vencimiento.
INT = Interés pagado anualmente = tasa cupon x valor a la par.

M = valor a la par o al vencimiento del certificado, cantidad que debe liquidarse al

vencimiento.

La siguiente ecuacion general puede resolverse para obtener el valor de un

certificado bursatil:

Valordel certificadobursatil =

INT INT INT M N INT M
-+ s + -+ T=2, -+ -
(1+K,) (@+Ky) 1+K,)"  (1+Ky) o 1+ Ky)  (1+K,)
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Como puede observarse, los flujos de efectivo estan constituidos por una anualidad
N afios mas un pago global al final del afio N. Para obtener el valor del certificado se
pueden descontar simplemente los flujos de efectivo al presente y sumar los valores

presentes; a continuacion se ejemplifica graficamente esta situacion:

1/2/3/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12 1/13 1/14 1/15 1/16 1/17

1/18

Pagos 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100+1,000

90.91

82.64
75.13

68.3
62.09
56.45
51.32
46.65
42.41
38.55

Valor presente = 1,000 Cuando Kd = 10%

Fluctuaciones del valor de los certificados bursétiles en el tiempo

En el momento de emitir un certificado bursatil, generalmente el cupon se establece
en un nivel que iguale su precio de mercado y con su valor a la par. Por ejemplo, si
se fijara un nivel mas bajo, los inversionistas no estarian dispuestos a pagar 41,000
por el certificado; en cambio si se ofreciera un cupon mas alto, estarian dispuestos a

tenerlo y ofrecerian un precio mayor de $1,000.

Un certificado bursétil que acaba de emitirse se conoce como emision nueva. Una
vez que permanece algun tiempo en el mercado, se cataloga como certificado en
circulacién, llamado también emisiébn madurada. Los certificados recién emitidos
suelen venderse muy diferente de ese valor. Con excepcion de los certificados de
tasa flotante, los pagos de cupon son constantes y por eso, cuando la situacion
econdémica cambia, uno que tenga un cupén de $100 y que al momento de emitirse

se venda a su valor a la par costara $1,000 en lo sucesivo.
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Es importante sefialar que los tenedores pueden sufrir pérdidas en capital o
conseguir ganancias de capital, segun las tasas aumenten o disminuyan después de

comprar el certificado bursétil, de acuerdo con lo siguiente:

a) Siempre que la tasa actual de interés, Ky, sea igual a la del cupdn, un
certificado de tasa fija se vendera a su valor par. En condiciones normales la
tasa cupon se establece en el mismo nivel que la actual al emitir un
certificado, haciendo que se venda inicialmente con un valor a la par.

b) Las tasas de interés si cambian con el tiempo, pero la del cupdn no se altera
una vez emitido el certificado bursatil. Cuando la tasa actual de interés
aumenta por arriba de la del cupdn, el precio de un certificado con tasa cupén
fija caerd por debajo de su valor a la par. A este certificado se le llama
certificado bursétil con descuento.

c) Siempre gue la tasa actual de interés caiga por debajo de la tasa cupon, el
precio de un certificado a tasa fija aumentara por arriba de su valor a la par. A
este tipo de certificado se le llama certificado con prima.

d) Por tanto, un incremento de las tasas de interés hara que caiga el precio de
los certificados en circulaciéon, mientras que un decremento lo hara subir.

e) El valor de mercado de un certificado siempre se aproxima a su valor a la par
al irse acercando la fecha de vencimiento, siempre y cuando la compafiia no

quiebre.
Lo anterior se resume en la siguiente gréfica:

GRAFICA 1. Trayectoria temporal del valor de un certificado con un valor a la par de

$1000 y con un cupdén a 10% cuando las tasas son de 5%, 10% y 15%.
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Trayectoria temporal del valor de un certificado con un cupdén
a 10%, cuando Kd cae a 5% y permanece en ese nivel

Valor del
Certificado
($)
1495| (Certificado con prima)

1

1

‘

,I

M=1000 |/ Trayectoria temporal del valor de un certificado
\ cuando Kd=tasa cup6n=10%
\\
\\
714 ‘@
Trayectoria temporal del valor de un certificado con un cupdén a 10%
cuando Kd aumenta a 15% y permanece en ese nivel
(Certificado con descuento)
N IS IS Y A I N S A AN I O S N
o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Afos
Aino Kd=5% Kd=10% Kd=15%
0 - 1,000.00 -
1 1,494.93  1,000.00 713.78
1,000.00 1,000.00

15 1,000.00
NOTA: Las curvas de 5% y 15% tienen una

desviacién ligera.

Los puntos anteriores demuestran que los tenedores pueden sufrir pérdidas en

capital o conseguir ganancias de capital, segun que las tasas aumenten o

disminuyan después de comprar el certificado.
Rendimiento de los certificados bursatiles

Al vencimiento
El Rendimiento al Vencimiento o a la madurez (RAV), es la tasa de rendimiento que

se obtiene de un certificado si se conserva hasta su vencimiento. Es igual a la tasa

100
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1. La probabilidad de incumplimiento es de cero.

2. Si el certificado bursétil no puede rescatarse o recomprarse.

El rendimiento al vencimiento de un certificado bursatil que se vende con un valor a

la par se compone enteramente del valor nominal de dicho certificado.

Revelacioén

Los estados financieros y notas a los mismos deben mostrar e ilustrar las
obligaciones originadas con motivo de las emisiones de deuda (certificados

bursatiles) tanto a corto como a largo plazo.

Debe informarse a los usuarios de la informacion acerca de los métodos usados para
valuar los certificados bursatiles, los plazos, las emisiones, las fechas de

vencimiento, la calificacion, etc.

La informacién proporcionada debe dar al usuario de la informacién la pauta para la

toma de decisiones.

En las notas y en los estados financieros mismos se deben observar los pasivos con

la finalidad de atender la exigibilidad de los mismos.

Presentacién

Las cuentas contables utilizadas para el registro de las emisiones de certificados
burséatiles deben ser determinadas por la compafia que tiene ese tipo de
operaciones, considerando que dichas cuentas seran nombradas de acuerdo con el
registro de que se trate; es decir, los catdlogos de cuentas varian indudablemente de

una empresa a otra.

Los certificados bursatiles deben presentarse en los estados financieros, clasificados

de acuerdo con su exigibilidad en:
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Balance general
Pasivo de corto plazo

Pasivo bursétil de corto plazo
Pasivo de largo plazo

Pasivo bursétil de largo plazo

En el pasivo de corto plazo, se incluird el saldo insoluto de los certificados bursétiles
que se encuentren en circulacion con un plazo menor a un afio. Por su parte, en el
pasivo a largo plazo, se incluira el saldo insoluto de los certificados bursatiles que se

encuentren en circulacion con un plazo mayor a un afio.
En el estado de resultados debera presentarse lo siguiente:
Estado de resultados

Costo de financiamiento

En el rubro de costo de financiamiento, deben incluirse ademas de los intereses
generados por el financiamiento con instituciones financieras, los correspondientes a

la emision de certificados bursétiles de corto y largo plazo.

3.1.1 Objetivos de la valuacion, revelacion y presentacion de los certificados

bursatiles

Los objetivos de valuar, revelar y presentar los certificados bursatiles son:
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a) Los certificados bursatiles se presentan al valor presente de cada emision de
deuda, de acuerdo con lo sefialado en la NIF A-1 Estructura de las Normas de
Informacién Financiera, NIF A-5 Elementos basicos de los Estados
Financieros, NIF A-6 Reconocimiento y valuacion, NIF A-7 Presentacion y
revelacion, Boletin C-2 Instrumentos financieros, Boletin C-9 Pasivo,
provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos y el Boletin C-12
Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos.

b) Los estados financieros dan a conocer a los usuarios los términos en que se
llevo a cabo la emision de deuda, expresando las fechas de emision,
vencimiento, tasas, plazos, etc.

c) Se conoce la exigibilidad de los pasivos, a través de la correcta clasificacion
en pasivos de corto y largo plazo, de acuerdo con el vencimiento de los
certificados bursétiles.

d) Se pueden tomar decisiones relativas a nuevas emisiones o cambios en las
alternativas de financiamiento.

e) Se reconocen los intereses correspondientes a las emisiones de deuda.

Todos los objetivos antes sefialados permitiran al emisor observar en los estados
financieros las condiciones del financiamiento bursétil contraido durante el ejercicio

terminado.

Por lo tanto, los certificados bursatiles deben mostrarse en los estados financieros y
sus notas con el objetivo de dar a conocer los efectos de las transacciones
realizadas, el origen y toda aquella informacién que amplie su entendimiento,
asimismo deben encontrarse cuantificados monetariamente al valor que representan

a la fecha de dichos estados financiero.

3.2 Métodos de valuacion de certificados bursatiles

El Boletin C-2 refiere que los certificados bursétiles deben valuarse a su valor
razonable, es decir a la cantidad por la cual puede liquidarse, entre partes

interesadas y dispuestas, en una transaccion en libre competencia.
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Los métodos que existen para valuar los certificados bursatiles son:

1. Flujo de efectivo simple

2. Flujo de efectivo multiple

A continuacion se explicara cada uno de ellos:

Flujo de efectivo simple

Para calcular el valor futuro de una inversion, se considerara un ejemplo con una

inversion de $100 a 8% por un periodo daria el retorno siguiente:

Férmula:

Retorno = Inversion (1 + Tasa)

Sustitucion:

Retorno = 100(1+8/100) = $108

Por lo tanto, el valor futuro de una inversion de $100 a una tasa del 8% vy

considerando un periodo es de $108.

En otras palabras:

FV =PV (1+r)

Donde:

FV = Valor futuro (flujo de efectivo esperado en el futuro)

PV = Valor presente

r = Tasa de retorno
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Suponiendo la misma tasa de retorno, si la inversion se realiza en dos periodos,

entonces el valor futuro seria como a continuacién se presenta:
Por lo tanto, considerando dos periodos, la férmula se sustituye como sigue:
FV =100(1+8/100) (1+8/100)
FV = 100 (1.1664)
FV =116.64
En otras palabras:
FV = PV (1+1)

Sustituyendo en esta formula y considerado la misma inversion de $100 y una tasa

de 8%, quedaria como sigue:
FV = 100 (1+8/100)?
FV = 100 (1.1664)
FV =116.64
Y en términos generales:
FV = PV (1+r)"
Donde:
n = Numero de periodos en que se ha invertido, a una tasa de retorno r

Por lo tanto, como puede observarse, la formula general quedaria: FV = PV (1+1)", la
cual indica que el valor futuro es igual al valor presente multiplicado por uno mas la

tasa de retorno, elevada al nUmero de periodos en que se ha invertido.
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Si se desea calcular el precio (es decir el valor presente) de un certificado bursatil

como funcién de su valor futuro, la formula se reordena como sigue:

o_ FV
@+r)"

Donde:

P = Precio del certificado bursatil que es lo mismo que su valor presente.

El valor futuro es el esperado flujo de efectivo, es decir, el pago a su rescate o

reembolso en periodos n después.

Considerando los importes sefialados anteriormente, la férmula se sustituiria de la

siguiente forma:

_ 116.64
(1+8/100)°
Esto es:
p_ 116.64
1.1664
Por lo tanto:
P =100

El precio del certificado bursatil o su valor presente es de $100, considerando una

tasa de 8% en dos periodos de inversién y un flujo de efectivo esperado de $116.64.
Tasa de descuento

Asimismo se hace referencia a r como la tasa de descuento, es decir, la tasa de

descuento aplicada al pago futuro, a fin de cerciorarse del precio actual.
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W es el valor de la funcién de descuento en el periodo n.
+r

Si se multiplica la funcién de descuento en el periodo n por el flujo de efectivo

esperado en el periodo n se obtiene el valor del flujo de efectivo presente.
Flujo de efectivo multiple

En la préactica la mayoria de los certificados tiene mas de un flujo de efectivo, por lo
gue cada flujo tiene que ser descontado, con el objeto de averiguar su valor presente
(precio corriente). Un ejemplo muy sencillo es un certificado bursétil, que paga un
cupon anual y un valor nominal a su vencimiento. El precio en cuestién se da como

sigue:

c c c c+R
= o+ 5+ Tt ———
1+r) (@Q+r) (1+r) 1+r)

Donde:

P = Precio sucio (es decir, incluido el interés acumulado)

C = Cup6n anual

-esimo

r = % de tasa de retorno que se usa en el i periodo para descontar el flujo de

efectivo

R = pago de rescate en el momento n

Lo anterior indica que para cada periodo (r, r, etc), se usa una tasa de descuento
diferente. Aungue esto parece razonable, la practica mas comun en los mercados de
certificados bursatiles es efectuar el descuento mediante el uso de un rendimiento de

rescate y descontar todos los flujos de efectivo con el uso de esta tasa.
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Cada inversionista tiene una opinion ligeramente diferente respecto de la tasa de
retorno requerida, puesto que el costo de oportunidad, de no contar con el dinero en
el momento, sera diferente, al igual que sus opiniones sobre, por ejemplo, la futura
inflacion, apetito por el riesgo, naturaleza de las obligaciones o pasivos, horizonte de
tiempo de inversion, etc. En consecuencia, el rendimiento requerido deberia reflejar

estas consideraciones.

La fijacion del precio de un certificado con cupdén semianual sigue los mismos
principios que los de un cupdén anual. Un certificado a diez afios, con cupones
semianuales, contendra 20 periodos (cada uno con vencimiento a seis meses), por lo

tanto la féormula del precio sera:

c/2 c/2 c/2+100
= -+ st
a+y/2" (@A+yl2) d+y/2)

Donde:
c = cupodn
y= rendimiento de rescate (en % sobre una base anualizada)

En general, la formula para expresar el precio de un certificado es:

P=t=1PV (cf,)
Donde:
PV(cf;) = Valor presente del flujo de efectivo en el momento t

Precios sucios y precios limpios

Cuando se compra o vende un certificado bursatil a la mitad del plazo del periodo de

un cupon, se habra acumulado cierta cantidad de interés devengado por el cupon.
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El pago del cupon siempre se recibe por la persona que tiene en su poder el
certificado bursatil en el momento del pago del cupdén (puesto que entonces el

certificado bursatil estara registrado a su nombre).

Como es posible que no haya tenido en su poder el certificado bursatil durante todo
el periodo del cupon, tendra que pagar al tenedor anterior cierta compensacion por la
cantidad del interés devengado mientras el certificado fue de su propiedad. A fin de
calcular el interés devengado, se necesita saber el numero de dias que
transcurrieron durante el periodo de ese interés devengado, el nimero de dias

correspondientes al periodo del cupdn, y la cantidad de dinero pagada por el cupén.

En la mayoria de los mercados de certificados bursatiles, el interés devengado se

calcula sobre la base siguiente:

Interés del cupdn x nimero de dias que han transcurrido en el periodo del cupén

Numero total de dias en el periodo del cupon

Los precios en el mercado generalmente se cotizan sobre base limpia (es decir sin lo
que han acumulado), pero se liquidan sobre una base sucia (es decir, con lo que

acumularon).

Ejemplos

Usando las formulas detalladas anteriormente, los ejemplos que siguen muestran

como se deben fijar los precios de los distintos certificados bursatiles:

Ejemplo 1

Calcular el precio (a la emisién) de un certificado bursatil a tres afios por valor de
$100 nominales con un cupén de 5%, si los rendimientos de tres afios son 6%

(cotizados sobre una base anual). El certificado es pagadero semestralmente.
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Por lo tanto:

El periodo de vencimiento es de 3 afos, es decir, 6 pagos de cupones semestrales
de 5/2.

El rendimiento usado para el descuento es 6/2

Por lo que:
5/2 5/2 5/2 5/2 + 100
P= + + + -
.06 06\ . 06\ , .06\ ,
1+ (1+9)2 (1+9)3 (1+0)7
Ejemplo 2

Supongamos que estamos fijando el precio de un certificado a $100 nominales en el
mercado secundario, y en consecuencia el tiempo por transcurrir hasta el siguiente
pago de cupdén no es un afio neto. Este certificado comprende un cupon de pago
anual (el 1 de junio de cada afo). El certificado posee un cupo6n de 5% vy lo redimira
el 1 de junio de 2005. Un operador desea fijar el precio del certificado el 5 de mayo
de 2001. Los rendimientos de rescate quincenales son de 5% y por lo tanto esta es
la tasa usada en la funcion de descuento. Se aplica la formula que se sefala a

continuacion:

5 5 105

P = + + ...
1+05)2Z " (1+05)1+2 (1+05)4+2

El primer periodo es la cantidad de tiempo que hay hasta el pago del primer cupon,
dividida por el nimero de dias en el periodo del cupén. El segundo periodo es el que

sigue a ese primero, etc.

Se trata del precio sucio, es decir, de la cantidad que puede esperarse que el
inversionista pague. Para derivar el precio limpio (el precio cotizado) habra que

sustraer la cantidad que representa al interés acrecentado.
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Ejemplo 3

Se emite un certificado a 3 afios con un cupén de 10% anual. ¢Qué precio tendria
que pagar a la emision por $100 nominales si se deseara un retorno (es decir un

rendimiento) de 11%7?

Si el rendimiento requerido es mayor que el cupdn, el precio estara bajo par (y

viceversa).

10 10 110

P= + +
(1+011) (140112 (1+0.11)"3

= $97.56

Ejemplo 4

Calcular el interés devengado al 27 de octubre de un certificado de $100 nominales
con un cupon de 7% anual, a pagarse el 1 de diciembre. Desde el periodo de cupén
previo han transcurrido 331 dias (es decir, en los cuales el interés se ha acumulado).

Si asumimos la convencion arriba citada para calcular el interés devengado:

Interés devengado = oo * 7 331 1 _ 6,34
nteres devengado = 100 x365 = .

Relacion entre precio y rendimiento

Existe una relacion directa entre el precio de un certificado bursétil y su rendimiento.
El precio es la cantidad que el inversor pagara por los flujos de efectivo; el
rendimiento es una medida del retorno de esos flujos de efectivo. En consecuencia,

el precio cambiara en direccion opuesta al cambio en el rendimiento requerido.

A medida que el rendimiento requerido se incrementa, el factor por el cual se
descuentan los flujos de efectivo también se incrementa, y por consiguiente el valor
presente del flujo de efectivo decrece. De modo que el precio decrece a medida que

el rendimiento se incrementa.
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Rendimientos y curvas de rendimiento

No es posible comparar el valor relativo de los certificados mediante la observacion
de sus precios, puesto que los diferentes vencimientos o cupones afectarian el
precio, de modo que un certificado de “precio inferior’ no necesariamente es un
mejor valor. En consecuencia, a fin de calcular el valor relativo, los inversores

comparan los rendimientos de los certificados bursétiles.

Los rendimientos generalmente se cotizan sobre una base anual, o que permite al

inversionista ver cual fue el retorno durante el periodo de un afio.

Para hacer una conversion a base semianual, se aplica la siguiente formula:

SA=(1+A-1)x2
A= (1+%)2 -1
2
Donde:
A = rendimiento anual
SA = rendimiento semianual

En términos generales, la formula aplicada para la conversion de un rendimiento de

periodo anual a otro rendimiento de periodo es:
Nueva tasa = (1+ A)¥" —1)xn

Donde:
n = Es el nuevo periodo

Rendimiento uniforme
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Esta es la medida mas simple del rendimiento (conocido como rendimiento corriente,
rendimiento de interés, rendimiento de ingreso o rendimiento movil), se emplea la

siguiente formula:

Tasa-de-cupon

Precio-lim pio

Rendimiento- fijo= (%)x100

El resultado no considera el interés devengado; ni tampoco considera las ganancias
y pérdidas de capital (supone que los precios no cambiaran durante el periodo de

tenencia del certificado bursatil); ni reconoce el valor del dinero en el tiempo.

Por lo tanto, Unicamente puede usarse si se requiere ser razonable como medida del
valor cuando el plazo de vencimiento es muy largo (el ingreso del cupén sera el
dominante en el rendimiento o retorno total comparado con las ganancias o pérdidas

de capital).
Rendimiento simple

Este rendimiento considera la ganancia de capital y se devengan intereses de modo
lineal durante la vigencia del certificado bursétil. Sin embargo no incluye el interés
compuesto; ni toma en cuenta el interés devengado, puesto que usa el precio limpio

en el célculo.

La férmula empleada es la siguiente:

o ) (100 — precio lim pio) o
Rendimiento simple:[Tasa de cupdn+ x100]xprecio lim pio

Afos al vencimiento

Un certificado bursétil en términos de flujo de efectivo, directamente comparable con
un instrumento de mercado de dinero. En este caso, se usan los célculos de
rendimiento de interés simple (no se necesita descontar a una tasa de interés

compuesta).
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Rendimiento al vencimiento (rendimiento de rescate o reembolso)

Un rendimiento de rescate o liberacién es aquella tasa de interés en que los valores
totales descontados de futuros pagos de ingreso y capital son iguales a su precio de

mercado.
La férmula empleada es la siguiente:

C C C c+R
P= + >+ 3ot -
1+y (I+y) @+y) d+y)

Donde:

P = Precio sucio

c = Cupon

n = Numero de periodos

y = Rendimiento de rescate

También es conocido como tasa de retorno interna o el rendimiento al vencimiento.
Cuando se cotiza el rendimiento de un certificado, normalmente es el rendimiento de
rescate el que se usa, puesto que todos los factores que contribuyen al retorno

pueden ser capturados en un solo numero.
Los certificados bursatiles en los mercados financieros

Una emision de certificados bursatiles representa la participacion individual de sus

tenedores en un crédito colectivo, constituido a cargo de la sociedad emisora.

Una emision de certificados bursatiles normalmente esta dividida en un cierto nimero
de titulos individuales. Es usual que el valor nominal de cada certificado, llamado el

principal, importe $100, $1,000, o alguno de sus multiplos.
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El interés ofrecido por los certificados puede ser pagado anualmente,
semestralmente, o con alguna otra frecuencia. La cotizacién del precio de los
certificados usualmente se expresa como un porcentaje de su valor nominal, de tal
forma que los inversionistas pueden comprar o vender certificados que se cotizan en
el mercado a 106 %2, en $1,062.50. Igualmente, los certificados cotizados a 108,

pueden ser comprados o vendidos en $1,080.
Precios e intereses de los certificados bursatiles

Cuando una entidad hace una emision de deuda, el precio que los inversionistas
estan dispuestos a pagar por este tipo de instrumentos financieros depende de tres

factores principales:

e El valor nominal de los certificados, que es equivalente a su valor de
vencimiento.
e Elinterés periodico ofrecido por la emision.

e Latasa de interés prevaleciente en el mercado.

Tanto el valor nominal de los certificados, como la tasa de interés ofrecida,
usualmente aparecen impresos en el cuerpo de los propios titulos, en donde la tasa
de interés periodica es expresada como un porcentaje del valor nominal del
certificado. También es frecuente que el interés se exprese en cupones que forman
parte integral de los titulos. La tasa de interés del mercado es influida por una gran
variedad de factores, incluyendo la apreciacion de los inversionistas sobre las

condiciones econdémicas actuales y sus expectativas futuras.

Cuando la tasa de interés contratada es igual a la tasa de interés en el mercado, los
certificados pueden ser vendidos por el equivalente a su valor nominal. Si la tasa del
mercado es mayor a la tasa contratada, los certificados se venderan con descuento,
lo que significa que seran colocados a un precio inferior al de su valor nominal. Esto
se debe a que los inversionistas no estan dispuestos a pagar el valor nominal de una

emision que promete pagar una tasa de interés inferior a la vigente en el mercado.
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El descuento representa el monto requerido para compensar al inversionista por el
diferencial entre la tasa del mercado y la tasa contratada. Por contraste, si la tasa de
mercado es menor que la tasa ofrecida, los certificados se venderan con una prima,
pagandose por ellos una cantidad superior a la de su valor nominal. En este caso,
los inversionistas estan dispuestos a pagar una cantidad mayor a la del valor nominal

de los certificados, debido a que la tasa contratada es superior a la tasa del mercado.
Valor presente de los certificados bursétiles

El valor nominal de los certificados y los intereses peridodicos, representan el efectivo
gue recibiran sus compradores en el futuro. Un inversionista determina cuanto debe
pagar por los certificados, considerando la magnitud de la tasa de interés del

mercado en el calculo del valor presente del efectivo que recibira en una fecha futura.

El concepto del «valor presente» se fundamenta en la consideracion del valor del
dinero en el tiempo. El valor del dinero en efectivo que se recibira en alguna fecha
futura es inferior al valor de la misma cantidad que sea poseida hoy. No resulta dificil
comprender que es mejor tener el dia de hoy $100, que tenerlos dentro de uno, dos o
cinco afos. Si hoy se tienen $100, existe la posibilidad de invertirlos a un plazo
mayor de un afio. Por ejemplo, si los $100 que se tienen hoy, pueden ser invertidos
para obtener un rendimiento del 10% anual, transcurrido un afio se habran convertido
en $110. Por lo tanto, es posible concebir a los $100 disponibles el dia de hoy, como

el valor presente de los $110 que seran recibidos dentro de un afio.

El concepto del valor presente puede representarse graficamente a continuacion, con
la linea de tiempo en la que se ejemplifica una inversién a cinco afios por la que se

espera obtener un rendimiento del 12% anual:
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Presente Futuro
$100 n=5 t=12% $176.23
- Valor presente de $176.23 ----¢---
periodo 1 periodo2 periodo3 periodo4 periodo 5
® | | | | | > .
I | | | | Tiempo
No ni N, N3 Ng Ns

Vinculado al concepto del valor presente, coexiste el concepto del valor futuro. En el
ejemplo anterior se ha asumido una tasa de interés del 12%, por lo tanto, la cantidad
de $176.23 que se recibira dentro de cinco afios, equivale al valor que hoy tienen los
$100, por lo que también es posible afirmar que el importe de $176.23 es el valor

futuro de $100, dicho concepto se representa a continuacion:

Presente Futuro
$100 n=5 t=12% $176.23
---------- » Valor futuro de $100.00 ---------,

periodo 1 i periodo 2 I periodo 3 i periodos 4I periodo 5 I
®
No f!l nI2 n|3 nz! I45

Tanto el concepto del valor presente, como el del valor fututo, se relacionan con el

> Tiempo

tema el interés compuesto.

El valor presente de una emisién de certificados bursatiles, es el valor que hoy tiene
el importe que se recibird en la fecha de vencimiento de la emision. Por ejemplo
asumiendo que dentro de un afio se recibiran $10,000 del valor nominal de un
certificado, y que la tasa de interés en el mercado es 10%, el valor presente del
certificado de $10,000 seria:

$10,000
— =$9,090.91
1.10

Si la fecha de vencimiento es en dos afios, y la tasa de interés compuesto al final del

primer afio también es del 10%, el valor presente de $10,000 seria:
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$9,090.91 = $8,264.46
1.10
Uno de los métodos que facilita el calculo del valor presente de una emision de
certificados, es el que hace uso de una tabla precalculada de valores presentes. Los
valores presentes mostrados en una tabla de $1, pueden ser usados como factores
para determinar el valor presente de cualquier cantidad que sera recibida después de
un cierto numero de afios en el futuro. Al multiplicar el valor nominal de los
certificados, por el factor que se encuentre en la tabla, se puede determinar el valor

presente de los certificados.

En la tabla de valores presentes ejemplificada a continuacién, las columnas
representan el numero de periodos de la inversion, y las filas indican las diferentes
tasas de interés. En la tabla referida se puede encontrar que el valor presente de $1
gue se recibira dentro de 2 afios, con una tasa de interés del 10% anual es .82645;
este factor, multiplicado por el valor nominal de un certificado de $1,000, arroja un

resultado de $826.45, cantidad que representa el valor presente de dicho certificado.

Tabla de Valores Presentes
VALOR PRESENTE DE $1.00

Ph= F
Interés compuesto anualmente
1+ 19"

PERIODOS (n)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

5.0% 0.95238 | 0.90703 | 0.86384 | 0.82270 | 0.78353 | 0.74622 | 0.71068 | 0.67684 | 0.64461 | 0.61391

6.0% 0.94340 | 0.89000 | 0.83962 | 0.79209 | 0.74726 | 0.70496 | 0.66506 | 0.62741 | 0.59190 | 0.55839

o

L N 7.0% 0.93458 | 0.87344 | 0.81630 | 0.76290 | 0.71299 | 0.66634 | 0.62275 | 0.58201 | 0.54393 | 0.50835
A V) 8.0% 0.92593 | 0.85734 | 0.79383 | 0.73503 | 0.68058 | 0.63017 | 0.58349 | 0.54027 | 0.50025 | 0.46319
< LW 9.0% 0.91743 | 0.84168 | 0.77218 | 0.70843 | 0.64993 | 0.59627 | 0.54703 | 0.50187 | 0.46043 | 0.42241
(7)) % 10.0% | 0.90909 | 0.82645 | 0.75131 | 0.68301 | 0.62092 | 0.56447 | 0.51316 | 0.46651 | 0.42410 | 0.38554
< j—| 11.0% | 0.90090 | 0.81162 | 0.73119 | 0.65873 | 0.59345 | 0.53464 | 0.48166 | 0.43393 | 0.39092 | 0.35218
= 2| 12.0% | 0.89286 | 0.79719 | 0.71178 | 0.63552 | 0.56743 | 0.50663 | 0.45235 | 0.40388 | 0.36061 | 0.32197

13.0% | 0.88496 | 0.78315 | 0.69305 | 0.61332 | 0.54276 | 0.48032 | 0.42506 | 0.37616 | 0.33288 | 0.29459

14.0% | 0.87719 | 0.76947 | 0.67497 | 0.59208 | 0.51937 | 0.45559 | 0.39964 | 0.35056 | 0.30751 | 0.26974
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Determinacion del precio de los certificados

El valor presente de los intereses periddicos de una emision de deuda, es el valor
que tienen el dia de hoy, todos los intereses que seran recibidos al final de cada

periodo.

A la serie de pagos de efectivo del mismo tamafio, realizados en intervalos fijos de
tiempo, se le llama anualidad. El valor presente de una anualidad es la suma de los
valores presentes de cada uno de los pagos que la constituyen. Por ejemplo, si se
considera un certificados de $10,000 con vencimiento en dos afios, paga intereses a
una tasa del 12% anual. El valor presente de los dos pagos de intereses de $1,200,
$10,000 x 12% cada afo, es $2,028.06. Este resultado puede ser determinado

utilizando la tabla de valores presentes que se presenta a continuacion:

Valor presente de $1,200 en 2 afios al 12% de
interés compuesto anualmente:

$1,200 x 0.79719 (factor del valor presente de

$1, por dos periodos al 12%) $ 95663

$1,200 x 0.89286 (factor del valor presente de 107143

$1, por un periodo al 12%) L
Total del valor presente de los intereses $2,028.06

Cuando los pagos periédicos son iguales, calculo puede ser simplificado y en lugar
de utilizar las tablas de valores presentes como la que aparece anteriormente, se
utilizan otras tablas calculadas especialmente para anualidades. Una de estas tablas
es la mostrada a continuacion, en las cifras de la tabla representan el valor presente

de $1, pagado o recibido al final de cada periodo, para varias tasas de interés:

Valor presente de una anualidad ordinaria de $1.00

PA:A[ 1- (A+t)n ]

t
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PERIODOS (n)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

5.0% 0.95238 | 1.85941 | 2.72325 | 3.72325 | 4.32948 | 5.07569 | 5.78637 | 6.46321 | 7.10782 | 7.72173

6.0% 0.94340 | 1.83339 | 2.67301 | 3.46511 | 4.21236 | 4.91732 | 5.58238 | 6.20979 | 6.80169 | 7.36009

7.0% 0.93458 | 1.80802 | 2.62432 | 3.38721 | 4.10020 | 4.76654 | 5.38929 | 5.97130 | 6.51523 | 7.02358

8.0% 0.92593 | 1.78326 | 2.57710 | 3.31213 | 3.99271| | 4.62288 | 5.20637 | 5.74664 | 6.24689 | 6.71008

9.0% 0.91743 | 1.75911 | 2.53129 | 3.23972 | 3.88965 | 4.48592 | 5.03295 | 5.53482 | 5.99525 | 6.41766

10.0% | 0.90909 | 1.73554 | 2.48685 | 3.16987 | 3.79079 | 4.35526 | 4.86842 | 5.33493 | 5.75902 | 6.14457

11.0% | 0.90090 | 1.71252 | 2.44371 | 3.10245 | 3.69590 | 4.23054 | 4.71220 | 5.14612 | 5.53705 | 5.88923

12.0% | 0.89286 | 1.69005 | 2.40183 | 3.03735 | 3.60478 | 4.11141 | 4.56376 | 4.96764 | 5.32825 | 5.65022

TASA DE INTERES %

13.0% | 0.88496 | 1.66810 | 2.33115 | 3.97447 | 3.51723 | 3.99755 | 4.42261 | 4.79877 | 5.13166 | 5.42624

14.0% | 0.87719 | 1.64666 | 2.32163 | 2.91371 | 3.43308 | 3.88867 | 4.28830 | 4.63886 | 4.94637 | 5.21612

En el caso del ejemplo, el valor presente de $1,200, que seran recibidos al final de
cada uno de los dos proximos afios, a una tasa de interés compuesto del 12% por
periodo, es igual a $1,200 multiplicado por el factor 1.69005 que puede ser localizado
en la tabla, en la interseccién de la columna de 2 periodos, con la fila de intereses del
12%.

$1,200x1.69005= $2,028.06
Como se puede observar, este importe es igual al calculado previamente.

Por lo tanto, el importe que los inversionistas estan dispuestos a pagar por un
certificado, es igual a la suma del valor presente de su importe nhominal, mas los
pagos periddicos de intereses, calculados aplicando la tasa de interés prevaleciente
en el mercado. Asumiendo que la tasa de interés en el mercado es del 10%, el
calculo del valor presente de un certificado con valor nominal de $10,000, que ofrece

pagar 12% de intereses, puede hacerse como sigue:

Valor presente del valor nominal de $10,000 en 2
afios al 10% de interés compuesto anualmente:

$10,000 x 0.82645 (factor del valor presente de

$1, por dos periodos al 10%) $8,264.50

Valor presente de dos pagos anuales de intereses
Sobre $10,000 al 10% de interés compuesto
anualmente:

$1,200 x 1.73554 (factor del valor presente de 2082.65
una anualidad $1, por 2 periodos al 10%) o
Total del valor presente de los intereses $10,347.15
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De la misma manera que las tablas de valores presentes de anualidades simplifican
los calculos del valor presente de las series de pagos iguales, el calculo del precio de
los certificados puede abreviarse utilizando los factores que aparecen en las tablas

construidas para este fin.

En el caso del ejemplo, el valor presente del certificado, que equivale a su precio de
mercado, puede calcularse localizando en la tabla el factor correspondiente a dos
periodos para una tasa de mercado del 10%.

Precios de certificados con Tasa Nominal del 12%

Valuacioén de certificados con valor nominal de $100

Tasa de Interés Nominal: 12.00 Interés de compuesto anualmente.
PERIODOS PARA EL VENCIMIENTO
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

5.0% 106.66667 113.01587 119.06274 124.82165 130.30634 135.52984 140.50461 145.24249 149.75475 154.04214
X 6.0% 105.66038 111.00036 116.03807 120.79063 125.27418 129.50395 133.49429 137.25876 140.81015 144.16052
m 7.0% 104.67290 109.04009 113.12158 116.93606 120.50099 123.83270 126.94645 129.85649 132.57616 135.11791
5 8.0% 103.70370 107.13306 110.30839 113.24851 115.97084 118.49152 120.82548 122.98656 124.98755 126.84033
E 9.0% 102.75229 105.27733 107.59388 109.71916 111.66895 113.45776 115.09886 116.60446 117.98574 119.25297
o 10.0% 101.81818 103.47107 104.97370 106.33973 107.58157 108.71052 109.73684 110.66985 111.51805 112.28913
[a) 11.0% 100.90090 101.71252 102.44371 103.10245 103.69590 104.23054 104.71220 105.14612 105.53705 105.88923
g 12.0% 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000
'<_( 13.0% 99.11504 98.33190 97.63885 97.02553 96.48277 96.00245 95.57739 95.20123 94.86834 94.57376

14.0% 98.24561 96.70668 95.35674 94.17258 93.13384 92.22266 91.423339 90.72227 90.10726 89.56777

Debido a que los factores de la tabla ejemplificada se refieren a certificados cuyo
valor nominal es $100, el factor debe dividirse entre 100 antes de hacer la
multiplicacion por el importe del valor nominal del certificado cuyo precio se quiere

determinar:

$10,000 x 1.0347107 = $ 10,347.11

El resultado es igual a la cifra calculada previamente, excepto por el redondeo de los
centavos, que aunque en este caso es irrelevante, debe atribuirse a los factores
mostrados en la tabla, que por razones de espacio se presenta redondeando sus

importes reales.
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En el ejemplo ilustrado se asumio que el interés es compuesto anualmente, sin
embargo, existen ocasiones en las que el interés puede ser compuesto con una
frecuencia diferente a la de un afio. En tales casos, debe hacerse la conversion
correspondiente y se puede continuar haciendo uso de las mismas tablas. Por
ejemplo, 10% durante dos afios, con interés compuesto semestralmente, equivaldria
al 5% para 4 periodos: 10% por afio dividido entre 2 periodos semestrales; y 2 afios
multiplicado por 2 periodos semestrales. Igualmente, 12% por 3 afios de interés
compuesto semestralmente, equivaldria al 6% por 6 periodos: 12% entre 2, y 3 afios

por 2 periodos semestrales.

Aunque el procedimiento planteado es suficiente para encontrar la solucion de
problemas en los que el interés se capitaliza con frecuencias diferentes a la de un
afo, la existencia de tablas especializadas hacen la tarea todavia mas sencilla. La
siguiente tabla es similar a la anteriormente ejemplificada, excepto por la
capitalizacion de los intereses, que ahora es semestral en lugar de anual, y la tasa de

interés nominal, que ahora es 10% en lugar de 12%.
Precios de Certificados con Tasa Nominal del 10%

Valuacioén de certificados con valor nominal de $100
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Tasa de Interés Nominal: 10.00 Interés compuesto semestralmente
PERIODOS PARA EL VENCIMIENTO
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

5.0% 104.81856 109.40494 113.77031 117.92534 121.88016 125.64441 129.22728 132.63751 135.88341 138.97291
xR 6.0% 103.82694 107.43420 110.83438 114.03938 117.06041 119.90801 122.59215 125.12220 127.50703 129.75495
& 7.0% 102.84954 105.50962 107.99283 110.31093 112.47491 114.49500 116.38078 118.14118 119.78452 121.31860
5 8.0% 101.88609 103.62990 105.24214 106.73274 108.11090 109.38507 110.56312 111.65230 112.65930 113.59033
E 9.0% 100.93633 101.79376 102.57894 103.29794 103.95636 104.55929 105.11141 105.61701 106.08000 106.50397
o 10.0% 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000
a 11.0% 99.07684 98.24742 97.50223 96.83272 96.23119 95.69074 95.20518 94.76892 94.37696 94.02481
5, 12.0% 98.16661 96.53489 95.08268 93.79021 92.63991 91.61616 90.70502 89.89410 89.17240 88.52008
|<£ 13.0% 97.26906 94.86130 92.73848 90.86687 89.21675 87.76191 86.47924 85.34835 84.35130 83.47224

14.0% 96.38396 93.22558 90.46692 88.05740 85.95284 84.11463 82.50906 81.10670 79.88183 78.81197

Tablas
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Durante muchos afos, las tablas representaron el medio mas préactico para el calculo
de valores relacionados con la teoria del interés compuesto. Asi como existen tablas
para calcular el valor presente de cantidades individuales o de anualidades también
las hay para calcular el valor futuro. Normalmente se requieren varias paginas para
mostrar los multiples valores que pueden tener tanto las tasas de interés como los

periodos.

Las tablas para la valuacion de certificados requieren cuando menos de una pagina
para mostrar los factores referidos a cada posible valor de la tasa de interés nominal.
Sin embargo, es normal que se requiera un niamero mayor de paginas, toda vez que
el espacio de una sola hoja es insuficiente para dar cabida a todas las columnas que
se necesitarian para mostrar los factores correspondientes al extenso nimero de

periodos que una emisién de certificados puede durar.

Las tablas son un medio uatil para la simplificacion de los célculos de interés
compuesto, sin embargo, las calculadoras electrénicas y las hojas de célculo, han
permitido la construccion de modelos que facilitan los célculos requeridos,
produciendo resultados instantaneos para cualquier valor que se quiera asignar a las

variables integrantes de las formulas empleadas.
Andlisis de los registros contables de los certificados bursatiles

La forma mas comun de un pasivo a largo plazo es una emisiébn de deuda,
generalmente constituido por un titulo o certificado burséatil, usualmente negociable,
gue representa una suma prestada, o exigible por algun otro concepto, a la persona

o entidad que lo emitié.

Los certificados bursatiles son instrumentos financieros que se utilizan para captar
parte de los recursos requeridos para el funcionamiento de las empresas. Esto tiene
un costo, por lo que la empresa que hace una emision de certificados, se
compromete a pagar a los poseedores de los certificados, en una fecha futura, una

suma especifica de efectivo mas una tasa de interés establecida.

123



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

Los certificados bursatiles pueden ser vendidos al publico en general, o pueden ser
negociados directamente en alguna institucion financiera. Un certificado bursatil
puede definirse como la promesa formal de pago de una cantidad especifica de
efectivo, en una fecha futura precisamente determinada, méas el pago periédico de

intereses sobre el principal, a una tasa especifica por periodo.

Los poseedores de los certificados bursatiles son acreedores de la compaiiia
emisora, y sus derechos de exigibilidad sobre los activos de la compafia estan por

encima de los que corresponden a los propietarios.

Como los acreedores y los poseedores del pasivo a largo plazo de una entidad, no
pueden ejercitar control sobre ella y tampoco tienen voz ni voto en su administracion,
sin embargo, cuando una entidad viola las condiciones contractuales del adeudo, los
acreedores pueden ejercitar accion legal en contra de los administradores de la

entidad.

Los acreedores tampoco tienen derecho a participar de las utilidades de la entidad,
recibiendo en su lugar un rendimiento fijo. Debido a que los instrumentos de deuda
tienen una fecha de vencimiento especifica, en caso de liquidacion (fin de la vida de
la entidad) los derechos de los acreedores tienen prioridad por encima de los
derechos de los accionistas o propietarios. Sin embargo, dependiendo de la
naturaleza de cada pasivo, puede haber diferencias en la prioridad de los derechos

de los distintos acreedores de la entidad.

El registro contable de una emision de deuda fundamentalmente implica el
reconocimiento de la deuda contraida con los adquirentes de los certificados y el
registro de la cantidad de efectivo recibida a cambio. Dependiendo de las
caracteristicas de la emision, existen algunas variaciones que deben considerarse y

cuyos detalles principales se revisaran a continuacion.
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Colocacién ala par

Una emision de certificados puede ser vendida en un precio equivalente al de su
valor nominal, cuando esto sucede, se dice que los certificados fueron vendidos a la

par.

Para ejemplificar los asientos de diario de una emision de certificados de deuda, se
asume que el 1° de enero del afio 1, una entidad emite certificados a cinco afnos por
la cantidad de $100,000, con una tasa del 10% y pago de intereses semestrales de
$5,000. Al momento de la emision, la tasa de interés en el mercado también es del
10%. Debido a que la tasa ofrecida es igual a la tasa de mercado, los certificados se
venderan en un precio equivalente a su valor nominal, por lo tanto, el precio de los

certificados seria igual a la suma de las dos cantidades siguientes:

El valor presente del valor nominal de $100,000 que ser& pagado en cinco afios. El
valor presente de 10 pagos semestrales de $5,000 cada uno. Una de las formas que
se puede utilizar para calcular el precio de los certificados se presenta a

continuacion:

Valor presente del valor nominal de $100,000 en 5 afios
al 10% anual, de interés compuesto semestralmente:

$100,000 x 0.61391 (factor del valor presente de $61.391
$1, por 10 periodos al 5%) '
Valor presente de 10 pagos semestrales por $5,000 al
10% anual, de intereses compuesto semestralmente:

$5,000 x 7.72173 (valor presente de una anualidad 38.609
ordinaria de $1, por 10 periodos al 5%) '
Precio de certificados $100,000

Debido a que el interés es capitalizado semestralmente, se utilizo el factor de las
tablas correspondientes a una tasa del 5% pero en diez periodos, equivalentes a los
5 afios de duracién de la emisidn por 2 semestres de cada afio. El mismo resultado
puede ser obtenido directamente, buscando el factor correspondiente a 5 periodos y

10% en las tablas antes detalladas.
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El siguiente asiento de diario permite registrar los recursos obtenidos por la emision

de los certificados y la deuda correspondiente:

Fecha Cuentas Debe Haber
Afo 1 | Cajay bancos 100,000
Ene 1 Certificados por pagar 100,000

Después de la emision de los certificados, cada semestre se haran pagos de

intereses por $5,000. El primer pago se registraria como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber
Afio 1 Intereses sobre certificados 4,310
Jun 30 | IVA trasladado 690

Caja y bancos 5,000

En la fecha de vencimiento de la emisién, el pago del principal por $100,000 debera

registrarse de la siguiente manera:

Fecha Cuentas Debe Haber
Afo 5 | Certificados por pagar 100,000
Dic 31 Caja y bancos 100,000

Colocaciéon con descuento

Es frecuente que los certificados sean vendidos a un precio por debajo de su valor

nominal, diciendo entonces que fueron vendidos con descuento.

Cuando la tasa de interés vigente en el mercado es superior a la tasa de interés de la
emision, el precio de colocacion de los certificados debe ser inferior a su valor
nominal, por lo que se dice que se vende con descuento. Si la tasa en el mercado
esl4% y la tasa contratada es 12%, en una emision de $100,000 a cinco afos, con
capitalizacion semestral, el valor presente de los certificados se calcularia como

sigue:
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Valor presente del valor nominal de $100,000 en 5 afios al
14% anual, de interés compuesto semestralmente:

$100,000 x 0.50835 (factor del valor presente de $50.835
$1, por 10 periodos al 7%) '
Valor presente de 10 pagos semestrales por $6,000 al 14%

anual, de intereses compuesto semestralmente:

$6,000 x 7.02358 (valor presente de una anualidad de

$1, por 10 periodos al 7%) 42 141

$92,976

Total del valor presente de los certificados

Los dos valores presentes que compone el total son menores a los mismos valores
del ejemplo anterior. Esto es debido a que la tasa de interés en el mercado era del
10% en el primer ejemplo, en tanto que en este ejemplo es del 14%. EIl valor
presente de un ingreso futuro siempre disminuye cuando la tasa de interés utilizada

para calcular el valor presente se aumenta.

100,000 x 0.92976= $92,976

Puede advertirse que el factor fue dividido entre 100 debido a que la tabla contiene
factores referidos a certificados con valor nominal de $100, por lo tanto, debe

hacerse la conversion correspondiente.

Precios de certificados con tasa nominal del 12% y capitalizacion semestral

Valuacién de certificados con valor nominal de $100

Tasa de Interés Nominal: 12.00 Interés compuesto semestralmente
PERIODOS PARA EL VENCIMIENTO
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

5.0% 106.74598 113.16691 119.27844 125.09548 130.63222 135.90218 140.91819 145.69251 150.23677 154.56207
X 6.0% 105.74041 111.15130 116.25157 121.05908 125.59061 129.86201 133.88822 137.68331 141.26054 144.63242
& 7.0% 104.74924 109.18270 113.32138 117.18489 120.79151 124.15834 127.30130 130.23529 132.97420 135.53101
5 8.0% 103.77219 107.25979 110.48427 113.46549 116.22179 118.77015 121.12625 123.30459 125.31859 127.18065
E 9.0% 102.80900 105.38129 107.73681 109.89383 111.86908 113.67787 115.33424 116.85102 118.23999 119.51190
o 10.0% 101.85941 103.54595 105.07569 106.46321 107.72173 108.86325 109.89864 110.83777 111.68959 112.46221
a 11.0% 100.92316 101.75258 102.49777 103.16728 103.76881 104.30926 104.79482 105.23108 105.62304 104 97519
5, 12.0% 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000 100.00000
|<£ 13.0% 99.08969 98.28710 97.57949 96.95562 96.40558 95.92064 95.49308 95.11612 94.78377 94.49075

14.0% 98.19198 96.61279 95.23346 94.02870 92.97642 92.05731 91.25453 90.55335 89.94091 89.40599
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El asiento de diario requerido para el registro de la emision de $100,000 con

descuento, se presenta a continuacion:

Fecha Cuentas Debe Haber
Ene 1 Caja y bancos 92,976
Descuento en certificados por pagar 7,024
Certificados por pagar 100,000

El descuento de $7,024 puede considerarse como el importe requerido para
compensar a los inversionistas por el diferencial de una tasa de interés que esta por
debajo de la tasa de mercado. El descuento también puede considerarse como el
mecanismo que utiliza el mercado para ajustar la tasa de interés ofrecida por una
emision de deuda, y asi equiparla con la tasa de mercado mas alta. Bajo esta misma
l6gica, los principios de contabilidad generalmente aceptados requieren que el
descuento se amortice como un gasto financiero a través del tiempo de vigencia de

la emision.
Colocacién con prima

Los certificados bursétiles pueden ser vendidos a un precio mayor al de su valor

nominal, en cuyo caso se dice que fueron vendidos con prima.

Si la tasa de interés en el mercado es del 10% y la tasa contraida es 12%, una
emision de $100,000 de certificados bursatiles a 5 afios se venderia como prima. El

valor presente de tal emision se puede calcular como sigue:

128



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

TABLA 6 Determinacion del valor presente de una emision (ejemplo)

Valor presente del valor nominal de $100,000 en 5 afios al 10% de interés
compuesto semestralmente:

$61,391
$100,000 x 0.61391 (factor del valor presente de $1 por 10 periodos al 5%)

Valor presente de 10 pagos semestrales por $6,000 al 10% de interés
compuesto semestralmente:

$6,000 x 7.72173 (valor presente de una anualidad de $1 por 10 periodos al 46.330
5%) '

Total del valor presente de los certificados bursatiles $107,721

El mismo resultado puede ser obtenido buscando el factor correspondiente en la
tabla de valuacion de certificados.

El registro contable requerido para la emision es:

Fecha Cuentas Debe Haber
Enero 1 | Bancos 107,722
Prima en certificados por pagar 100,000
Certificados por pagar 7,722

La venta de una emision de certificados, con prima o con descuento, se da cuando la
tasa de interés prevaleciente en el mercado es diferente de la tasa nominal ofrecida
por los certificados. Por ejemplo, si la tasa prevaleciente en el mercado es de 5 %2 %
para los certificados que tienen una clasificacion de riesgo similar a los que se quiere
colocar, es logico que los inversionistas no estén dispuestos a pagar el valor nominal
de una emision que ofrece el pago de intereses a una tasa del 5%; si se asume que
el valor nominal de la emision es de $1,000, los inversionistas participantes tendrian
derecho a $50 de intereses cada periodo. Los $50 de intereses representan
aproximadamente 5 ¥2 % de $909, tasa equivalente a la que se puede obtener en el
mercado, por lo tanto, los inversionistas Unicamente estarian dispuestos a pagar

$909. La emision se venderia entonces con un descuento de $91.
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En el contexto sefialado, los términos «prima» y «descuento» no deben interpretarse
como «bueno» y «malo», ya que solo se utilizan para describir el signo algebraico de
la diferencia entre la tasa de interés nominal ofrecida por el instrumento de deuda, y

la tasa prevaleciente en el mercado al momento de la emision de los titulos.

Existen casos en que la tasa de interés nominal se fija intencionalmente en un nivel
inferior al de la tasa del mercado, bajo la hipétesis de que la oferta de una emision
con «descuento» resultard mas atractiva para los inversionistas, sin embargo, esto

sélo tiene un valor psicolégico.

La venta de las emisiones de certificados bursatiles estan a cargo de una institucién
financiera especializada, misma que cobra una cantidad especifica de honorarios por
los servicios que presta; sin embargo, contablemente, la compafia debe registrar las

operaciones que efectua.

Desde el punto de vista contable, la determinacién del monto de la prima o el
descuento de la emisién, se basa en la cantidad de efectivo que la compafia emisora
recibe después de deducir los honorarios pagados en la colocacion, y no solo en el
precio al que los certificados son vendidos al publico inversionista. Adicionalmente a
los honorarios, la compafiia emisora también incurre en gastos legales, gastos de
impresion de los titulos, y otros gastos asociados con la colocacion de la emision.
Todos estos gastos deben ser considerados en la determinacion del importe neto de
la prima o el descuento, aungque en algunos casos hay quienes prefieren registrarlos
por separado en una cuenta de activo, como un cargo de aplicacion deferida, que se

amortiza durante la vida de la emision.
Amortizacion de primas y descuentos

Por cada pago periddico de intereses que se entrega a los tenedores de titulos de
una emisién de certificados, se debe registrar un asiento de diario para la
contabilizacion de los intereses devengados y pagados, al mismo tiempo debe

amortizarse la porcion de la prima o del descuento asociados con la emision.
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El efecto combinado de estos asientos sobre los resultados del periodo representa la
tasa de interés que corresponde a la deuda vigente, y no pretende reflejar el importe
efectivamente pagado a los tenedores de los certificados. La tasa representativa del
costo financiero de una emision de certificados puede ser mayor o menor a la tasa de
interés nominal, dependiendo de que los certificados hayan sido vendidos con prima

0 con descuento.

La existencia de un descuento representa en realidad un incremento del gasto de
financiamiento por intereses, en tanto que la existencia de una prima representa una

disminucion.

Existen dos métodos que se pueden aplicar para amortizar el descuento o la prima
gue se originan por la colocacion de una emision de certificados a un precio diferente

al de su valor nominal:

1. El método de linea recta.

2. El método de la tasa efectiva de interés.

Con ambos métodos, el importe total de descuento o la prima es amortizado a lo

largo de la vida de la emision de los certificados.
Método de linea recta

Con el método de linea recta, el descuento es cargado, o la prima es abonada, en
partes iguales, a una cuenta de gastos usualmente denominada Intereses sobre

certificados, a traves del tiempo de vigencia de la emision.

El método de amortizacion de linea recta produce importes periddicos de
amortizaciéon de igual magnitud. La aplicacion de este método a las cifras del
ejemplo anterior, en el que los certificados fueron vendidos por $92,976, la
amortizacion periddica importaria $702 cada semestre, equivalente a la décima parte
del descuento de $7,024. Los gastos por intereses asociados con la emision de los
certificados, también seria igual cada semestre:
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$6,000.00 + $702= $6,702

El asiento de diario requerido para registrar el primer pago de intereses y la

amortizacion del descuento relativo se presenta a continuacion:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 Intereses sobre certificados 6,702
Descuento en certificados por Pagar 702
Caja y bancos 6,000

Los intereses pagados en efectivo suman $6,000, equivalentes al 12% anual de
$100,000 en un semestre. El abono de $702 a la cuenta de descuento en
certificados por pagar es igual a 1/10 de los $7,024 que deberan amortizarse en 5
afios, o 10 periodos semestrales. El gasto efectivo por intereses es la suma de los

dos importes.

En el ejemplo de la emision vendida en $107,722, por lo tanto, la contabilizacion del
pago semestral de intereses, y la amortizacion correspondiente a la prima tendrian la

forma siguiente:

Fecha | Cuentas Debe Haber
Jun 30 | Intereses sobre certificados 5,223
Prima en certificados por pagar 772
Caja y bancos 6,000

Método de la tasa efectiva de interés

Con el método de la tasa efectiva de interés, la prima o el descuento se amortizan de
tal forma que el gasto por intereses mantiene una correlacion constante con el valor
en libros de los titulos a pagar, a través de toda la vida de la emisién. Esta

correlacion es justamente la tasa efectiva de interés del financiamiento contratado.

En la siguiente tabla se ilustra la forma en que el descuento debera ser amortizado
usando los datos del ejemplo en el que los certificados se vendieron a un precio por

debajo de su valor nominal:
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AMORTIZACION DEL DESCUENTO

A B C D E
Intereses Intereses Amortizacion Descuento Saldo de la
Pagados Devengados del por Amortizar Emision
Periodos Descuento
12.00% 14.00% D-C 100,000.00
B-A -D
1 6,000.00 6,508.35 508.35 7,023.58 92,976.42
2 6,000.00 6,543.93 543.93 6,515.23 93, 484.77
3 6,000.00 6,582.01 582.01 5,971.30 94,028.70
4 6,000.00 6,622.75 622.75 5,389.29 94.610.71
5 6,000.00 6,666.34 666.34 4,766.54 95,233.46
6 6,000.00 6,712.99 712.19 4,100.20 95.899.80
7 6,000.00 6,762.90 762.90 3,387.21 96,612.79
8 6,000.00 6,816.30 816.30 2,624.32 97,375.68
9 6,000.00 6,873.44 873.44 1,808.02 98,191.98
10 6,000.00 6934.58 934.78 934.58 99,065.42
- 100,000.00
TOTALES 60,000.00 67,023.58 7,023.58

Se puede observar que el numero de periodos de amortizacion del descuento es
igual a los 10 pagos de intereses semestrales previstos para la emision. Al dividir las
cifras de intereses devengados que aparecen en la columna B, entre el saldo de la
emision al inicio de cada periodo en la columna E, se puede comprobar que siempre
se obtiene la misma cifra, la cual representa la tasa de interés efectiva. El uso de
este método de amortizacién permite un registro consistente el costo financiero del

crédito contratado.

El asiento de diario requerido para el primer pago de intereses se haria como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 Intereses sobre certificados 6,508
Descuento en certificados por pagar 508
Caja y bancos 6,000

El procedimiento de amortizacion de la prima de emision de un instrumento de deuda

es basicamente igual al aplicado par la amortizacién del descuento.
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Registro del costo de la emision de los certificados bursatiles

Los costos que se deben incurrir en la preparacion y venta de una emision de
certificados bursétiles pueden ser nimeros e importantes. Tales costos incluyen los
honorarios profesionales pagados a contadores y abogados, las comisiones de
colocacion, el disefio y la impresion de los titulos, los gastos de registro, promocion,
etc. Desde el punto de vista contable, todos estos costos deben ser tratados
colectivamente como un cargo de aplicacion diferida, en lugar de considerarlos como
un elemento integrante del descuento o la prima de la emisién. El costo total
incurrido en el proceso de cada emision de certificados, debe amortizarse a lo largo
del tiempo de vigencia de los certificados, debido a que se asume que lo gastado en
la emision contribuye a la generacién de beneficios futuros relacionados con lo

recursos obtenidos por la venta de los certificados.

Desde un punto de vista estrictamente tedrico, los costos de una emision de
certificados bursatiles debieran amortizarse utilizando el método de interés efectivo,
sin embargo, el método de linea recta es frecuentemente utilizado debido a que la

diferencia resultante no es significativa.

Por ejemplo en una emision de certificados bursatiles por $500,000 a 10 afios, que
ofrece pagar 9% anual de intereses, con capitalizacidon semestral, cuando la tasa de
mercado es 8%. Los costos de la emision ascienden a $2,000. Contablemente el

registro de la colocacién es como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber
Enero 1 | Bancos 531,976
Costo de la emision de certificados bursatiles 2,000
Certificados por pagar 500,000
Prima en certificados por pagar 33,976

Utilizando el método de linea recta, al final del primer semestre, el registro del pago
de intereses, de la amortizacién de la prima y de la amortizacion de los costos de

emision seria como sigue:
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Fecha Cuentas Debe Haber
Enero 1 | Intereses sobre certificados bursatiles 20,901
Prima en certificados burséatiles por pagar 1,699
Costo de emision de certificados bursatiles 100
Bancos 22,500

Certificados con cup6n cero

Es posible encontrar algunas emisiones de certificados que no pagan intereses y
Gnicamente ofrecen el pago de su valor nominal a la fecha de vencimiento. Debido
gue no existe el pago periodico de intereses, a estos instrumentos se les llama
certificados con cupdén cero, y normalmente se les vende con un descuento

relativamente grande.

Por ejemplo, una emision de certificados con cupén cero, por $100,000 a cinco afos,

con una tasa de mercado del 11%, se valuaria como sigue:

Valor presente del valor nominal de $100,000 en 5 afios al
11% de interés compuesto semestralmente:

$100,000 x 0.59345 (factor del valor presente de
$1, por 5 periodos al 11%)

$ 59,345

La contabilizacion de certificados con cupdén cero es similar a la usada para el
registro de una emision colocada con descuento que si paga intereses. El descuento
se amortiza a través del tiempo de vigencia de los certificados. El asiento de diario

correspondiente a la emision se presenta a continuacion:

Fecha | Cuentas Debe Haber
Ene 1 | Cajay bancos 59,345
Descuento en certificados por pagar 40,655
Certificados por pagar 100,000
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Redencién de certificados

Los términos del contrato de algunas emisiones de certificados establecen que
pueden ser redimidos, o retirados, antes de la fecha de su vencimiento, debiendo

pagarse por ellos un precio especifico mas una prima.

Aunque los certificados redimibles representan una proteccion para el emisor contra
posibles declinaciones importantes de las tasas de interés, desde el punto de vista
del inversionista, estos certificados son percibidos como instrumentos mas riesgosos,
debido a que pueden verse imposibilitados de sustituir los certificados redimidos, con

otros instrumentos que ofrezcan la misma cantidad de intereses.

Los certificados redimibles pueden ser recomprados por la entidad emisora, durante
el periodo al precio establecido en el contrato de la emisidbn. Normalmente, el precio
de redencion es superior al valor nominal de los certificados. Otra forma en la que
una entidad puede redimir sus certificados consiste en comprarlos directamente en

los mercados financieros.

La redencion de certificados generalmente se efectia pagando un precio diferente al
de su valor en libros. El valor en libros es igual a la suma del saldo de la cuenta de
certificados por pagar, menos la parte no amortizada del descuento, 0 en su caso,
mas la parte no amortizada de la prima. Si el precio pagado para la redencién es
menor al valor en libros, la diferencia debe registrarse como pérdida. Las pérdidasy
las ganancias resultantes de la redencidon de una emision de certificados se reportan
como una transaccion extraordinaria en el estado de resultados del ejercicio en el

gue se redimen los certificados.

Los certificados pueden ser retirados en su totalidad, o pueden ser retirados en
parcialidades a través de varios afios. En ambos casos, el retiro se registra
cargando certificados por pagar, menos la parte no amortizada del descuento, 0 en
su caso, mas la parte no amortizada de la prima. Si el precio pagado para la

redencién es menor al valor en libros, la diferencia debe registrarse como ganancia.
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Si el precio es mayor, la diferencia debe registrarse como pérdida. Las pérdidas y
las ganancias resultantes de la redencidén de una emision de certificados se reportan
como una transaccion extraordinaria en el estado de resultados del ejercicio en el

gue se redimen los certificados.

Los certificados pueden ser retirados en su totalidad, o pueden ser retirados en
parcialidades a través de varios afios. En ambos casos, el retiro se registra
cargando certificados por pagar y abonando caja y bancos. Por lo tanto, el registro

de los certificados redimidos representa una disminucién del pasivo.

En ocasiones, los certificados son retirados en la fecha de su vencimiento, con los
recursos asignados a un fondo especialmente creado para este propdsito, que se
forma con aportaciones periodicas a través de la vida de la emision. Este tipo de
fondos puede ser controlado por la compafiia emisora, o su control puede quedar a
cargo de un fideicomiso constituido bajo reglas contractuales especificas. En ambos
casos, los recursos acumulados en tales fondos usualmente aparecen en la seccion
de Inversiones que forma parte del activo que se presenta en el lado izquierdo del

balance general de la entidad emisora.

Cuando una entidad resuelve retirar una emision de certificados antes de la fecha
originalmente especificada para su vencimiento, en la fecha del retiro anticipado
existira una porcion del descuento o de la prima todavia pendiente de amortizar,
debido a que el calendario de amortizacién habria sido preparado atendiendo al
plazo originalmente convenido. Bajo el concepto de ingreso de todo incluido, los
saldos no amortizados de las primas o los descuentos deben cancelarse, y la pérdida
0 ganancia que resulte deberd mostrarse como una transaccion extraordinaria en el

estado de resultados del periodo.

Por ejemplo si se considera que el 30 de junio, una compafiia tiene una emision de
certificados vigente por $200,000, junto con la cual existe un descuento no
amortizado de $8,000.
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Asumiendo que la compafiia retira una cuarta parte de los titulos en circulacion, a un

precio de $46,000, el asiento de diario para registrar esta transaccion se haria como

sigue:
Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 | Certificados por pagar 50,000
Caja y bancos 46,000
Descuento en certificados por pagar 2,000
Ganancia extraordinaria en redencion de certificados 2,000

En el asiento anterior, Unicamente la porcion del descuento asociada con los
certificados redimidos es cancelada. La diferencia entre el saldo en libros de los
certificados retirados, $48,000 (50,000 — 2,000), y el precio pagado, $46,000, se

registra como una ganancia extraordinaria.

En caso de que la compafiia redimiera la totalidad de los certificados en la emision,

pagando $208,000 el 30 de junio, el asiento contable seria el siguiente:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 | Certificados por pagar 200,000
Pérdida extraordinaria en redencion de certificados 16,000
Caja y bancos 208,000
Descuento en certificados por pagar 8,000

Para muchas entidades resulta conveniente reservarse la opcion de redimir los
certificados de una emision antes de la fecha de su vencimiento. La redencion
anticipada se hace cuando las tasas de interés en el mercado disminuyen
significativamente después de que los certificados fueron colocados. En esta
situacion, la entidad emisora puede vender nuevos certificados a una tasa de interés
inferior, y utilizar los fondos obtenidos para redimir la emision original. De esta
manera se logra un ahorro en el pago de los intereses futuros. Este tipo de
operaciones exige una solucion, la entidad emisora puede vender nuevos certificados
a una tasa de interés inferior, y utilizar los fondos obtenidos para redimir la emisién

original. De esta manera se logra un ahorro en el pago de los intereses futuros.
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Este tipo de operaciones exige una solucion para el tratamiento contable de los
costos de emision retirada. Aunque el tratamiento mas ortodoxo es la cancelacion de
todos los costos de emision y de las porciones no amortizadas del descuento o la
prima de la emision retirada, también es aceptable que se les siga amortizando
durante el tiempo de vigencia que le restaba a la emision retirada. Lo que no es

aceptable es que se les amortice a lo largo de la vigencia de la nueva emision.
Casos especiales
1. Pago de intereses en fechas diferentes a las del periodo contable.

Es usual que la fecha para el pago de los intereses no coincida con la fecha de cierre
del periodo contable, por lo que en esta ultima fecha debe hacerse un asiento de
ajuste para registrar los intereses acumulados, y también la amortizacién

correspondiente a la porcion devengada de la prima o el descuento.

Por ejemplo, si se considera una emision de certificados colocada el 30 de
septiembre, que establece como fechas para pago de intereses: 31 de marzo y 30 de
septiembre. El valor nominal de la emision es de $500,000 a 10 afios, y ofrece pagar
9% anual de intereses capitalizados semestralmente, cuando la tasa de mercado es
8%. EIl costo de emision asciende a $2,000. El registro de la colocacion de los

certificados se habria hecho como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber
Sep 30 | Cajay bancos 531,976
Costo de emision de certificados 2,000
Certificados por pagar 500,000
Prima en certificados por pagar 33,976

Asumiendo que el afo fiscal termina el 31 de diciembre, los siguientes asientos de
ajuste seran requeridos al final del ejercicio, y en las fechas de pago de intereses del

afio siguiente:
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Ajuste el 31 de diciembre:

Fecha Cuentas Debe Haber
Dic 31 | Intereses sobre certificados 10,451
Prima en certificados por pagar 849
Intereses por pagar 11,250
Costo de emision de certificados 50

Pago semestral de intereses el 31 de marzo:

Fecha Cuentas Debe Haber
Mar 31 | Intereses sobre certificados 10,451
Intereses por pagar 11,250
Prima en certificados por pagar 849
Caja y bancos 22,500
Costo de emision de certificados 50

Pago semestral de intereses el 30 de septiembre:

Fecha Cuentas Debe Haber
Sep 30 | Intereses sobre certificados 20,901
Prima en certificados por pagar 1,699
Caja y bancos 22,500
Costo de emision de certificados 100
2. Colocacion de certificados entre fechas de pago de intereses.

Cuando los certificados son vendidos después de la fecha de la emision, que es la
fecha que indica el momento en que los intereses se empiezan a devengar, el
comprador debe pagar tanto el precio del bono, como los intereses acumulados a la
fecha de la transaccion. Esto se opera asi por razones de conveniencia practica. La
compafia emisora pagara a todos los tenedores de certificados, los intereses
devengados por el periodo completo a partir de la fecha de la emision, ademas de
qgue el comprador no puede tener derecho a los intereses devengados antes de la

fecha en que adquiere los certificados.
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Por ejemplo, si los certificados se venden a la par en $2,000, al 12%, cuatro meses
después de la fecha de emisidn, el comprador deberd pagar $80 adicionales,

cantidad equivalente a los intereses devengados en cuatro meses.

El siguiente asiento de diario serviria para registrar la transaccion ejemplificada:

Fecha Cuentas Debe Haber
Dic 31 | Intereses sobre certificados 120
Caja y bancos 120

En este ejemplo, si el pago de los intereses se hace semestralmente, el total de los
intereses pagados se cargara a la cuenta de gastos denominada intereses sobre
certificados, de tal forma que en esta cuenta se reflejara el gasto neto por intereses

del periodo. El siguiente pago de intereses se registraria como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber

Oct 31 | Cajay Bancos 2,080
Certificados por pagar 2,000
Intereses sobre certificados 80

Después de este asiento el saldo de la cuenta de gastos que reporta los intereses del
periodo ascendera a $40, cifra equivalente al costo financiero de los recursos

utilizados durante dos meses:
2,000x12+12x2=40

Compra, intereses y amortizacion

Los inversionistas pueden comprar los certificados directamente a la compaiiia
emisora o0 lo pueden hacer en un mercado organizado, por ejemplo la bolsa de
valores, institucion que también se encarga de la publicacion diaria de las

cotizaciones de posprecios de los certificados.
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Estas cotizaciones normalmente incluyen los siguientes datos: la tasa de interés, la
fecha de vencimiento, el volumen de ventas, y las cotizaciones alta, baja y de cierre,
para cada una de las emisiones intercambiadas en el dia. Los precios de los
certificados son cotizados como un porcentaje de su valor nominal. El precio de un
bono con valor nominal de $1,000 cotizado a 981/2, tiene un precio de $985, en tanto

que el precio de otro bono cotiza a 1061/4, es de $1,062.

Al igual que sucede con la adquisicion de otro tipo de activos, la medicion del costo
de una inversion en certificados, debe incluir todos los costos relacionados con su
compra. Por ejemplo, la compra de certificados en un mercado organizado requiere
el pago de una comisién al agente intermediario, comision que debe ser considerada

como parte del costo de la inversion.

Cuando los certificados se compran ente las fechas establecidas para el pago de
intereses, el comprador debe pagar al vendedor, los intereses acumulados desde la
ultima fecha en que se pagaron intereses, hasta la fecha de la compra. En el monto
de los intereses pagados es normalmente cargada a la cuenta de intereses ganados,
debido a que su importe serd compensado con lo que se reciba en la siguiente fecha
de pago de intereses. Por ejemplo, si se asume que un inversionista compra un
bono de $1,000 cotizado en 104, mas una comision de $8, e intereses acumulados

de $12; el inversionista registraria la transaccion como sigue:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 | Inversiones en certificados 1,000
Prima en inversion de certificados 48
Intereses ganados 12
Caja y bancos 1,060

Debido a que las inversiones en certificados muchas veces sélo son temporales,
algunas compaiiias prefieren no registrar en cuentas separadas las primas o los
descuentos, lo cual permite simplificar el registro de las amortizaciones periddicas,

afectando directamente la cuenta de inversion.
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Cuando se hace una inversion en certificados comprandolos a un precio diferente de
su valor nominal, y con la intencibn de conservarlos hasta la fecha de su
vencimiento, la prima o el descuento deben amortizarse a lo largo de la vida de la
emision. La amortizacion puede ser calculada utilizando el método de linea recta o el
de la tasa efectiva de interés. Aunque la amortizacion es usualmente registrada al
final de cada periodo contable, también puede hacerse cada vez que el interés es

recibido.

Para ilustrar el registro contable de una inversion en certificados que seran
conservados hasta su vencimiento, se asume que la compafia B invierte $250,000
en certificados de la compafiia A. Los certificados pagan una tasa de interés nominal
del 8%, y son comprados el 1° de octubre, cuando la tasa de mercado asciende al
10%. La fecha de vencimiento de la emision ocurrira en 5 afios y 9 meses. El costo
de la inversion importd $228,904.27, mas $5,000 de intereses acumulados desde

junio 30, fecha del dltimo pago anual de intereses:
250,000x.08+12x3 = 5,000

Los registros requeridos en los libros del inversionista durante el periodo contable

terminado el 31 de diciembre, se detallan a continuacion:

Compra de los certificados:

Fecha Cuentas Debe Haber
Oct 1 Inversiones en Certificados 250,000
Intereses Ganados 5,000
Descuento de inversion de certificados 21,096
Caja y Bancos 233,904

Aplicando el método de la tasa efectiva de interés, la amortizacién del descuento se

obtendria de la tabla de amortizacion presentada a continuacion:
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AMORTIZACION DEL DESCUENTO

(Tasa Efectiva de Interés)

A B C D E

Intereses Intereses Amortizacion Descuento Saldo de la

Cobrados Devengados del por Emision

Periodos Descuento Amortizar 250,000.00
8% 10% B-A D-C -D

21,095.73 228,904.27

1 15,000.00 17,167.82 2,167.82 18,927.91 231.072.09

2 20,000.00 23,107.21 3,107.21 15,820.70 234,179.30

3 20,000.00 23,417.93 3,417.93 12,402.77 237,597.23

4 20,000.00 23,759.72 3,759.72 8,643.04 241,356.96

5 20,000.00 24,135.70 4,135.70 4,507.35 245,492.65

6 20,000.00 24,549.27 4,507.35 - 250,000.00

TOTALES 115,000.00 136,137.64 21,095.73

Registro de los Intereses devengados y la amortizacién del descuento por el método

de tasa efectiva al final del ano:

Fecha Cuentas Debe Haber
Dic 31 Inversiones por cobrar 10,000
Descuento de inversion en certificados 2,168
Intereses ganados 12,168

El saldo acreedor de $7,168 en la cuenta de intereses ganados al final del primer
periodo, equivalente a la suma de $5,000 correspondientes a los intereses ganados
en tres meses, mas $2,168 de la porcion amortizada del descuento, que en el caso

del inversionista se reconoce como un ingreso.
Ventas de certificados

Es muy comdn que las inversiones en certificados sean vendidas antes de su
vencimiento. Cuando esto ocurre, el inversionista que vende, recibe el precio de
venta menos las comisiones y los gastos incurridos en la operacion, mas el interés
acumulado desde la ultima fecha en que se pagaron intereses. Junto con el registro
de la venta, se debe amortizar cualquier prima o descuento asociado con los
certificados vendidos. Cualquier pérdida o ganancia generada en la venta, debe

registrarse y reportarse en la seccion de otros ingresos del estado de resultados.
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Asumiendo que los certificados del ejemplo anterior son vendidos en $231,046, el 30
de junio del afio siguiente al de su adquisicion, el inversionista haria los siguientes

asientos contables:

Intereses cobrados y amortizacién del descuento hasta el 30 de junio:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 Caja y bancos 20,000
Descuento de inversion de certificados 3,107
Intereses por cobrar 10,000
Intereses ganados 13,107

Venta de los certificados:

Fecha Cuentas Debe Haber
Jun 30 Caja y bancos 231,046
Descuento de inversion de certificados 15,821
Pérdida en venta de certificados 3,133
Inversiones en certificados 250,000

Presentacion en el balance general

Hasta un afo antes de su vencimiento, los certificados por pagar se presentan en el
balance general dentro de la seccién de pasivos a largo plazo, cuando falta un afio o

menos para su vencimiento, se les clasifica como pasivos a corto plazo.

La descripcion utilizada para informar sobre las principales caracteristicas de una
emision de certificados, debe revelar el monto de los certificados, especificando su
valor nominal, numero de certificados en circulacion, derechos que otorgan a sus
poseedores, condiciones y manera en que los certificados han de ser amortizados,
garantias, vencimiento, tasa de interés, etc. En caso de certificados convertibles, se
debe informar claramente el tipo de conversion estipulada y la mecanica de
conversion, el monto de los certificados autorizados pendiente de emision también
debe reportarse, permitiendo asi la comparacion del total autorizado con el valor de

los bienes otorgados en garantia.

145



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

Cuando se tiene una emision de certificados vigente que sera sustituida por una
nueva, la porciébn con vencimiento a menos de un afio se debe presentar como
pasivo a largo plazo, toda vez que no se requerirdn activos circulantes para su
liquidacion. En el caso de emisiones seriales, en las que los certificados son
retirados en parcialidades, las porciones que se retiraran en el plazo de un afio o

menos tiempo, deben presentarse en la seccion del pasivo circulante.

Puede considerarse que el descuento o la prima asociados con una emision de
certificados, deben presentarse como un cargo diferido o un crédito diferido, segun
corresponda, es preferible que el descuento se presente en el balance general, como
una deduccion del valor nominal de los certificados por pagar, en tanto que la prima

debe adicionarse al mismo, reflejando asi el importe neto del pasivo.
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CAPITULO 4

Caso practico. Daimler México,
S.A.deC. V.

OBJETIVO: Presentar un caso de estudio que ejemplifique la forma en que
deben valuarse, revelarse y presentarse los certificados burséatiles, atendiendo
la normatividad correspondiente y empleando informacién publica de la
empresa Daimler México, S. A. de C. V.
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4.1 Daimler México, S. A.de C. V.

Daimler México, S. A. de C. V. (Daimler) es la empresa del Grupo Daimler cuyo
objetivo es concentrar las funciones corporativas para buscar eficiencias operativas y
financieras, consistencia en el cumplimiento de regulaciones nacionales e
internacionales y obtener beneficios al negociar con empresas o entidades externas
como un solo grupo. Concentra, dentro del Grupo, servicios legales, de tesoreria,

relaciones gubernamentales, comunicacién corporativa e impuestos y aduanas.®

Daimler nace en 2007 y se constituye como una sociedad controladora de las
acciones de las empresas del Grupo Daimler en México, al tener una participacion
como accionista mayoritario, sus oficinas se encuentran ubicadas en Av. Paseo de

los Tamarindos 90 Torre 1, piso 16 en Cuajimalpa, Distrito Federal.

Daimler es la empresa del Grupo Daimler cuyo objetivo es concentrar las funciones
corporativas para buscar eficiencias operativas y financieras, consistencia en el
cumplimiento de regulaciones nacionales e internacionales y obtener beneficios al

negociar con empresas o entidades externas como un solo grupo.

La estructura legal de Daimler y sus subsidiarias directas es como se describe en la

figura de la siguiente pagina.

'8 http://www.daimler.com.mx/NuestraEmpresa.aspx, consulta realizada el viernes 17 de septiembre
de 2010.
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FIGURA 1. Organigrama de Grupo Daimler

1. Daimler México
5A. deC.V.

ooos

2. Daimler Financial
Services, 5.A. de C.V.
S.0F.0M. ENE.

6. Daimler Vehiculos
Comerciales Mexico,
S.deR.L.de CV

99.0%

11. DATPRODCO Mexico
Sde RL deCV

9, Mercedes-Benz
Desarrolle
de Mereados,
S.DeRL.de C.V.

FUENTE: Sitio web oficial de Daimler

Daimler es una sociedad controlada indirectamente por Daimler AG. Sus acciones
no cotizan en ninguna bolsa de valores. Asimismo es una compaiiia controladora
cuyas subsidiarias significativas se dedican a las actividades sefaladas mas
adelante, por lo tanto, el Grupo tiene varias unidades de negocios, los cuales se

describen a continuacion:

1. Vehiculos comerciales. Dedicada a la importacién, ensamble, exportacion y
comercializacién en México de tractocamiones, camiones, autobuses y vans.
Las subsidiarias encargadas de desarrollar dicho negocio son: Daimler
Vehiculos Comerciales México, S. de R. L. de C. V. (DVC), Mercedes-Benz
Desarrollo de Mercados, S. de R. L. de C. V. (MBDM), Daimler
Tractocamiones, S. de R. L. de C. V. (DT) y Daiprodco México, S. de R. L. de
C. V. (DAP).

2. Servicios financieros. La unidad se dedica a prestar servicios financieros a
distribuidores y a clientes de toda la gama de productos que comercializa DVC
y Mercedes-Benz México, S. de R. L. de C. V. (MBM).
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Esta linea de negocios desarrolla sus actividades a través de las subsidiarias:
Daimler Financial Services México S. de R. L. de C. V. (DFSM) y Daimler
Financial Services, S. A.de C. V., S. O. F. 0. M, E. N. R. (SOFOM).

3. Automoviles. Dedicada a la importacion y comercializacion de automéviles de
las marcas Mercedes-Benz, Maybach y Smart.

4. Otros. Daimler Servicios Corporativos, S. de R. L. de C. V., se dedica a
prestar servicios administrativos al Grupo y Daimler Manufactura presta

servicios de personal a la Planta de Saltillo.

El capital social actual de Daimler es variable y esta representado por 51,000
acciones ordinarias, nominativas de la serie A y corresponden a la parte fija del
capital social y 284,655,333 acciones ordinarias nominativas de la serie B que
corresponden a la porcion variable del capital social y cada accion tiene un valor
nominal de $1.00

Los accionistas de Daimler son:

- Daimler Canada Investments Company, con 50,999 acciones de la serie Ay
284,655,333 acciones de la serie B representativas de aproximadamente mas
del 99% del capital social de Daimler.

- Daimler North America Corporation con una accion de la serie A

representativa de menos del 1% del capital social de Daimler.

Las acciones representativas del capital social de Daimler son acciones ordinarias y

otorgan a sus titulares los mismos derechos.

Daimler no ha decretado dividendos en los Ultimos tres ejercicios; no existen
restricciones que limiten a la compafiia en el pago de dividendos o0 que puedan

limitar su capacidad de pago futura.
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Asi, al 31 de diciembre de 2009, Daimler no ha pagado dividendos en efectivo a
pesar de haber contado con capacidad de pago de los mismos; debido a que su
politica de dividendos consiste en que se paguen cuando su casa matriz (Daimler

AG) asi lo solicite y a esa fecha no lo ha requerido.

Por lo tanto, las utilidades netas anuales de Daimler que arroje el balance general
seran distribuidas en la forma y fechas que determine la asamblea general, con la
Unica excepcion de que el 5% de las utilidades netas se destinard a establecer o
incrementar el fondo de reserva legal hasta que dicho fondo sea equivalente al 20%

del capital social de Daimler.

Por su parte, respecto a la emision de deuda, el 30 de junio de 2009, Daimler obtuvo
la autorizacion de la CNBV, del Programa de certificados bursatiles para emitir

certificados bursatiles, bajo las siguientes caracteristicas:

TABLA 4 Caracteristicas del Programa de certificados bursatiles de Daimler México

Emisor Daimler México, S. A. de C. V.

Tipo de valor Certificados Bursatiles de corto y largo plazo
Monto total autorizado del | $6,000,000,000 o su equivalente en UDIs
programa

Valor nominal de los | $100.00

Certificados Bursatiles
Vigencia del Programa
Denominacién

1,825 dias, equivalente a 5 afios.

Los certificados bursatiles podran denominarse en pesos o0 en
UDIs y podran ser indizados al tipo de cambio para solventar
obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en
México.

El plazo de los certificados bursatiles ser4 determinado para
cada emisién. Seran de corto plazo con un plazo minimo de 1
dia y un plazo maximo de 365 dias y seran de largo plazo los
certificados que se emitan con un plazo minimo de 1 afo y
maximo de 30 afos.

Seran determinadas para cada emision.

Se llevara a cabo de la manera que se determine para cada
emision, pudiendo amortizarse mediante un solo pago al
vencimiento 0 mediante amortizaciones parciales
programadas.

Plazo

Fecha de emision y liquidacién
Amortizacion

Amortizacion

anticipada
voluntaria

Los certificados bursétiles podran contener disposiciones
relativas a su amortizacién anticipada voluntaria.

Amortizacion anticipada por
razones fiscales

Los certificados bursétiles contendran disposiciones relativas a
su amortizacion anticipada por ciertas razones fiscales.

Prelacion de los Certificados

Los certificados bursatiles constituyen obligaciones directas,
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Burséatiles

incondicionales, quirografarias y no subordinadas de Daimler y
tienen una prelacion de pago equivalente (pari passu) con sus
obligaciones de pago frente a todos los deméas acreedores
quirografarios del mismo con excepcion de aquellas
obligaciones de pago que tengan preferencia conforme a la
legislacion mexicana.

Tasa de interés o de

descuento

Los certificados bursatiles podran devengar intereses desde la
fecha de su emisién y en tanto no sean amortizados en su
totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los certificados
bursatiles podra ser fija o variable y el mecanismo para su
determinacion y calculo (incluyendo el primer pago de intereses
se fijara para cada emisién. Asimismo, podran emitirse
certificados bursatiles con una tasa de descuento.

Periodicidad de
intereses

pago de

Se establecera en cada emision.

Intereses moratorios

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses
moratorios en el caso de incumplimiento en el pago del
principal, segun se determine en cada emision.

Lugar y forma de pago del
principal e intereses

El principal, y en su caso, los intereses devengados respecto
de los certificados bursétiies se pagard el dia de su
vencimiento y en cada una de las fechas de pago de intereses
respectivamente, o en caso de cualquiera de dichas fechas no
sea un dia habil, en el dia habil inmediato siguiente, mediante
transferencia electronica, en el domicilio de S. D. Indeval
Institucion para el Depdésito de Valores, S. A. de C. V.

Garantia

Los certificados bursatiles cuentan con una garantia
irrevocable e incondicional de Daimler AG. (el Garante), una
sociedad constituida en la Republica Federal de Alemania.

Calificaciones

Las emisiones de corto plazo han recibido de:

Standar & Poor’s, S. A. de C. V., la calificacion de “mxA-1+" la
cual indica un fuerte grado de seguridad respecto del pago
oportuno de intereses y principal.

Fitch México, S. A. de C. V., la calificacién de F1+(mex) (alta
calidad crediticia).

Depositario

S. D. Indeval Institucion para el Depdésito de Valores, S. A.

Posibles adquirentes

Personas fisicas y morales cuando, en su caso, su régimen de
inversionista lo permita.

Intermediario colocador

Casa de Bolsa Santander, S. A. de C. V., Grupo Financiero
Santander.

Asi, Daimler es una sociedad anénima de capital variable y sus subsidiarias son
sociedades andnimas de capital variable, sociedades de responsabilidad limitada de
capital variable y sociedades financieras de objeto mdltiple, entidad no regulada y

todas estan sujetas a la legislacion mercantil en México.
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Por lo que respecta a la colocacion de certificados bursétiles inscritos en el RNV,
Daimler esta regulada por la LMV y la Circular Unica de Emisoras emitida por la
CNBV. Debido a que Daimler es emisor de valores registrados en el RNV, se

encuentra sujeto a la inspeccion y vigilancia de la CNBV.
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4.1.1 Emisiones de deuda de Daimler México, S. A. de C. V.

A continuacion se presentan las caracteristicas principales de las emisiones efectuadas por Daimler al 31 de diciembre de
2009:

TABLA 5. Emisiones efectuadas por Daimler durante 2009

Calificacion | Calificacion | V&/°Y nominal | Fecha de
Numero de . X . de los publicacién del| Fecha de la Tipo de Plazo de Fecha de Fecha de Fecha de
o Clave de pizarra Tipo de instrumento Importe otorgada por| Standar & i R o L . )
emision Fitch Poors certificados aviso de subasta subasta la emision emision vencimiento | liquidacién
bursatiles convocatoria
CORTO PLAZO
1 DAIMLER 00109 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 6/30/2009 7/1/2009 A descuento 28 dias 7/2/2009 7/30/2009 7/2/2009
2 DAIMLER 00209 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 F1+ mxA-1+ 100.00 7/7/2009 7/8/2009 A descuento 28 dias 7/9/2009 8/6/2009 7/9/2009
3 DAIMLER 00309 Certificados bursétiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 7/14/2009 7/15/2009 A descuento 28 dias 7/16/2009 8/13/2009 7/16/2009
4 DAIMLER 00409 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 7/21/2009 7/22/2009 A descuento 28 dias 7/23/2009 8/20/2009 7/23/2009
5 DAIMLER 00509 Certificados bursétiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 7/30/2009 7/30/2009 A descuento | 28 dias 7/30/2009 8/27/2009 7/30/2009
6 DAIMLER 00609 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 8/6/2009 8/6/2009 A descuento 28 dias 8/6/2009 9/3/2009 8/6/2009
7 DAIMLER 00709 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 8/13/2009 8/13/2009 A descuento 28 dias 8/13/2009 9/10/2009 8/13/2009
8 DAIMLER 00809 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 8/20/2009 8/20/2009 A descuento 28 dias 8/20/2009 9/17/2009 8/20/2009
9 DAIMLER 00909 Certificados bursétiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 8/27/2009 8/27/2009 A descuento 28 dias 8/27/2009 9/24/2009 8/27/2009
10 DAIMLER 01009 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00] Fl+ MxA-1+ 100.00 9/3/2009 9/3/2009 A descuento 28 dias 9/3/2009 10/1/2009 9/3/2009
11 DAIMLER 01109 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 F1+ mxA-1+ 100.00 9/10/2009 9/10/2009 A descuento 28 dias 9/10/2009 10/8/2009 9/10/2009
12 DAIMLER 01209 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 9/17/2009 9/17/2009 A descuento 28 dias 9/17/2009 10/15/2009 9/17/2009
13 DAIMLER 01309 Certificados bursatiles de corto plazo 300,000,000.00 F1+ mxA-1+ 100.00 9/24/2009 9/24/2009 A descuento 28 dias 9/24/2009 10/22/2009 9/24/2009
14 DAIMLER 01409 Certificados bursatiles de corto plazo 250,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 10/1/2009 10/1/2009 A descuento 28 dias 10/1/2009 10/29/2009 10/1/2009
15 DAIMLER 01509 Certificados bursétiles de corto plazo 50,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 10/1/2009 10/1/2009 A descuento 28 dias 10/1/2009 3/18/2009 10/1/2009
16 DAIMLER 01609 Certificados bursatiles de corto plazo 250,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 10/8/2009 10/8/2009 A descuento 28 dias 10/8/2009 11/5/2009 10/8/2009
17 DAIMLER 01709 Certificados bursatiles de corto plazo 50,000,000.00 F1+ MxA-1+ 100.00 10/8/2009 10/8/2009 A descuento | 182 dias 4/8/2009 10/8/2009 10/8/2009
18 DAIMLER 01809 Certificados bursatiles de corto plazo 200,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 10/15/2009 10/15/2009 | A descuento 28 dias 10/15/2009 11/12/2009 10/15/2009
19 DAIMLER 01909 Certificados bursétiles de corto plazo 100,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 10/15/2009 10/15/2009 | A descuento 91 dias 10/15/2009 1/14/2010 10/15/2009
20 DAIMLER 02009 Certificados bursétiles de corto plazo 200,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 10/22/2009 10/22/2009 | A descuento 28 dias 10/22/2009 11/19/2009 10/22/2009
21 DAIMLER 02109 Certificados bursatiles de corto plazo 150,000,000.00 Fl+ MxA-1+ 100.00 10/22/2009 10/22/2009 | A descuento 91 dias 10/22/2009 1/21/2010 10/22/2009
22 DAIMLER 02209 Certificados bursétiles de corto plazo 170,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 10/29/2009 10/29/2009 | A descuento | 28 dias 10/29/2009 11/26/2009 | 10/29/2009
23 DAIMLER 02309 Certificados bursatiles de corto plazo 150,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 10/29/2009 10/29/2009 | A descuento 91 dias 10/29/2009 1/28/2010 10/29/2009
24 DAIMLER 02409 Certificados bursatiles de corto plazo 200,000,000.00 Fl+ mxA-1+ 100.00 11/5/2009 11/5/2009 A descuento 28 dias 11/5/2009 12/3/2009 11/5/2009
25 DAIMLER 02509 Certificados bursatiles de corto plazo 150,000,000.00 F1+ mxA-1+ 100.00 11/5/2009 11/5/2009 A descuento 91 dias 11/5/2009 2/4/2010 11/5/2009
LARGO PLAZO
| 1 | DAIMLERO09 | Certificados bursétiles de largo plazo___ | 1,000,000,000.00 | Fi+ | mxA-1+ | 100.00 [ 10/1/2009 | 10/1/2009 | A'descuento | 728dias | 10/1/2009 | 9/29/2011 | 10/1/2009 |

FUENTE: Sitio web oficial de Daimler 17

7 hitp://www.daimler.com.mx/Documentos/Estados%20Financieros%20Consolidados%202009.pdf.pdf, consulta realizada el 17 de septiembre de
2010.
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Como puede observarse y de acuerdo con la nota 17 a los Estados Financieros

consolidados de 2009 de Daimler México, S. A. de C. V., (Ver Anexo 1) se tiene que:
(a) Deuda a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2009 la compafiia tiene suscritos varios certificados bursatiles,
con vencimiento menor a un afio, y tasas de interés que van desde 4.81% hasta

5.81% anual, los cuales se detallan a continuacion:

Tasa nominal Vencimiento Valor nominal Valor en libros

de interés de la emisién

4.81193% 14-01-10 $ 100,000,000 $ 99,813,000
5.15202% 21-01-10 150,000,000 149,549,000
5.18124% 28-01-10 150,000,000 149,396,000
5.18124% 04-02-10 25,000,000 24,874,000
5.22020% 11-02-10 300,000,000 298,173,000
5.21046% 18-02-10 200,000,000 198,582,000
5.20072% 25-02-10 170,000,000 168,625,000
5.50485% 18-03-10 30,000,000 29,647,000
5.34675% 04-03-10 200,000,000 198,129,000
5.81394% 08-04-10 50,000,000 49,209,000

$ 1,375,000,000 $ 1,365,997,000

(b) Deuda a largo plazo

Se trata de una emision de deuda por $1,000,000,000 con vencimiento al 29 de

septiembre de 2011. El valor razonable de la emision de largo plazo es de $992,978.

Las emisiones descritas en la nota 17 son las vigentes al 31 de diciembre de 2009 y
las sefaladas en la tabla de emisiones son las efectuadas por el periodo
comprendido del 29 de junio (fecha de autorizacion por la CNBV) al 31 de diciembre
de 2009.

Asimismo, en el reporte anual de 2009 de Daimler, publicado en la pagina de internet
de la BMV, se detallan los factores de riesgo relacionados con el negocio y operacion

de Daimer, como son:

155



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

a) Factores de riesgo relacionados con Daimler

- Daimler es una sociedad controladora y sus resultados dependen del
desempeiio de sus subsidiarias.

- Los niveles de apalancamiento de Daimler y las caracteristicas de sus
pasivos podrian resultar en una afectacion a su situacion financiera y su
capacidad de pagar los certificados bursatiles.

- La falta de financiamiento en términos favorables a Daimler podria
afectar sus resultados de operacion y situacion financiera.

- El comportamiento del mercado del transporte terrestre en México y en
los principales mercados de exportacion de Daimler podria afectar los
resultados de operacion y situacion financiera de la compafia.

- El incremento en la competencia en cada uno de los diversos negocios
podria afectar de manera negativa el negocio y resultados de operacion
de Daimler.

- La volatilidad en el precio y disponibilidad a nivel internacional de las
materias primas que componen los productos comercializados por
Daimler Vehiculos Comerciales y Mercedes-Benz y los insumos
utilizados para producirlos podria afectar los resultados operativos y
situacion financiera de Daimler.

- El comportamiento de la cartera crediticia de Daimler Financial Services
podria afectar de manera negativa los resultados de operacion y
situacion financiera de Daimler, asi como su capacidad de pagar los
certificados bursétiles.

- Los niveles de reservas crediticias de Daimler Financial Services puede
resultar insuficiente para hacer frente a posibles contingencias, lo que
podria afectar de manera negativa el negocio y resultados de operacion
de Daimler.

- La modificacién de la reglamentacion aplicable a las operaciones de
Daimler y sus subsidiarias podria afectar sus resultados operativos y

situacion financiera.
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- Daimler inici6 operaciones recientemente como resultado de
reestructura del grupo DaimlerChrysler, por lo que sus resultados
operativos y financieros a la fecha pueden no ser representativos de
sus resultados a largo plazo.

- Daimler AG (garante) puede tomar decisiones que afecten Ila

rentabilidad de Daimler y sus subsidiarias.

b) Factores relacionados con México y otros paises

- Situaciones econémicas adversas en México.

- Cambios en el valor del peso contra el délar.

- Altos niveles de inflacién y altas tasas de interés en México.

- Los acontecimientos en otros paises podrian afectar el precio de los

certificados bursétiles.

c) Factores relacionados con los certificados bursatiles

- Los tenedores de los certificados bursatiles no tendran prelacion alguna
en caso de concurso mercantil de Daimler lo que afectaria la posibilidad
de recuperacion de los tenedores.

- Los certificados bursatiles podrian tener un mercado limitado, lo que
afectaria la posibilidad de que los tenedores vendan sus certificados
bursatiles en el mercado.

- En el caso que los certificados burséatiles sean pagados con
anterioridad a su vencimiento, los tenedores podran no encontrar una
inversion equivalente.

- La calificacion crediticia de los certificados bursétiles puede estar sujeta

a revision.

d) Factores de riesgo relacionados con el garante y garantia
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Economia

La falta de una continua mejoria en las condiciones econdmicas
globales o una recaida o recesion de cualquiera de los principales
economias del mundo, podria tener efectos adversos importantes en el
negocio del garante y en los resultados de operacién y flujos de efectivo
futuros de Daimler AG.

Un nuevo declive en la demanda del consumidor y en las actividades
de inversion o un estancamiento prolongado en Europa Occidental, el
mercado mas importante para los productos del garante, podria afectar
adversa y significativamente a los negocios de Daimler AG.

La continuacibn o empeoramiento de la estrechez de los mercados
crediticios en los Estados Unidos de América (EEUU) podria resultar en
una nueva disminucion de la demanda de los productos de consumo e
inversion de capitales, lo que podria afectar las ventas de productos
automotrices del garante en EEUU vy potencialmente en otros
mercados, asi como la rentabilidad y flujos de efectivo del garante.

Una desaceleracion o reduccién econémica de las economias asiaticas
podria retrasar los planes de expansion del garante en los mercados
asiaticos e intensificar las presiones competitivas para Daimler AG.

Los resultados de operaciones y flujos de efectivo del garante podrian
verse adversamente afectados por los cambios politicos y algunas
regiones.

Las politicas comerciales proteccionistas podrian afectar negativamente

al negocio del garante en varios mercados.
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Industria y negocio

El exceso de capacidad y la intensa competencia de precios en la
industria automotriz crea una presion de precios y podria forzar
ulteriores reducciones de costos lo que podria afectar negativamente la
rentabilidad y flujos de efectivo de Daimler AG.

Un cambio permanente en la preferencia del consumidor podria limitar
la capacidad de Daimler AG para vender sus lineas de productos
tradicionales a los niveles actuales de volumen y afectar su rentabilidad
en general.

La rentabilidad futura del segmento de camiones depende en gran
parte de la implementacion exitosa de los planes de optimizacion y
retroalimentacion de negocios de las subsidiarias del Garante, Daimler
Trucks North America y Mitsubishi Fuso Truck and Bus Corporation.
Una nueva disminucion en las ventas de vehiculos combinada con una
disponibilidad limitada de créditos podria continuar poniendo en riesgo
la viabilidad del negocio de los concesionarios de Daimler AG.

La presion sobre proveedores automotrices a nivel mundial, el mayor
namero de proveedores que sufren problemas financieros o que estan
en quiebra, las insolvencias de los proveedores, las posibles
interrupciones en la cadena de suministro de Daimler AG, o un nuevo
incremento en los precios de los commodities podrian tener un impacto
negativo en la rentabilidad y flujos de efectivo del garante.

Los riesgos derivados de los negocios de arrendamiento financiero y de
financiamiento de ventas del garante podrian afectar negativamente
sus resultados de operacion y flujos de efectivo futuros.

La garantia de los certificados bursatiles se encuentra regulada por
leyes extranjeras y su ejecucion debe realizarse en tribunales
extranjeros.

Los estados financieros del garante han sido preparados con base en
las IFRS.
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Todos los factores de riesgo antes enunciados son dados a conocer en el Reporte
Anual, debido a que los tenedores de los certificados bursétiles emitidos por Daimler,
deben mantenerse informados acerca de los acontecimientos que pudieran afectar

su operacion y por ende los intereses de dichos tenedores.

Por su parte, como se ha sefialado con anterioridad, Daimler AG funge como garante
de Daimler; es decir, garantiza de manera irrevocable e incondicional a los tenedores
de los certificados bursatiles el pago oportuno en pesos mexicanos de las cantidades
correspondientes al monto principal, y a los intereses, en su caso, conforme al
Programa de certificados bursatiles de corto y largo plazo con caracter revolvente
hasta por un monto total de $6,000,000,000 o su equivalente en unidades de

inversion.

Asimismo, el objetivo y propdsito de la garantia es asegurar que bajo cualesquiera
circunstancias ya sea de hecho o derecho, e independientemente de la validez y
ejecutabilidad de las obligaciones de Daimler e independientemente de cualquier
otras causas, los tenedores reciban las cantidades pagaderas sobre los certificados
bursatiles como monto principal e intereses, en su caso, en las fechas establecidas

en los certificados bursatiles.

Ritch Mueller, S. C., emiti6 una opinidén legal respecto a la situaciéon de Daimler,
dirigida a la CNBV, en la que se indica que Daimler es una sociedad anénima de
capital variable, legalmente constituida conforme a la LGSM y sus estatutos sociales
le permiten suscribir los valores; el establecimiento del programa y la emision de
valores fueron validados por la asamblea general de accionistas; el personal de
Daimler destinado para esos fines, cuenta con las facultades suficientes para
suscribir los titulos y en el caso de realizarse operaciones por un importe superior a

EUA$75,000,000, uno de los firmante debera ser el director general de la compafiia,;
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4.2 Valuacién de certificados bursatiles a corto y largo plazo

De conformidad con el Prospecto Definitivo del Programa de Certificados Bursétiles
de corto y largo plazo con caréacter revolvente (el Prospecto) de Daimler, las
emisiones de certificados bursétiles de corto plazo podran realizarse bajo diversas

modalidades:

(@) Emisiones a rendimiento que pagan un interés a tasa variable.

(b) Emisiones a rendimiento que pagan un interés a tasa fija con un Unico
periodo de intereses.

(c) Emisiones a rendimiento que pagan un interés a tasa fija con varios
periodos de intereses.

(d) Emisiones indizadas al tipo de cambio a rendimiento que pagan un interés
a tasa fija.

(e) Emisiones indizadas al valor de las Unidades de Inversién a rendimiento
gue pagan un interés a tasa fija.

(f) Emisiones a descuento.

(g) Emisiones indizadas al tipo de cambio a descuento.
Calculo de intereses de los certificados bursatiles

Para determinar el monto de los intereses pagaderos en cada periodo respecto a los

certificados bursatiles, Daimler utiliza la siguiente férmula:

B
36,000

I =VN( xNDE)

Donde:

| = Interés bruto del periodo de intereses que corresponda.
VN = Valor nominal de los Certificados Burséatiles en circulacion.
TB = Tasa de interés bruto anual.

NDE = Numero de dias efectivamente transcurridos durante cada periodo.
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Una vez iniciado cada periodo de intereses, la tasa de interés bruto anual
determinada para dicho periodo no sufrira cambios durante el mismo. El
representante comun, 2 dias habiles antes de la fecha de pago de intereses que
corresponda, dara a conocer por escrito a la CNBV y a Indeval el importe del pago de
intereses a pagar. Asimismo, se dara a conocer a la BMV a més tardar con 2 dias
hébiles de anticipacion a la fecha de pago de intereses, el importe de los intereses
ordinarios a pagar, asi como la tasa de interés bruto anual aplicable al siguiente

periodo de intereses.

El interés que devengaran los certificados bursétiles se computan a partir de la fecha
de la emision y los célculos para determinar la tasa y el monto de los intereses
ordinarios a pagar deberan comprender los dias naturales efectivamente

transcurridos hasta la fecha de pago de los intereses.

Los intereses que devenguen los certificados bursatiles se liquidaran en la fecha de

vencimiento.

4.3 Presentacion y revelacion de certificados bursétiles en los Estados

Financieros

Los estados financieros analizados son los correspondientes a Daimler al 31 de
diciembre de 2009, publicados en las paginas de internet de la propia compafiia y de
la BMV.

A continuacién se describe la presentacion y revelacion de los certificados bursétiles

de Daimler de acuerdo con lo seflalado en la fuente antes citada.
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Presentacién

En el balance general en el pasivo circulante se presenta un rubro denominado
vencimientos circulantes de deuda a corto plazo por $1,375,000,000 y en el pasivo a
largo plazo se presenta el rubro denominado deuda a largo plazo, excluyendo
vencimientos circulantes por $1,000,000 y hacen referencia la nota 17 de los estados

financieros al 31 de diciembre de 2009.

A continuaciéon se presenta la parte del balance general en la que se hacen

referencia los certificados bursétiles:
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Pasivo y Capital Contable

2009 2008
Pasivo circulante:
Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura
(nota 6) $ 58,228 14,194
Vencimientos circulantes de:
Deuda a corto plazo (Nota 17) 1,375,000 -
Documentos por pagar a bancos garantizados por casa
matriz (nota 16) 6,001,101 9,975,470
Proveedores 149,637 491,585
Cuentas por pagar y pasivos acumulados 1,031,092 1,272,353
Provisiones (nota 15) 670,329 1,242,632
Impuesto a la utilidad - 1,236
Participacion de los trabajadores en la utilidad 718 122,107
Partes relacionadas (nota 9) 2,679,181 5,814,048
Ingresos diferidos (nota 3(v)) 58,724 112,829
Anticipos de clientes 27,923 90,701
Total pasivo circulante 12,051,933 19,137,155
Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura
(nota 6) 106,727 50,920
Deuda a largo plazo, excluyendo vencimientos circulantes (nota 17) 1,000,000 -
Documentos por pagar a largo plazo a bancos garantizados por casa
matriz (nota 16) 8,280,483 5,100,137
Pagos basados en acciones (nota 3(r)) 7,294
Beneficios a los empleados (nota 18) 116,221 105,353
Total del pasivo 21,562,658 24,393,565
Capital contable (nota 20):
Capital social 284,716 284,716
Prima en emision de acciones 4,168,344 4,168,344
Utilidad retenidas (déficit acumulado) 175,771 (462,736)
Efecto de valuacion de operaciones de cobertura (nota 6) (132,436) (46,153)
Efecto de conversion de compafiias subsidiarias (nota 3(c)) 262,004 809,448
Total del capital contable 4,758,399 4,753,619
Compromisos y pasivos contingentes (nota 21)
$ 26,321,057 29,147,184

Revelacién

En la Notas a los estados financieros de Daimler al 31 de diciembre de 2009, se

describe lo siguiente:
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Nota 2 Actividad y operaciones sobresalientes del Grupo, seccién
Operaciones sobresalientes, inciso (a) Emision de deuda a largo plazo.
En el mes de junio de 2009, DM obtuvo la autorizacion por parte de la CNBV,
para poder realizar indistintamente emisiones de instrumentos de deuda a
corto plazo, hasta por un monto de $6,000,000,000 o el equivalente en
unidades de inversion (UDIs) tomando como referencia el valor de éstas en

cada fecha de emision y durante un plazo de 5 afios.

DAG en su calidad de Garante, garantiza de manera irrevocable e
incondicional a cada uno de los tenedores de los certificados bursétiles
emitidos por la Compafia, el pago de las cantidades correspondientes al

monto principal y a los intereses, en su caso, de los certificados bursatiles.

Al amparo de la autorizacion mencionada, la Compafiia ha emitido durante el
ejercicio deuda (certificados bursatiles) por un total de $6,545,000,000
(revolventes) y $1,000,000,000 a corto y largo plazo, respectivamente; y al 31

de diciembre de 2009 la deuda vigente se revela en la nota 17.

Nota 2 Actividad y operaciones sobresalientes del Grupo, seccién
Operaciones sobresalientes, inciso (b) Obligacion de presentar
informacion financiera bajo IFRS. Durante el ejercicio de 2009, la CNBV
emitio una circular en la que se establece que las compafias emisoras estan
obligadas a presentar informacion financiera bajo Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF o IFRS por sus siglas en inglés) a partir del

primer trimestre de 2012.

Nota 17 Instrumentos financieros de deuda — papel comercial, inciso (a)
Deuda a corto plazo. Al 31 de diciembre de 2009 la Compafia tenia
suscritos varios Certificados Bursatiles, con vencimiento menor a un afio, y
tasas de interés que van desde 4.81% hasta 5.81% anual, los cuales se

detallan a continuacion:

165



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados bursatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

Tasa nominal Vencimiento Valor nominal Valor en libros
de interés de emisiéon
4.81193% 14-01-10 $ 100,000 $ 99,813
5.15202% 21-01-10 150,000 149,549
5.18124% 28-01-10 150,000 149,396
5.18124% 04-02-10 25,000 24,874
5.22020% 11-02-10 300,000 298,173
5.21046% 18-02-10 200,000 198,582
5.20072% 25-02-10 170,000 168,625
5.50485% 18-03-10 30,000 29,647
5.34675% 04-03-10 200,000 198,129
5.81394% 08-04-10 50,000 49,209
$ 1,375,000 $ 1,365,997

e Nota 17 Instrumentos financieros de deuda — papel comercial, inciso (b)
Deuda a largo plazo. Se trata de la emisién de deuda por $1,000,000,000
con vencimiento al 29 de septiembre de 2011. EI valor razonable de la

emision de certificados bursatiles a largo plazo es de $992,978.
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CONCLUSIONES

Debido a que las compaiiias realizan sus actividades en un entorno que cambia
constantemente, deben ser cada vez mas competitivas y contar con los medios y
recursos que les permitan operar eficientemente, tal es el caso de Daimler México, S.
A.de C. V.

Actualmente el financiamiento bursatil es una de las opciones que sirven de base
para atender las necesidades de financieras de las compafias, especificamente la

emision de certificados bursétiles de corto y largo plazo.

La presente investigacion es un marco de referencia para las compariias que realizan
operaciones de emision de certificados bursatiles, por lo que abordd temas relativos
de la compafia Daimler México, S. A. de C. V. (Daimler) durante el ejercicio de 2009,

con base en informacién publicada en las paginas de internet www.daimler.com.mx y

www.bmv.com.mx.

Esta investigacion brinda un apoyo en la determinacion de los elementos que se
deben analizar para valuar, revelar y presentar los certificados bursétiles a corto y
largo plazo, de conformidad con las NIFs y la LMV, ejemplificado a través de un

estudio de caso.

En el primer capitulo se indica que los certificados bursatiles son titulos de crédito
emitidos por el sector privado y entidades gubernamentales, pueden ser emitidos en
pesos o en unidades de inversién y para efectos de la investigacion la clasificacion
considerada es la relativa al plazo (corto y largo). Asimismo, se hace referencia a las
Normas de Informacion financiera y Boletines aplicables, tales como: NIF A-1
Estructura de las Normas de Informacion Financiera, NIF A-5 Elementos béasicos de
los Estados Financieros, NIF A-6 Reconocimiento y valuacion, NIF A-7 Presentacion
y revelacion, Boletin C-2 Instrumentos financieros, Boletin C-9 Pasivo, provisiones,
activos y pasivos contingentes y compromisos y Boletin C-12 Instrumentos

financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos.
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Por su parte, en el segundo capitulo se indica que el financiamiento bursatil permite a
las entidades ejecutar sus proyectos de inversion, lo que a su vez redunda en
mejoras y expansion, asi incrementar el potencial del negocio de las mismas, por lo
que una empresa se puede financiar a través de la emision de valores de deuda y/o

de capitales en el mercado de valores.

En el capitulo tercero, sefiala que los certificados bursétiles deben valuarse a su
valor razonable (valor presente), deben presentarse de acuerdo con su exigibilidad
en los Estados Financieros y en las notas a estos se debe revelar el numero de

certificados bursétiles emitidos, las fechas de vencimiento, las tasas de interés, etc.

Y el cuarto capitulo muestra a través del estudio de caso de la compafiia Daimler, la
forma en que deben valuarse, revelarse y presentarse los certificados bursatiles de
corto y largo plazo de conformidad con las NIFs y la LMV, al 31 de diciembre de
20009.

Después de desarrollar los capitulos antes citados, considero que es recomendable
que las compafias que se financien a través de la emision de certificados burséatiles;
debido a que e | financiamiento bursétil resulta mas atractivo que el financiamiento
bancario, ya que el costo de capital es mas bajo y en gran medida proyecta una
mayor estabilidad de la compafia que lo emplea, puesto que su informacion
financiera es publica. Es importante que el personal a cargo de estas operaciones,
lleve a cabo la correcta valuacion, presentacién y revelacion de los certificados

bursatiles a corto y largo plazo, de conformidad con las NIFs y la LMV.

Por lo tanto, esta investigacion resulta utl y puede ser empleada como referencia
para las personas que tienen la necesidad de controlar operaciones relacionadas con
el financiamiento bursétil; asi, toda vez que las compafiias cuenten con las
herramientas necesarias para reconocer sus operaciones de manera correcta,

lograran que sus cifras muestren la realidad de su situacién financiera.
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Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Con el Informe de los Auditores Independientes)
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Informe de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracién y a los Accionistas
Daimler México, S. A. de C. V.:

(Cifras en miles de pesos)

Hemos examinado los balances generales consolidados de Daimler México, S. A. de C. V. y 1
subsidiarias (la Compafifa) al 31 de diciembre de 2009 y 2008 y los estados consolidados de
resultados, de variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que les son relativos, por los
afios terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracién

de la Compafiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismos, con base

en nuestras auditorias.

Nuestros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas 2
en México, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes y de
que estin preparados de acuerdo con las Normas de Informacién Financiera mexicanas (NIF). La
auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras

y revelaciones en los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacién de las normas de
informacion financiera utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la administracién y

de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros
examenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinién.

Como se menciona en la nota 2(d) en el mes de marzo de 2009, con motivo de la separacion a nivel 3
mundial de los grupos Daimler AG y Chrysler Group LLC, se firmé un convenio global con el objeto

de finiquitar su relacion anterior de negocios, en el cual se incluian ciertas operaciones que
involucraban a diversas subsidiarias entre ellas a Daimler Vehiculos Comerciales México, S. de R. L.

de C. V. (DVCMex), subsidiaria de la Compafifa. El acuerdo final incluy6 diversos acuerdos entre los
grupos y finalmente DVCMex pagéd en 2009, la cantidad de $978,532 (aproximadamente 72 millones

de ddlares), concluyendo asi dicha operacién. Como resultado de lo anterior, la subsidiaria canceld
$224,286, atribuible al efecto del saldo en los impuestos y la participacién de los trabajadores en la
utilidad diferidos.

Como se menciona en la nota 2(g) con fecha 12 de enero de 2009, se incorporé a la operacién del 4
Grupo la compra, venta, importacién, exportacién y distribucién de autos de lujo con marcas como
Mercedes-Benz y smart, asi como cualquier clase de autopartes, refacciones y accesorios de las marcas
mencionadas, dando asi por terminado el contrato de subdistribucion que existia con una anterior parte
relacionada, en el cual Mercedes-Benz Meéxico, S. de R. L. de C. V. subsidiaria, operaba bajo un
esquema de subdistribucion.

(Continna)
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Como se menciona en la nota 19 a los estados financieros consolidados, durante 2008 como resultado 5
del inicio de operaciones en 2009 de Daimler Tractocamiones, S. de R.L. de C.V., subsidiaria, lo cual

le permitira ser uno de los principales proveedores de camiones pesados, tractocamiones y autobuses
para el mercado norteamericano, DVCMex decidié reducir en aproximadamente $124,000, la reserva

de valuacién de impuestos diferidos a la utilidad, por considerar, que los beneficios futuros atribuibles

a los activos diferidos, serdn realizados en el mediano plazo.

Como se menciona en la nota 2(e), como parte de un proceso de reorganizacion del Grupo, a partir del 6
lo. de enero de 2010, DVCMex transfirié la totalidad de sus empleados a su compaiiia subsidiaria
Daimler Manufactura, S. A.de C. V.

Como se describe en las notas 3(w) y 9 a los estados financieros consolidados, la Compafiia tiene una 7
concentracién importante de sus costos con partes relacionadas. Asimismo, como se menciona en la
nota 2(h), la compafifa matriz Daimler AG revisé precios de transferencia con el fin de lograr un
determinado retorno sobre ventas, generando un ingreso para efectos financieros de $609,780, el cual

se reconocié como parte del costo de ventas del gjercicio.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan §
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de Daimler México, S. A. de

C. V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2009 y 2008 y los resultados consolidados de sus
operaciones, las variaciones en su capital contable y los flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas, de conformidad con las Normas de Informacion Financiera mexicanas.

27 de abril de 2010,
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DAIMLER MEXICO, 5. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

Ral. G Tas £ 1idad

31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicangs)

Active Pasive y Capital Contable
2009 2008
Activo circulante; Pasivo circulante:
Efectivo y equivalentes 5 1,801,347 1,276,391 Instrumentos financieros derivados ¥ operaciones de cobertura
I fi i derivados v op i (nota &)
de cobertura (nota 6) 10,166 385,329 ‘Vencimientos circulantes de:
Cuentas por cobrar: Deuda a corto plazo (Nota 17)
Clientes, neto (nata 7) 337219 1361 Documentos por pagar a bancos garantizados por casa
Por operaciones de finangiamiento, neto (nota 8) 7,182,799 8,792,930 matriz (nota 16)
Arrendamiento, neto (nota 8) 289,004 341,469 Proveedores
Partes relacionadas, neto (nota 9) 218,559 321,881 Cuentas per pagar y pasivos acumulados
Otras cuentas por cobrar (nota 10) 1,002,759 1,302,103 Provisiones (nota 15)
Inventarios, neto (nota 11} 1,620,261 2,648,457 Impueste a la utilidad
Pagos anticipados 16,771 72,525 Participacién de los trabajadores en la utilidad
Partes relacionadas (nota 9)
Total del activo circulante 12,478 885 15,654,696 Ingresos diferidos (nota 3(v))
Anticipos de clientes
Cuentas por cobrar a large plaze por operaciones
de financiamiento (nota 8) 6,464,313 6,544,414 Total pasivo circulante
Cuentas por cobrar a largo plazo por | i derivados y operaci de
arrendamiento (nota §) 581,158 623,814 (nota 6)
Deudn a largo plazo, excl ' imi ireul {nota 17)
1 ién en acci de p asociada (nota 12) 59,498 61,959 Documentos por pagar a largo plazo a bancos garanlizados por casa
matriz (nota 16)
Inmuebles, maquinaria y equipo, neto {nota 13) 5,458,816 4,989,838 Pagos basados en acciones (nota 3(r))
Beneficios a los empleados (nota 18)
Vehiculos y equipo i neta (notas 14 y 3(1j) 768,807 772,123
Total del pasive
Bienes adjudicados y activos para reventa (nota 3(n)) 132,506 98,095
Capital contable (nota 20):
Empuesto a la utilided y participacidn de los trabajadores Capital social
en la utilidad, diferidos (nota 19) 362,068 393,557 Prima en emisién de acciones
Utilidad retenidas {déficit acumulado)
Otros activos, neto 15,006 B.G8Y Efecto de valuacidn de operaciones de cobertura (nota 6)
Efecto de in de bsidiarias (nota 3{c))
Total del capital contable
Compromisos y pasivos {nota 21)
3 26,321,057 29,147,184

Wer notas adjuntus a los estados financieros consolidados,
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2009 2008
58,228 14,194
1,375,000 =

6,001,101 9,975,470
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1,031,002 1,272,353
670,329 1,242,632

- 1,236

718 122,107
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116,221 105,353
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284,716 284,716
4,168,344 4,168,344
175,771 (462,736)
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262,004 509,448
4,758,399 4753619
26,321 057 29,147,184
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DAIMLER MEXICQ, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Consolidado
Afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

2009 2008
Ventas de vehiculos 3 8,636,667 14,134,941
Ingresos por manufactura (nota 9) 2,481,815 949,522
Ingresos por arrendamiento (nota 3(v})) 423614 226,518
Total de ingresos 11,542,056 15,310,981
Costo de ventas de vehiculos y manufactura (nota 9) 8,828,083 13,703,671
Depreciacién de vehiculos y equipo en arrendamiento 235,901 177,666
Total del costo 9,063,994 13,881,337
Utilidad bruta 2,478,102 1.429.644
Gastos:
Venta 639,672 546,214
Administracion 1.013,716 884,228
Estimacién preventiva para riesgos crediticios 326,677 (69,526)
Total de gastos 1,980,065 1,360,916
Utilidad de operacién 498,037 68,728
Otros (gastos) ingresos:
Participacion de los trabajadores en la utilidad (nota 18):
Sobre base legal (1,402) (108,540)
Diferida 515 336
Total de participacion de los rabaj en la utilidad (887) (108,204)
Otros ingresos (gastos), neto (nota 2(d)) 206,390 (333,584)
Otros ingresos (gastos), neto 205,503 (441,788)
Resultado de financiamiento:
Ingreso por intereses 1,452,595 1,770,587
Pago de intereses (1,310,313} (1,088.426)
Pérdida cn cambios, neta (14,848) (111,574)
Eftcto de valuacién de instrumentos financieros (nota 6) (178,599) 442 059
Resultado de financiamiento, neto (51,165) 1,012 646
Participacién en log ltados de op i6n de compafiia
asociada (nota 12) (1,072) 11,402
Partidas no ordinarias (nota 2(f)) 23,563 6,790
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 674,866 657,778
Impuesto a la utilidad (nota 19):
Sobre base fiscal (87,402) (436,500)
Diferido 51,043 359,039
Total de impuesto a Ia utilidad (36,359) (97.461)
Utilidad neta 5 638,507 560,317

Ver notas adjuntas a los estados financieros consolidados.
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DAIMLER MEXICO, 5. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Variaciones en el Capital Contable Consolidado
Afos tenminados ¢ 31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

Distribucién de Pasive Efecto
capital por exceso adicional de Resutado
e el valor de activos por Efecto conversibn por tenencia
Prima en transferidos entre a de valuacié de paii de activos no Total del
Capital emisidn de compahias bajo Utilidad ipleados de de op l ] monetarios capital
social acciones gontrol comin retenidas subsidiaria de cobertura {nata 3cj) de subsidiarias
Saldos al 31 de diciembre de 2007 § n7 4,168,344 (755.716) {177,620) (5,199} 1,230 - {89.717) 3,141,639
Aportacion de capital sovial (nota 20(a)) 284,399 - - - - - - 284,399
Reclasificacién del resultado por tenencia de activos
no monetarios - - - {89,717 - - - 39.117 -
Reclasificacidn de distibucién de capital por exceso en
el valor de los activos transferides entrs compafiias
bajo control comim (nota 2(i)) - - 755,716 (735,716) = = - = -
Efecto de conversién de subsidiarias (nota 3(c)) 809,448 809,448
Uilidad integral (nota 20(b)) 4 - z 560,317 5,190 (47,383) ¢ 518,133
Saldos al 31 de diciembre de 2008 284,716 4,168 344 - (462,736) - (46,153) 809,448 - 4,733,619
Efecto de conversidn de subsidiarias {nota 3(c)) (547,444} (547 444)
Utilidad integral (nota 20(b)) 638,507 (86,283) 552,224
Saldos al 31 de diciembre de 2009 5 284,716 4,168,244 - 175,771 - (132.436) 262,004 - 4,758,399

Ver notas adjuntas a los estados financieros consolidados.
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DAIMLER MEXICO, $.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
Afos terminados ¢l 31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos mexicanos)

2008 2008
Actividades de operacidn;
Utilidad antes de impuesto a la wilidad 5 674,866 657,778
Partidas relact las con actividades de i ion:
Efecto de valuacin de instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura 462,593 (367,297)
Depreciacidn GET 766 281,151
Utilidad en venta de inmuebles, maguinaria y equipo (3,184)
Efectos de i jadas no li 2461 11,402
Partidas relacionadas con actividades de i
Impuesto a la wiilidad 7,402 456,500
Intereses a cargo 142,283 189,028
Subiotal 2,054,187 1,228,562
Cuentas por cobrar a clientes 176,392 (201,867}
Cuentas por cobrar por operaciones de financiamiento 1,690,232 (4,460,23%)
Cuentas por cobrar por operaciones de arrendamiento 95,121 (59,054)
Cuentas por cobrar a paries relacionadas 189,172 75,786
Otras cuentas por cobrar 67914 (655,863)
Inventarios 1,028,196 739,341
Pagos anticipados 55,754 (20,531)
Bienes adjudicados y activos para reventa {34,411 (21,835)
Proveedores {334.654) 219,009
Provisiones (572,303) 251450
Pasivos acumulados (556,031) 664,065
Impuests a la utilidad pagado 75,064 (500,792)
Panicipacién de las utilidades al personal pagada (115.555) (133,036)
Cuentas por pagar a partes relacionadas (3.0 944) 4,005,164
Cambios en beneficios y provisiones a emplead 10,868 23,193
Ingresos diferidos (54,105 48,463
Anticipos de clientes (62,778} 79,003
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 711,118 739819
Actividades de inversidn:
Adquisiciones de inmuebles, maguinana y equipo, neto de bajas. (1,791,419} (3.421,914)
Recursos provenientes de ba venta de inmuebles, maguinaria y equipo 0,414
Incremento en otros activos no circulantes 13,002) (3,318)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (1,704,007) (3,425.230)
Efective a obtener ¢n actividades de financiamiento 858 (2,685413)
Actividades de lnanciamiento:
Entradas de efectivo por aumento de capital social = 284399
Emisién de certificados bursétiles (nota 2a) 7,545,000 -
Pagos de deuda bursatil (5,170,000} -
Flujo neto de prestamos obtenidos y pagos a bancos sin garantia especifica (857,156} 2,962,661
Flujos netos de efective de actividades de financiamicnto 1,517,844 3,247,060
Incremento neto de efectivo y equivalentes 524,956 561,647
Efectivo y equivalentes:
Al principio del afio 1,276,391 714,744
Al fin del afo 5 limlﬁ-ﬂ 1.276 291

Ver notas adjuntas a los estados financicros consolidados.
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DAIMLER MEXICO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2009 y 2008

(Miles de pesos)

(1) Autorizacion y bases de presentacion-

El 27 de abril de 2010, Simon Morgenstern, Director General y Linaldi Huerta, Gerente de
Contabilidad, autorizaron la emisién de los estados financieros consolidados adjuntos y sus
notas.

Los estados financieros consolidados adjuntos se prepararon de acuerdo con las Normas de
Informacién Financiera mexicanas (NIF) en vigor a la fecha del balance general.

(2) Actividad y operaciones sobresalientes del Grupo-
Actividad-

Daimler México, S. A. de C. V. (DM o la Compaiiia) es una subsidiaria de Daimler Canada
Investments Company que a su vez es subsidiaria indirecta de Daimler AG (DAG). DM es la
compaiiia controladora para las subsidiarias de DAG en México.

Como se menciona en la nota 21, DM y subsidiarias (el Grupo) se dedican al ensamble,
importacién y venta tanto en el mercado nacional como extranjero de camiones pesados y
autos de lujo, tractocamiones, autobuses, vanes y refacciones; asi como el otorgamiento de
planes de financiamiento y arrendamiento.

Operaciones sobresalientes-
(@) Emisién de deuda a largo plazo-

En el mes de junio de 2009, DM obtuvo la autorizacion por parte de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), para poder realizar indistintamente emisiones
de instrumentos de deuda a corto y largo plazo, hasta por un monto de $6,000,000 o el
equivalente en unidades de inversion (UDIs) tomando como referencia el valor de éstas
en cada fecha de emisién y durante un plazo de 5 afios.

DAG en su calidad de Garante, garantiza de manera irrevocable e incondicional a cada
uno de los tenedores de los certificados bursatiles emitidos por la Compafiia, el pago de

las cantidades correspondientes al monto principal y a los intereses, en su caso, de los
certificados bursétiles.

(Continta)
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Al amparo de la autorizacién mencionada, la Compaiiia ha emitido durante el gjercicio
deuda (certificados bursatiles) por un total de $6,545,000 (revolventes) y $1,000,000 a
corto y largo plazo, respectivamente; y al 31 de diciembre de 2009 la deuda vigente se
revela en la nota 17.

(b) Obligacion de presentar informacion financiera bajo IFRS-

Durante el ejercicio de 2009, la CNBV emiti6é una circular en la que se establece que
las compatfiias emisoras estén obligadas a presentar informaci6én financiera bajo Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF o IFRS por sus siglas en inglés) a
partir del primer trimestre de 2012.

(c) Obtencion de garantia por financiamiento-

Con fecha 31 de marzo de 2009, se celebré un contrato con DAG para garantizar el
importe total de los préstamos con instituciones bancarias.

(d) Convenio de separacion con Chrysler y operacion de comercio exterior-

Con base en un andlisis realizado por una compafifa afiliada de Daimler Vehiculos
Comerciales México, S. de R. L. de C. V. (DVCMex), subsidiaria de la Compaiiia, se
encontrd que algunos datos proporcionados por DVCMex y otras partes relacionadas,
relativos a unidades exportadas a Venezuela a través de DaimlerChrysler de Venezuela
LLC, eran incorrectos y como consecuencia de esto, algunos impuestos de importacion
se determinaron utilizando un arancel preferencial improcedente.

Derivado de lo anterior, durante 2008 y 2007, DVCMex registré una provisién de
$978,532 que comrespondia al importe que dicha subsidiaria estimé pagaria como
resultado de este asunto.

En el mes de marzo de 2009, con motivo de la separacién a nivel mundial de los grupos
Daimler y Chrysler se firmé un convenio de transaccion global con el objeto de
finiquitar su relacién anterior de negocios, en el cual se incluian ciertas operaciones que
involucraban a diversas subsidiarias. El acuerdo final incluyé reciprocas concesiones
entre los grupos y finalmente DVCMex pagé en el mes de noviembre de 2009, la
cantidad de $978,532 (72 millones de délares), concluyendo asi dicha operacién. Como
resultado de lo anterior DVCMex, canceld $224,286, atribuible al efecto del saldo en
los impuestos y la participacion de los trabajadores en la utilidad diferidos.

(Continiia)
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(e) Transferencia de empleados entre subsidiarias-

Como parte de un proceso de rcorganizacién, a partir del lo. de enero de 2010,
Daimler Manufactura, S. A. de C. V. (subsidiaria indirecta) sustituyé a DVCMex como
patrén de todos los empleados.

(i Arranque operacion de planta de tractocamiones-

A partir de marzo de 2009 inici6 la operacién de la nueva planta de tractocamiones de
la subsidiaria Daimler Tractocamiones, S. de R. L. de C. V., en la cual realiza el
ensamble de tractocamiones para su compafifa relacionada Daimler Trucks North
America LLC.

(g) Incorporacion del segmento Mercedes-Benz-

Con fecha 12 de enero de 2009, se incorporé a la operacion del Grupo y
especificamente en la subsidiaria Mercedes-Benz México, S. de R. L. de C. V.
(MBMex) la compra, venta, importacion, exportacién y distribucién de autos de lujo
con marcas como Mercedes-Benz y smart, asi como cualquier clase de autopartes,
refacciones y accesorios de las marcas mencionadas dando por terminado el contrato
de subdistribuciéon que existia con una anterior parte relacionada, en el cual la
Compaiiia operaba bajo un esquema de subdistribucién.

A continuacién se presenta informacién financiera condensada de la incorporacién de

dicho segmento al Grupo.

Inventario de autos § 587,630
Inventanio de partes, neto 137,521
Mobiliario y equipo 8,128
Equipo de transporte 27.242
Pasivos acumulados (35,035)
Afiliadas (725,486)

(Continta)
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A continuacién se presenta informacién financiera condensada proforma de los saldos
incorporados como resultado de la adquisicién del segmento de autos en conjunto con
los saldos de la Compafiia al 31 de diciembre de 2008.

Saldos
Proforma
Activo
Efectivo y equivalentes $ 59
Chrysler de México, S. A. de C. V. 45,570
Impuestos por recuperar 109,050
Inventatios, neto 725,151
Pagos anticipados 59.847
Activo circulante 939,677
Mobiliario y equipo, neto 35,370
Impuesto a la utilidad 87,294
Otros activos intangibles, neto 7.692
1,070,033
Pasivo
Pasivos acumulados 1,271
Provisiones 29,050
Partes relacionadas 570,870
Daimler AG 503,676
Chrysler de México (valor de compra de la
division Mercedes-Benz) _221.810
Pasivo circulante 1,326,677
Provision para pago de indemnizaciones 5.985
Total del pasivo 1,332,662
Patrimonio
Capital social 3
Déficit acumulado (34,295)
Activos intangibles adquiridos de compaiia
relacionada bajo control comin (228.337)
(262,629)
$ 1,070,033

(Continua)
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(h) Operacion de precios de transferencia-

Durante 2009 DAG revisé precios de transferencia con el fin de lograr un determinado
retorno sobre ventas, generando en MBMex un ingreso para efectos financieros de
$609,780, el cual se reconoci6 como parte del costo de ventas del gjercicio.

(i)  Reestructura del capital contable-

En asamblea de accionistas celebrada el 26 de diciembre de 2008, se acordé llevar a
cabo una reestructura de las cuentas de capital contable, en la cual se decidi6
reclasificar la cuenta denominada distribucién de capital por exceso en el valor de los
activos transferidos entre compafiias bajo eontrol comun al rubro de déficit acumulado,
asi como el efecto relativo a impuestos diferidos.

Resumen de las principales politicas contables-

La preparaci6n de los estados financieros consolidados requiere que la administracion efecttie
estimaciones y suposiciones que afectan los importes registrados de activos y pasivos y la
revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como
los importes registrados de ingresos y gastos durante ¢l ejercicio. Los rubros importantes
sujetos a estas estimaciones y suposiciones incluyen el valor en libros de los inmuebles,
maquinaria, equipo, asi como el de los vehiculos y equipo en arrendamiento operativo, bienes
adjudicados, las estimaciones de valuacién por cuentas por cobrar a clientes, asi como por
operaciones de arrendamiento financiero y financiamientos, inventarios, activos por
impuestos diferidos y la valvacion de los activos y pasivos relativos a los beneficios a
empleados. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones y suposiciones.

Para propésitos de revelacién en las notas a los estados financieros consolidados, cuando se
hace referencia a miles de pesos o “$”, se trata de pesos mexicanvs, y cuando se hace
referencia a délares, se trata de doélares de los Estados Unidos de América, y cuando se hace
referencia a Euros se tratan de la Comunidad Europea.

Las politicas contables significativas aplicadas en la preparacién de los estados financieros
consolidados son las que se mencionan en la siguiente en hoja.

(Continna)
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(a) Reconocimiento de los efectos de la inflacion-

Los estados financieros que se acompafian fueron preparados de conformidad con las
NIF en vigor a la fecha del balance general, los cuales incluyen el reconocimiento de
los efectos de la inflacién en la informacién financiera hasta el 31 de diciembre de 2007
con base en el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), emitido por ¢l Banco
de México. El porcentaje de inflacién acumulado de los tres ultimos ejercicios anuales,
incluyendo el que se indica, y los indices utilizados para reconocer la inflacién hasta
ese afio, se muestran a continuacion:

Inflacién
31 de diciembre de INPC Del ajio Acumulada
2009 138.541 3.57% 14.48%
2008 133.761 6.52% 14.99%
2007 125.564 3.75% 11.56%

(b) Bases de consolidacion-

Los estados financieros consolidados incluyen los de DM y los de sus subsidiarias en
las que posee mas del 50% del capital social y/o ejerce control. Los saldos y
operaciones importantes entre las compafiias del Grupo se han eliminado en la
preparacién de los estados financieros consolidados. La consolidacién se efectué con
base en los estados financieros auditados de las compafifas emisoras, los que se

prepararon de acuerdo con las NIF.
Las subsidiarias son las que se mencionan a continuacién:
Tenencia
accionaria
Daimler Vehiculos Comerciales México, S. de R. L. de C. V.

(DVCMex) 99.99%
Daimler Financial Services México, 8. de R. L. de C. V. (DFSM) 99.99%
Daimler Financial Services, S. A. de C. V. Sociedad Financiera de

Objeto Miiltiple, Entidad No Regulada (DFS SOFOMN) 99.99%
Daimler Tractocamiones, S. de R. L. de C. V_(DT) 99.99%
Mercedes-Benz México, S. de R. L. de C. V. (MBMex) 99.99%
Daimler Servicios Corporativos México, S. de R. L. de C. V.

(DSC) 99.95%
Daiprodco México, S. de R. L. de C. V. (DAIPRODCO) 99.99%

(Continta)
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(c) Conversion de estados financieros de operaciones extranjeras de subsidiarias-

A partir de 2008 en DVCMex y DT; y a partir de 2009 en MBMex, los estados
financieros de dichas subsidiarias antes de su consolidacién se convierten a la moneda
de informe, identificando inicialmente si la moneda funcional y la de registro de la
operacién son diferentes. Posteriormente se realiza la conversién de la moneda
funcional a la de informe, utilizando para ello, el tipo de cambio histérico o el tipo de
cambio de cierre del ejercicio y el indice de inflacion del pais de origen, dependiendo
de si la informacion proviene de un entorno econémico inflacionario.

Cabe sefialar que la moneda de registro y de reporte son diferentes a la moneda
funcional, por lo que fue utilizada una conversién como lo indica la NIF B-15
generando efectos en el capital contable consolidado por $(547,444) y $809,448 al 31
de diciembre de 2009 y 2008, respectivamente.

(d) Equivalentes de efectivo-

Los equivalentes de efectivo incluyen depdsitos en cuentas bancarias, monedas
extranjeras y otros similares de inmediata realizacién. A la fecha de los estados
financieros consolidados, los intereses ganados y las utilidades o pérdidas en valuacion
se incluyen en los resultados del ejercicio, como parte del resultado integral de
financiamiento.

(e) Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura de riesgos-

La Compaiiia reconoce todos los activos o pasivos que surgen de las operaciones con
instrumentos financieros derivados en el balance general a valor razonable,
independientemente del proposito de su tenencia o emisién. El valor razonable se
determina con base en precios de mercados reconocidos y cuando no cotizan en un
mercado, se determina con base en técnicas e insumos de valuacién, aceptadas en el
ambito financiero.

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no
califiquen con fines de cobertura contable, se reconocen en los resultados del ejercicio
dentro del resultado de financiamiento.

(Continta)
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Para protegerse de los riesgos derivados de las fluctuaciones en las tasas de interés y
tipos de cambios, la Compaififa utiliza selectivamente instrumentos financieros
derivados, tales como contratos “swap” de tasas de interés y contratos “forward”. Las
fluctuaciones de valor de los instrumentos financieros derivados, valuados a su valor
razonable, se reconocen en los resultados de operacion del ¢jercicio, netas de los costos
y gastos (ingresos) que provienen de los activos y pasivos cuyos riesgos se estdn
cubriendo.

Cuando los derivados son contratados con la finalidad de cubrir riesgos y cumplen con
todos los requisitos de cobertura, se documenta su designacién al inicio de la operacién
de cobertura, describiendo el objetivo, caracteristicas, reconocimiento contable y como
se llevard a cabo la medicion de la efectividad, aplicables a esa operacién. La politica
de la Compafiia es no realizar operaciones con carcter especulativo con instrumentos
financieros derivados.

Los derivados designados de cobertura reconocen los cambios en valuacién de acuerdo
al tipo de cobertura de que se trate: (1) cuando son de valor razonable, las fluctuaciones
tanto del derivado como de la partida cubierta se valian a valor razonable y se
reconocen en resultados; (2) cuando son de flujo de efectivo, la porcion efectiva se
reconoce temporalmente en la utilidad integral y se recicla a resultados cuando la
partida cubierta los afecta; la porcion inefectiva se reconoce de inmediato en resultados;
(3) cuando la cobertura es de una inversién en una subsidiaria extranjera, la porcion no
efectiva se reconoce en la utilidad integral como parte del ajuste acumulado por
conversion; la porcién no efectiva de la ganancia o pérdida del instrumento de
cobertura se reconoce en los resultados del periodo, si es un instrumento financiero
derivado y, si no lo es, se reconoce en la utilidad integral hasta que se enajene o
transfiera la inversién.

Cuenta por cobrar por operaciones de financiamiento-
Los saldos insolutos de los préstamos con garantia otorgados a su valor nominal e
intereses devengados se registran como cartera de crédito. Las cuentas por cobrar por

operaciones de financiamiento incluyen créditos para la adquisicién de vehiculos y
créditos a distribuidores de productos Freightliner, Sterling y Mercedes-Benz.

(Continia)
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(e) Estimacién para pérdidas crediticias-

El Grupo acumula una provision para pérdidas crediticias basandose en un analisis de
las cuentas de cobro dudoso. La provisién es cargada a los resultados y disminuida por
las aplicaciones, neta de recuperaciones. Para verificar el manejo adecuado de la
provisién, la administracién determina periédicamente con base en sus experiencias
previas de pérdidas en cuentas por cobrar, el valor estimado del colateral, asi como
estadisticas de morosidad y finalmente las condiciones econémicas actuales.

El Grupo considera principalmente los siguientes elementos para la determinacién de la
estimacion para pérdidas crediticias: (i) reservas generales para portafolios homogéneos
basadas en experiencia de pérdidas crediticias histéricas, (ii) reservas especificas
basadas en posibles pérdidas identificadas durante la revisién de los portafolios, y (jii)
reservas adicionales, basadas en evidencia observable, tendencias y factores
econdémicos del negocio, concentraciones de portafolio y cambios en el tamafio y/o en
los términos y condiciones del portafolio. Cuando se determina una pérdida, la cuenta
por cobrar por operaciones de financiamiento se castiga contra la estimacién para
pérdidas crediticias.

Las cuentas por cobrar por operaciones de financiamiento y por operaciones de
arrendamiento, se consideran de cobro dudoso cuando es probable que todo el principal
y los intereses no sean cobrados de acuerdo con los términos contractuales del crédito.
Cualquier disminucion entre el valor estimado de mercado del colateral y el valor
registrado de la cuenta por cobrar se reconoce mediante el registro de una estimacién
para pérdidas crediticias. Las cuentas por cobrar consideradas de cobro dudoso, asi
como los vehiculos y equipo en arrendamiento operativo relacionado con dichas
cuentas o su valor estimado del colateral reposeido son cargadas a la estimacion para
pérdidas crediticias al momento de recuperar el colateral. Las recuperaciones,
previamente reconocidas como incobrables, se acreditan a la estimacién para pérdidas
crediticias.
(h} Inventariosy costo de ventas-

Los inventarios al 31 de diciembre de 2009 se presentan al costo original determinado
por el método de costo identificado para unidades y costo promedio para materia prima
y refacciones, o al valor de mercado, el menor, siempre y cuando este ltimo no sea

inferior al valor neto de realizacion.

(Continua)
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El costo dc ventas representa el costo de los inventarios al momento de la venta,
incrementado, en su caso, por las reducciones en el valor neto de realizacion de los
inventarios durante el ejercicio.
La Compaifiia registra las estimaciones necesarias para reconocer disminuciones en el
valor de sus inventarios por deterioro, obsolescencia, lento movimiento y otras causas

que indiquen que el aprovechamiento o realizacidn de los articulos que forman parte del
inventario resultard inferior al valor registrado.

(i)  Pagos anticipados-
Los pagos anticipados incluyen principalmente los seguros contratados por concepto de
gastos médicos mayores y de vida de los empleados, y se presentan a su valor histérico.
L.a amortizacion se calcula por el método de linea recta sobre la base del valor histérico
con base a su vigencia.

(i) Inversion en acciones de compafiia asociada-

La inversién en acciones de la compaiiia asociada, en el que la Compaiiia posee el 26%
de su capital social, se valtia por el método de participacion.

La inversién en acciones se valilan por el método de participacién y hasta el 31 de
dictembre de 2007, se actualizé mediante la aplicacién de factores derivados del INPC.

(k) Inmuebles, maquinariay equipo-

Los inmuebles, maquinaria y equipo se registran al costo de adquisicién y hasta el 31
de diciembre de 2007 se actualizaron mediante factores derivados del INPC.

A partir del lo. de enero de 2008, las adquisiciones de activos en periodos de
construccién o instalacién incluyen el resultado de financiamiento correspondiente
como parte del valor de los activos.

La depreciacion de los inmuebles, maquinaria y equipo se calcula por el método de
linea recta, con base en las vidas ftiles, estimadas por la administracion. Las tasas
anuales de depreciacion de los principales grupos de activos son las que se mucstran en
la hoja siguiente.

(Contintia)
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Tasas
Edificios 4% a 8%
Magquinaria y equipo 4% a 25%
Equipo de transporte 17% a25%
Mobiliario y equipo de oficina 7% a 17%
Equipo de cdmputo 10% a 33%

Los gastos de mantenimiento y reparaciones menores se registran en los resultados
cuando se incurren.

(I}  Vehiculos y equipo en arrendamiento-

Los vehiculos y equipo en arrendamiento se registran a su costo de adquisicién y hasta
¢l 31 de diciembre de 2007, se actualizaron aplicando factores derivados de INPC y su
depreciacién se calcula utilizando el método de linea recta sobre ¢l periodo de vigencia
del contrato de arrendamiento, hasta que ésta alcance el importe necesario para reducir
el valor del vehiculo o equipo en arrendamiento a su valor residual estimado al final del
contrato de arrendamiento. Las ganancias y pérdidas derivadas de la enajenacién de los
vehiculos y equipos en arrendamiento, asi como los ajustes para reflejar la pérdida de
su valor residual se incluyen como parte del gasto de depreciacién.

(m) Valores residuales-

El Grupo determina los valores residuales de los vehiculos y equipo en arrendamiento,
los cuales son incluidos en forma neta, dentro del rubro de vehiculos y equipo en
arrendamiento. Los valores residuales representan estimaciones del valor de mercado
de los activos arrendados al término del contrato y son registrados inicialmente
baséndose en estimaciones de la industria automotriz, ajustados por la experiencia
histérica y proyectada del Grupo, en funcién al tipo de vehiculo y equipo en
arrendamiento.

Los valores residuales son revisados periddicamente para determinar la existencia de
deterioro en el valor de los activos en arrendamiento. Los valores residuales son
ajustados a través del reconocimiento de una depreciacién adicional basada en factores
que se estiman con base a los precios de mercado al vencimiento del conirato de
arrendamiento. Estos factores y la relativa depreciacion adicional pueden cambiar
dependiendo de las condiciones del mercado. El deterioro resulta cuando los flujos de
efectivo descontados identificables por cada activo son menores a su valor en libros; en
dicho caso, los valores registrados se ajustan a su valor razonable.

(Contimia)
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(n) Bienes adjudicados y actives para reventa-

Consiste en bienes muebles e inmuebles recibidos en garantia por el otorgamiento de
crédito directo ¥ que son adjudicados cuando los clientes incumplen sus contratos de
crédito, los cuales se registran al costo de adjudicacion determinado por peritos
independientes o al valor de mercado, el menor. Adicionalmente, incluye vehiculos
comerciales recuperados por terminacién de contratos de arrendamiento puro, los
cuales se presentan a su valor neto en libros a la fecha de terminacién del contrato.

(¢) Deterioro del valor de recuperacion de los activos de larga duracion-

El Grupo evalia periédicamente los valores actualizados de los activos de larga
duracion, para determinar la existencia de indicios de que dichos valores exceden su
valor de recuperacién. El valor de recuperacidn representa el monto de los ingresos
netos potenciales que se espera razonablemente obtener como consecuencia de la
utilizacion de dichos activos. Si se determina que los valores actualizados son
excesivos, el Grupo registra las estimaciones necesarias para reducirlos a su valor de
recuperacion. Cuando se tiene la intencidn de vender los activos, éstos se presentan en
los estados financieros a su valor actualizado o de realizacién, el menor. Los activos y
pasivos de un grupo clasificado como disponible para la venta se presentan por
separado en ¢l balance general.

(p) Provisiones-

El Grupo reconoce, con base en estimaciones de la administracion, provisiones de
pasive por aquellas obligaciones presentes en las que la transferencia de activos o la
prestacion de servicios es virtualmente ineludible y surge como consecuencia de
eventos pasados, principalmente garantias de los productos que vende, comisiones,
regalfas, contingencias, sueldos, servicios recibidos y otros pagos al personal los que,
en los casos aplicables, se registran a su valor presente.

Las provisiones para garantias son pagadas por la Compafiia en el momento en que son
exigibles, y reembolsadas por Daimler AG en su totalidad de acuerdo a los montos
reportados por la Compafifa.

{Contintia)
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(q9) Beneficios a empleados-

Los beneficios por terminacién por causas distintas a la reestructuracién y al retiro, a
que tienen derecho los empleados, se reconocen en los resultados de cada gjercicio, con
base en calculos actuariales de conformidad con el método de crédito unitario
proyectado considerando el costo proyectado de los beneficios. Al 31 de diciembre de
2009 para efectos del reconocimiento de los beneficios al retiro, la vida laboral
promedio remanente de los empleados que tienen derecho a los beneficios del plan es
aproximadamente de entre 15.13 y 22 afios.

La ganancia o pérdida actuarial de los beneficios por terminacién se reconoce
directamente en los resultados del periodo conforme se devenga; mientras que en los
beneficios por retiro se amortiza tomando como base la vida laboral remanente de los
empleados que se espera reciban beneficios del plan.

(r)  Pagos basados en acciones-

Algunas subsidiarias del Grupo a través de DAG tienen establecido un programa de
pagos basados en acciones ¥ opciones de compra de acciones para ciertos empleados,
reconociendo un gasto de operacién en el estado de resultados asi como un pasivo
durante el periodo de adjudicacion, al valor razonable que se estima tendran los
instrumentos de capital al liquidar el pasivo.

(s} Impuestos a la utilidad (impuesto sobre la renta (ISR), impuesto empresarial a fasa
unica (IETU) y participacion de los trabajadores en la utilidad (PTU}-

El ISR y la PTU causados en el afio s¢ determinan conforme a las disposiciones fiscales
vigentes.

El ISR diferido, y a partir del lo. de cnero de 2008, la PTU diferida, se registran de
acuerdo con el método de activos y pasivos, que compara los valores contables y
fiscales de los mismos. Se reconocen impuestos y PTU diferidos (activos y pasivos)
por las consecuencias fiscales futuras atribuibles a las diferencias temporales entre los
valores reflejados en los estados financieros de los activos y pasivos existentes y sus
bases fiscales relativas, y en el caso de impuestos a la utilidad, por pérdidas fiscales por
amortizar y otros créditos fiscales por recuperar. Los activos y pasivos por impuestos y
PTU diferidos se calculan utilizando las tasas establecidas en la ley correspondiente,
que se aplicaran a la utilidad gravable en los afios en que se estima que se revertiran las
diferencias temporales. El efecto de cambios en las tasas fiscales sobre los impuestos y
PTU diferidos se reconoce en los resultados del periodo en que se aprueban dichos
cambios.

(Contimia)
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(t}  Actualizacion de capital social, ofras aportaciones y resultados acumulados-

Hasta el 31 de diciembre de 2007, se determin6é multiplicando las aportaciones y los
resultados acumulados por factores derivados del INPC, que miden la inflacién
acumulada desde las fechas en que se realizaron las aportaciones y se generaron los
resultados hasta el cierre del ejercicio de 2007, fecha en que se cambid a un entorno
econdmico no inflacionario conforme a la NIF B-10 “Efectos de la inflacién™. Los
importes asi obtenidos representan los valores constantes de la inversién de los
accionistas.

(w) Resultado por tenencia de activos no monetarios-

Hasta el 31 de diciembre de 2007, representaba la diferencia entre el valor de los
activos no monetarios actualizados mediante costos especificos y el determinado
utilizando factores derivados del INPC, adicionado o disminuido de los efectos de
impuestos diferidos respectivos, a partir de la fecha en que se adopté la NIF D-4
relativa. En el ejercicio 2008 esta cuenta fue reclasificada a los resultados acumulados.

(v) Reconocimiento de ingresos e ingresos diferidos-

Los ingresos relacionados con la venta de vehiculos y refacciones se reconocen
conforme éstos se entregan a los clientes y se les transfieren los riesgos y beneficios de
los mismos; los ingresos por servicios de manufactura se reconocen conforme se
prestan; los ingresos por intereses generados por inversiones de disponibilidad
inmediata, se reconocen en resultados conforme se devengan.

Los ingresos por servicios de manufactura se reconocen conforme las unidades estan
terminadas y listas para enviar.

Los ingresos por intereses se registran utilizando ¢l método del tipo de interés efectivo.
Algunos costos, comisiones por apertura y otros se difieren y amortizan durante el
periodo de vida del contrato, aplicando dicho método.

El reconocimiento de ingresos por intereses se suspende cuando una cuenta por cobrar
de las operaciones de financiamiento (crédito directo o arrendamiento capitalizable) se
atrasa de acuerdo a los términos del contrato por més de 90 dias. El reconocimiento de
los ingresos por intereses se reestablece cuando la cuenta se vuelve corriente, momento
en el que se reconoce el ingreso por intereses atrasado. Los pagos en efectivo recibidos
por cuentas por cobrar por operaciones de arrendamiento capitalizable y financiamiento
que no liquiden el monto vencido, son aplicados en primera instancia a los intereses
moratorios y posteriormente a las rentas vencidas por cobrar, respectivamente.
(Contintia)
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Los ingresos por arrendamiento se reconocen conforme se devengan a través del
método de linea recta. Los costos directos iniciales y los pagos anticipados relacionados
a estos arrendamientos son diferidos y amortizados en linea recta durante el periodo de
vida del arrendamiento.

(w) Concentracion de negocio y crédito-

Los productos del Grupo se comercializan en México con un gran nimero de clientes,
sin que exista concentracion importante en algiin cliente especifico.

Los principales proveedores del Grupo son compaiiias afiliadas y relacionadas: DAG,
Daimler Trucks North America LLC, Starexport Trading Brasil, Sterling Trucks, Co. y
Evobus GmbH a los cuales realizd aproximadamente ¢l 60% y 80% de las compras
totales en 2009 y 2008, respectivamente.

(x) Resultado de financiamiento (RF)-

El RF incluye los intereses, las diferencias en cambios y hasta 2007 el efecto
monetario, deducidos de los importes capitalizados.

Las operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente en las
fechas de celebracién o liquidacién. ILos activos y pasivos en moneda extranjera se
convierten al tipo de cambio vigente a la fecha del balance general. Las diferencias en
cambios incurridas en relacién con activos o pasivos contratados en moneda extranjera
se llevan a los resultados del ejercicio.

(») Contingencias-

Las obligaciones o pérdidas importantes relacionadas con contingencias se reconocen
cuando es probable que sus efectos se materialicen y existan elementos razonables para
su cuantificacién. Sino existen estos elementos razonables, se incluye su revelacion en
forma cualitativa en las notas a los estados financieros consolidados. Los ingresos,
utilidades o activos contingentes se reconocen hasta el momento en que existe certeza
de su realizacion,

(Contintia)
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NIF vigentes durante 2009-

Las NIF que se mencionan a continuacién, emitidas por el Consejo Mexicano para la
Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera (CINIF) entraron en vigor
para los ejercicios que se iniciaron a partir del lo. de enero de 2009, sin establecer la
posibilidad de aplicacion anticipada.

(@) NIF B-8 “Estados financieros consolidados o combinados”- Sustituye al Boletin B-8
“Hstados financieros consolidados y combinados y wvaluacién de inversiones
permanentes en acciones” y establece las normas generales para la elaboracién y
presentacion de los estados financieros consolidados y combinados; asi como sus
revelaciones correspondientes, incluyendo entre otros cambios, lo siguiente:

(i) La obligatoriedad de consolidar a Entidades con Propésito Especifico (EPE)
cuando se tiene el control.

(ii) La posibilidad, bajo ciertas reglas, de presentar estados financieros no
consolidados.

(iii} Considera la existencia de derecho a votos potenciales que sea posible ejercer o
convertir a favor de la entidad en su carcter de tenedora y que puedan modificar
su injerencia en la toma de decisiones al momento de evaluar la existencia de
control.

(b) NIF C-7 “Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes”— Establece las
normas para el reconocimiento contable de las inversiones en asociadas, asi como de
las otras inversiones permanentes en las que no se tiene control, control conjunto o
influencia significativa. Los principales cambios con la norma anterior son como se
muestra en la hoja siguiente:

(i) Se establece la obligacién de valuar por el método de participacién aquellas EPE
en donde se tiene influencia significativa.

(ii)) Considera la existencia de derecho a votos potenciales que sea posible ejercer o
convertir a favor de la entidad en su caracter de tenedora y que puedan modificar
su injerencia en la toma de decisiones al momento de evaluar la existencia de
influencia significativa.

(Continia)
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(iti) Establece un procedimiento especifico y un limite para ¢l reconocimiento de las
pérdidas de la asociada.

(¢) NIF D-8 “Pagos basados en acciones”— Elimina la supletoriedad de la Norma
Internacional de Informacién Financiera (IFRS, por sus siglas en inglés) 2, y establece
las normas de reconocimiento para las siguientes transacciones de pagos basadas en
acciones:

e Liquidables con instrumentos de capital, tales como acciones u opciones de
compra de acciones, que la entidad o una entidad relacionada emite como
contrapartida de bienes y servicios.

o Liguidables en efectivo, en las que la entidad adquiere bienes o servicios
incurriendo en pasivos con el proveedor de dichos bienes o servicios, por importes
que estdn basados en el precio (o valor) de las acciones de la entidad o de una
entidad relacionada o de otros instrumentos de capital de la misma.

¢ Liquidables con instrumentos de capital o con efectivo, en las que la entidad recibe
o adquiere bienes o servicios, y los términos del acuerdo otorgan a la entidad o al
proveedor de bienes o servicios la opcidn de decidir como se liquidaran.

La adopcion de estas nuevas NIF no generaron ninglin efecto importante, debido a que
durante 2009 no existieron operaciones relacionadas con adquisiciones de negocios, los
pagos basados en acciones del Grupo no son relevantes, el procedimiento de
consolidacién es el mismo utilizado en afios previos y el método de participacion se
calcula sobre las mismas bases.

(5) Posicién en moneda extranjera-

Los activos y pasivos monetarios denominados en délares y euros, al 31 de diciembre de
2009 y 2008, se indican como se muestra a continuacion:

Miles de délares Miles de Euros
2009 2008 2009 2008
Activos 604,062 309,076 i 9
Pasivos 219,114 (833.769) (1312) (42.037)
Posicidn activa (pasiva), neta 384,948 (524,693) (1,305) (42,028)
{Continua)

196



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados burséatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

18
DAIMLER MEXICO, 8. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Miles de pesos)

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 sc registraron $153.407 v $111,574 de utilidades
cambiarias, respectivamente.

Los tipos de cambio fueron como sigue:

31 de diciembre de 27 de abril

2009 2008 de 2010
Délares $ 13.04 13.53 12.15
Euros 18.69 19.03 16.21

(6) Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura-
(a)  Derivados designados con fines de cobertura-

Derivados identificados y designados con fines de cobertura de uno o mas riesgos
incluidos en exposiciones registradas en el balance general.

Por lo que respecta a la posicién de derivados explicitos identificados por 1a Compafiia
¥ que ésta considerd calificaban y habian sido designados con fines de cobertura de uno
o mas riesgos financieros, su valor razonable ascendid a un total de $(132,436) y
$(46,153) al 31 de diciembre de 2009 y 2008, respectivamente.

Conforme a los modelos de contabilizacién de coberturas permisibles, a continuacién
se detallan los instrumentos derivados, su dimension, riesgos y efecto en los balances
generales o en los resultados de operacion. Los derivados que se mencionan a
continuacion no generan efecto en el estado de resultados, en tanto contintien
calificando y siendo designados por la Compafiia con fines de cobertura, siguiendo el
modelo de coberturas de flujo de efectivo.

31 de diciembre de 2009:

Cobertura de flujos de efectivo, relativa a exposiciones a riesgos en activos o pasivos
reconocidos en los balances generales o a transacciones pronosticadas, donde los
efectos eficaces del derivado, en su caso ajustados por impuestos diferidos, ascendieron
al 31 de diciembre de 2009 a $(132,436), reconocidos en la cuenta de utilidad integral
en ¢l capital contable y a $(6,758) reconocidos en el estado de resultados.

(Contintia)
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Swaps de Tasa de Interés
Condiciones bésicas (1 Yaluacién de
Contraparte Nocional pesos Paga Recibe Vencimiento eficacia

Corto piazo

Inst. Fin. Nacional ~ § 770,000 8.90%  TIIE 28 + 0.65% 28/05/2010 5 (10,804)

Inst. Fin, Nacional 5.000(USD) 3.12% LIBOR 91+242%  20/0%2010 14
Inst. Fin. Nacional 850,000 9.03% TIIE 28 + 0.40% 24/09%72010 (23.235)
Inst. Fin. Nacional 800,000 9.37% TIIE 28 + 0.25% 27/072010 (14.085)
S {(48.110)
Largo plazo
Inst. Fin. Nacional 1,100,000 12.87% TIIE 28 + 5.7% 11/01/,2011 $ (24,704}
Inst. Fin. Nacional 350,000 11.16%  TIIE 28 + 5.09% 24/032011 (3.679)
Inst. Fin. Nacional 200,000 12.60% TIE 28 + 6.61% 25/05/2011 (1,715)
Inst. Fin. Nacional 400,000 2.10% TIIE 28 + 0.42% 26/09/2011 (19.759)
Inst. Fin. Nacional 100,000 8.33% TIIE 28 + 1.85% 29/09/2011 (1.229)
Inst. Fin. Nacional 243,000 10.11%  TIIE 28 + 1.00% 17/1072011 (13,893)
Inst. Fin. Nacional 172,000 10.10%  TIIE 28 + 1.00% 22/11/2011 (9.997)
Inst. Fin, Nacional 250,000 9.01% TIIE 28 + 2.0% 22/032012 (4,548)
Inst. Fin. Nacional 198,000 8.11% TIIE 28 + 1.50% 29/05/2012 (1.715)
Inst. Fin. Nacional 750,000 8.45% TIIE 28 + 1.50% 26/09/2012 (10,534)
Inst. Fin. Nacional 350,000 12.54%  TIIE 28 + 6.04% 22/12/2012 (2,589}
$ (94362)
Cross Currency Swaps
Condiciones basicas (1 Valuzacién de
Contraparte Nocional pesos  Paga Recibe Vencimiento eficacia
Largo plaza
Inst. Fin. Nacional 160,046 TIIE 91+ 2.46% LIBOR 9] + 2.44% 16/04/2012 $ 1,461
Inst. Fin. Nacional 200,124 THE 91 +2.46%LIBOR 91 + 2.44% 16/04/2012 2,040
Inst. Fin. Nacional 200,124 14.25% TIE 28 + 7.44% 16/04/2012 (508)
Inst. Fin. Nacional 160,046 12.90%  TIIE 28 + 6.78% 16/04/2012 37
Inst. Fin. Nacional 200,124 8.25% LIBOR 91 +2.13% 16/04/2012 (2,548)
5 (132)
Total a corto y largo plazo 5 (142,604)
(Contintia)
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Al 31 de diciembre de 2009, existen intereses devengados por un monto de $8,182, los
cuales corresponden a los cross currency swaps y que se reconocen en el mismo rubro
relacionado a instrumentos financieros y operaciones de cobertura.

Forwards sobre divisas

Corto Plazo
Mes de Rango de Valuacién de

Contraparte Nacional pesos  Vencimiento Strikes eficacia
Inst. Fin. Nacional 11,200 Enero-2010 12.64a13.42 b3 383
Inst. Fin. Nacional 9,440 Febrero-2010 12.64 a 13.02 2216
Inst. Fin. Nacional 8,720 Marzo-2010 12.99a 13.08 1,647
Inst. Fin. Nacional 5,640 Abril-2010 12.99a 13.09 1,702
Inst. Fin. Nacional 3,580 Mayo-2010 12.95a 12.99 1,287
Inst. Fin. Nacional 3,448 Junio-2010 12.95a12.99 1,863
Inst. Fin. Nacional 2,240 Julio-2010 12.96 1.068
$ 10,166

(1) Todos los contratos estdn destinados a cubrir riesgos en flujo de efectivo por
fluctuacidn de la tasa de interés variable en pesos y la volatilidad en el tipo de
cambio peso/ddlar.

31 de diciembre de 2008:

Cobertura de flujos de efectivo, relativa a exposiciones a riesgos en activos o pasivos
reconocidos en los balances generales o a transacciones pronosticadas, donde los
efectos eficaces del derivado, ajustados por impuestos diferidos, ascendieron al 31 de

diciembre de 2008 a $(46,153), reconocidos en la cuenta de utilidad integral en el
capital contable y a $(20,822) reconocidos en el estado de resultados.

(Contintia}
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Cross Currency Swaps
Condiciones Basicas Valuacién de
Contraparte Nocional pes Paga Recibe Vencimiento eficacia
Corto plazo
Inst. Fin. Nacional ~ § 544,400 11.20% 3.6909% 07/12/200% $ (4871
Inst. Fin. Nacional 641,700 7.77% 3.0745% 23/03/2009 2,386
Inst. Fin. Nacional 750,000 8.72% TIIE 91 + 0.60% 31/03/2009 467
Inst. Fin, Nacional £00.000 9.37% TIIE 28 + 0.25% 28/0172009 (11.161)
5 (13.179)
Swaps de Tasa de Interés
ndicio jcas {1 Valuacién de
Contraparte Nociona] pesos Paga ecibe Vencimiento eficacia
Largo Place
Inst. Fin. Nacional ~ § 830,000 9.03% TIIE 28 + 0.40% 24/09/2010 £ (10,205)
Inst. Fin. Nacional 400,000 9.10% TIIE 28 + 0.42% 26/09/2011 (7,3935)
Inst. Fin, Nacional 770,000 890%  TIIE 28 + 0.65% 28/05/2010 (4,296}
Inst. Fin. Nacional 243,000 10.11% TIE 28 + 1% 17710/2011 (6,422)
Inst. Fin. Nacional 172,000 10.10% TIE 28 + 1% 221172011 §  {4.656)

§ (32974)

(1) Todos los contratos estdn destinados a cubrir riesgos en flujo de efectivo por
fluctuacion de la tasa de interés variable en pesos y la volatilidad en el tipo de
cambio pesos/délar (ver nota 16).

(Continua)
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(b)  Derivados con fines de negociacion-
31 de diciembre de 2009:

La Compafifa mantuvo portafolios de instrumentos financieros derivados explicitos que
no se designaron con fines de cobertura contable y, por ende, su valor razonable se
llevé al resultado de financiamiento, en los resultados de operacién del ejercicio. El
importe de ellos ascendi6 a $(10,118) al 31 de diciembre de 2009, y provino de los
siguientes instrumentos derivados:

Forwards
Corto Plazo
Condiciones bésicas (1)
Contraparte Nocional pesos T.C. pactado Inicio Yencimiente Efecto ep resultados
Inst. Fin. Nacional $2.,660,000 12914 20/10/2009 06/01/2010 $ (216)
Inst. Fin. Nacional 3,440,000 13.125 17/09/2009 07/01/2010 930
Inst. Fin. Nacional 1,840,000 12.364 25/1172009 22/01/2010 (363)
Inst. Fin. Nacional 860,000 12.575 04/12/2009 22/01/2010 (443)
Inst. Fin. Nacional 1,520,000 12.864 25/11/2009 29/01/2010 (297
Inst. Fin, Nacional 880,000 12,575 04/12/2009 29/01,2010 (447)
Inst. Fin. Nacional 4,000,000 12.864 25/112009 03/0272010 (776)
Inst. Fin. Nacienal 2,000,000 12.549 04/12/2009 03/02/2010 (1,063)
Inst. Fin. Nacional 840,000 12.864 25112009 19/02/2010 (160)
Inst. Fin. Nacional 880,000 12.864 25/11/2009 19/02/2010 (166)
Inst. Fin. Nacional §40,000 12.864 0111272009 19/02/2010 (168)
Inst. Fin. Nacional 880,000 12.856 01/12/2009 26/02/2010 (185)
inst. Fin. Nacional 2,040,000 12,864 25/11/2009 02/03/2010 (382)
Inst. Fin. Nacional 2,040,000 12,848 01/12/2009 02/03/2010 (443)
Inst. Fin. Nacional 680,000 12.864 251172009 19/03/2010 (124)
Inst. Fin. Nacional 680,000 12.314 02/12/2009 19/03/2010 (166)
Inst. Fin. Nacional 1,640,000 12.364 25/11/2009 31/03/2010 (292)
Inst. Fin. Nacional 1,640,000 12.788 01/12/2009 31/03/2010 (433)
Inst. Fin. Nacional 1,680,000 12.864 25/11/2009 05/04/2010 297)
Inst. Fin. Nacional 1,680,000 12.785 01/12/2009 05/04/2010 (451)
Inst. Fin. Nacional 15,076,520 12.997 02/12/2009 23/04/2010 (342)
Inst. Fin. Nacicnal 1,120,000 12,735 02/12/2009 30/04/2010 (344)
Inst. Fin. Nacional 1,660,000 12.703 03/12/2009 03/052010 (582)
Inst. Fin. Nacional 1,040,000 12.703 03/12/2009 21/05/2010 (35T
Inst. Fin. Nacional 880,000 12.700 03/12/2009 28/05/2010 (305)
Inst. Fin. Nacional 2,280,000 12.690 03/12/2009 01/06/2010 (807)
Inst. Fin. Nacional 580,000 12.660 03/12/2009 18/06/2010 (218)
Inst. Fin. Nacional 588,000 12.599 03/12/2009 25/06/2010 (255)
Inst. Fin. Nacional 2,240,000 12.599 03/12/2009 01/07/2010 (965)
$ (10,118)
(Contintia)
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31 de diciembre de 2008:

La Compafifa mantuvo portafolios de instrumentos financieros derivados explicitos que no se
designaron con fines de cobertura contable y, por ende, su valor razonable se llevd al
resultado de financiamiento, en los resultados de operacion del gjercicio. El importe de ellos
ascendi6 a $(107,906) al 31 de diciembre de 2008, y provino de los siguientes instrumentos
derivados:

Swaps
Condiciones Bésicas Efecto en
Contraparte Nocional pesos Paga Recibe Vencimiento resultados
Corto plazo
Inst. Fin. Nacional ~ § 750,000 8.69% TIIE 28 + 0.60% 051072009 $ (L0135
Condiciones Bdsicas Efecto en
Contraparte Nocianal pesos Paga Recibe Vencimiento resultados
Largo Plazo
Inst. Fin. Nacional ~ $ 850,000 937%  TIE 28+ 0.25% 27/07/2010 $ (17,946)
Forwards
Condiciones Bésicas Efecto en
Contraparte Nocjonal pesos  T.C, pactade  Inicie Yencimiento resultados
Corto Plazo
Inst. Fin. Nacional  § 86,000 13.2490 15/12/2008 16/01/2009 § 58383
Inst. Fin, Nacional 20,000 13.2350 14/1172008 16/01/2009 13,856
Inst. Fin. Nacional § _60.000 13.9575 10/11/2008 16/01/2009 54,628
5 166,000 § 126,867

Al 31 de diciembre de 2008, los efectos de los derivados explicitos registrados en resultados
ascendieron a $442,059.

(Continiia)
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Cuentas por cobrar-

Las cuentas por cobrar se integran como sigue:

2009 2008
Clientes $ 404341 583,047
Menos estimacion para saldos de cobro dudoso 67.122 69.436

$ 337,219 513,611

Cuentas por cobrar por operaciones de financiamiento-

Las cuentas por financiamiento al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se integran como se
menciona a continuacion:

20 2008

Corto plazo:
Crédito directo $ 4434944 4,739,928
Crédito a distribuidores 3,397,986 4,626,951
Rentas devengadas por arrendamiento operativo 21,508 15,812
7.854,438 9,386,691

Menos:

Estimacién preventiva para riesgos crediticios (1) 537,791 44517
Interés no devengado 133,848 148.744
$ 7,182,799 8,792,930

Largo plazo:
Crédito y financiamiento directo $ 6,464,313 6,544414

(1) Debido a la complejidad en la determinacién de la porcion circulante y no circulante de
la estimacion preventiva para riesgos crediticios y la naturaleza de las operaciones del
Grupo DM, como empresa automotriz se reconoce el total de la estimacién en la
porcidn circulante (corto plazo).

(Continia)
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Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, las cuentas por cobrar por contratos de créditos directos
devengan intereses a tasas fijas y variables a un periodo de tiempo promedio de 45 meses
para vehiculos comerciales y de 33 para autos, y de las cuentas por cobrar por contratos de
financiamiento directo devengan intereses a tasas fijas y variables a un periodo de tiempo
promedio de 51 y 49 meses para vehiculos comerciales respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el Grupo tiene cuentas por cobrar vencidas por créditos
directos a mas de 90 dias por $48,814 y $24,718, respectivamente. La politica de castigar se
encuentra segregada por dias vencidos, para lo cual, los clientes con un saldo inferior a 100
délares son castigados a los 120 dias de vencido, y mayores a dicho monto a los 180 dias.

Las cuentas por arrendamiento capitalizable al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se integra
cOmoO Se menciona a continuacion:

2009 2008
Corto plazo:
Arrendamiento capitalizable § 448,727 442,991
Menos:
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 90,480 25,604
Intereses por devengar 69.243 75918
£ 289,004 341,469
Largo plazo:
Arrendamiento capitalizable § 711,728 752,831
Menos:
Intereses por devengar 130.570 129.017

$ 581,158 623,814

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, las cuentas por cobrar por contratos de arrendamientos
capitalizables devengan intereses a tasas fijas y variables a un periodo de tiempo promedio de
51 y 49 meses, respectivamente para vehiculos comerciales.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se tiene una cartera de arrendamiento capitalizable
contratada en délares por 1,681 y 2,795 miles de délares, respectivamente. La cartera por
financiamiento contratada en ddlares asciende a 14,370 v 18,433 miles de dolares al 31 de
diciembre de 2009 y 2008, respectivamente.

(Contintia)
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(9) Operaciones y saldos con partes relacionadas-

Las operaciones realizadas con partes relacionadas, en los afios terminados el 31 de diciembre
de 2009 y 2008 fueron como se muestra a continuacién:

2009 2008
Compras de material de ensamble y autos § 4,607,069 9,667,002
Ingresos por manufactura 2,353,392 949,522
Préstamos obtenidos 250,994 -
Gastos por regalias 60,197 100,516
Gasto por intereses 38,805 2,686
Costo por personal extranjero 7,249 6,322
Ingresos por regalias 58,743

Los saldos por cobrar y por pagar a partes relacionadas, al 31 de diciembre de 2009 y 2008,
se integran como sigue.

2009 2008

Cuentas por cobrar:

Daimler AG $ 146,622 -
Detroit Diesel Remanufacturing, S. deR. L. de C. V. 68,088 50,480
Daimler Automotive Venezuela, CA 3,542 -
Daimler Colombia, S. A. 262 278
Autostar Vehiculos, 5. A.de C. V. 45 977
Detroit Diesel Allison de México, S. A. de C. V. (1) - 268,318
Chrysler de Venezuela, L.L.C. - 13,437
Daimler Chrysler de Venezuela, L.L.C. - 11,339
Chrysler de México, S. A.de C. V. - 1,828
Cuentas reservadas - (24,776)

$ 218,559 321,881

(1) El saldo por cobrar con Detroit Diesel Allison de México, 8. A. de C. V., corresponde
principalmente a un préstamo de 19,300 miles de délares con vencimiento en enero de
2009, y a una tasa de interés de 3,26%.

La deuda a cargo de otras partes relacionadas corresponde a préstamos sin intereses y
sin vencimiento especifico.

(Continta)

205



Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados burséatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

27
DAIMLER MEXICO, S. A.DE C. V., Y SUBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Miles de pesos)
2009 2008

Cuentas por pagar:

Daimler North America Co. (1) $ 2,303,066 4,169,047
Daimler Trucks North America LLC 162,992 616,686
Daimler AG - 288,340
Polomex, S. A. de C. V. (2) 138,017 93,834
Mercedes-Benz do Brasil, Ltda. 28,420 82,803
Detroit Diesel Allison de México, S. A.de C. V. 14,052 48,067
Evobus GmbH 13,067 29,300
Mitsubishi Fuso 2,701 22,132
Starexport Trading Brasil 1,963 92,648
Daimler Automotive Venezuela - 357,513
Otras partes relacionadas 12.037 5.986

$ 2,679,181 5,814,048

(1) Incluye un financiamiento en 2009 y 2008 de 176.3 millones y 307 millones de
dolares, respectivamente con vencimiento en enero de 2010 y 2009, a la tasa del
2.45%.

(2) Incluye al 31 de diciembre de 2009 préstamo con vencimiento en enero de 2010 por 8
millones de dolares a una tasa de interés del 0.25% vy 0.27%

(3) La deuda a favor de partes relacionadas distinta a la descrita anteriormente corresponde
a cuenta corriente.

(Continta)

206




Valuacion, revelacién y presentacion de los certicados burséatiles a corto y largo plazo
de acuerdo con las NIF's y la Ley del Mercado de Valores. Caso Daimler México, S. A. de C. V.

28
DAIMLER MEXICO, 8. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Miles de pesos)

(10) Otras cuentas por cobrar-

Las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se integran como se muestra
a continuacion.

2009 2008
Impuestos por recuperar (1) $ 721,560 853,896
Deudores diversos 6.514 444224
Funcionarios y empleados 4,758 5,047
Otros 270,991 -

1,003,823 1,303,167
Menos estimacion para saldos de cobro dudoso 1.064 1.064

$ 1,002,759 1,302,103

(1) Corresponde principalmente a impuesto al valor agregado por recuperar y al saldo a
favor derivado de la consolidacion fiscal.

(11) Inventarios-

Los inventarios al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se integran como sigue:

2009 2008
Camiones terminados y chasis § 309,744 1,279,308
Autos de lujo 324,394 -
Materias primas, partes y refacciones 802,751 933,555
Mercancias en transito y anticipo a proveedores 251,172 429,897
Camiones y tractocamiones usados 41,809 172,948
Produccion en proceso 80,327 218,389

1,810,197 3,034,097
Menos estimacion para obsolescencia y lento movimiento 189.936 385.640
$ 1,620,261 2,648,457

(Contintia)
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(12) Inversion en acciones de compaiiia asociada-

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la inversién en acciones de compafias asociadas se
encuentra representada por la participacion directa en el capital social de Polomex, S. A. de

C.V.:

% 2009 2008
Participacion en el capital contable 26.00 § 59498 61,959
Participacién en los resultados del afio 26.00 (1,072) 11,402

(13) Inmuebles, maquinaria y equipo-

Los inmuebles, maquinaria y equipo al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se analizan como

sigue:
2009 2008
Edificios $ 3,202,125 1,517,660
Maquinaria y equipo 3,539,301 1,639,542
Equipo de transporte 79,855 51,962
Equipo de cémputo 321,307 239,040
Mejoras a locales 96,554 103,022
Mobiliario y equipo 158.343 135,570
7,397,485 3,686,796
Menos depreciacion acumulada 2.638.756  2.360.844
4,758,729 1,325,952
Terrenos 308,262 319,582
Construcciones en proceso 645,324 3,344,304
Construcciones en proceso por estimulos del gobierno - 274,386
Ingreso diferido por estimulos del gobierno (253.499) _(274.386)

$§ 5,458,816 4,989,838

(Contintia)
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(14) Vehiculos y equipo en arrendamiento-

Los vehiculos y equipo en arrendamiento al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se analizan

como sigue:
2009 2008
Autos, vehiculos comerciales y equipo $ 1,172,758 1,070,550
Menos:
Depreciacion acumulada 396,835 279,899
Reserva para pérdidas por arrendamiento 7.116 18.528

$ 768,807 772,123

Los ingresos futuros por contratos de arrendamiento operativo al 31 de diciembre de 2009,
son como se indica a continuacién:

Aiio Importe
2010 $ 273,956
2011 257,888
2012 120,845
2013 92,423
2014 y siguientes 35.096

$ 780,208

El gasto por depreciacion de los vehiculos y equipo en arrendamiento fue de $235,901 en
2009 y $177,666 en 2008.

(Continta)
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(15) Provisiones-

LLas provisiones se integran como sigue:

Impuestos
comercio Asistencia
exterior técnica y
(nota 2(c)}  Garantias Contingencias regalias  Otras (1) Total
Saldos al 31 de diciembre de 2008 § 590,226 401,221 71,714 2,141 177.330 1,242,632
Incrementos cargados a resultados 316,835 85,707 60,196 677.064 1,139,802
Cancelaciones  acreditadas a
resultados - 3.258 14,015 - 58,080 75,353
Pagos 390,226 329.928 _28.872 60420 627306 1.636.752
Saldos al 31 de diciembre de

2009 S - 384,870 114,534 1.917 169.008 670,329

(1) Corresponde principalmente a provisiones de sueldos, honorarios y gastos legales.
(16) Deuda por pagar a bancos garantizados por casa matriz-

La deuda al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se integra como sigue:

2009 008

Deuda a largo plazo en ddlares por 220 millones de
délares, que devenga intereses a tasas entre el 2.63% al
4.47%, con vencimientos entre abril y diciembre 2012. $ 3,525,848 2,978,426

Deuda a largo plazo en pesos, que devenga intereses a
tasas entre el 5.92% al 8.60%, con vencimientos entre
enero de 2011 y octubre de 2012. 4,276,500 -

Deuda a largo plazo en pesos, que devenga intereses a
tasas entre el 8.90% al 9.72%, con vencimientos entre

mayo 2010 y noviembre 2011. 415.000  2.076.666
A la hoja siguiente 8,217,348 5,055,092
(Continna)
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2009 2008
De la hoja siguiente $ 8,217,348 5,055,092
Deuda a corto plazo en pesos, que devenga intereses a
tasas entre el 5.59% al 9.67%, con vencimientos
durante el afio 2010. 5,252,838 -
Deuda a corto plazo por 57.3 millones de d6lares con
banco extranjero, que devenga intereses a tasas entre el
2.48% vy 2.49%, con vencimientos durante el afio 2010. 748,264 -
Deuda a corto plazo en pesos, que devenga intereses a
tasas entre el 8.17% al 15.34%, con vencimientos entre
enero y noviembre de 2009. - 7,597,667
Deuda a corto plazo en délares por 168 millones de
dolares, que devenga intereses a tasas entre el 2.83% al
5.19%, con vencimientos entre enero y diciembre de
2009. - 2,233.820
Total de préstamos con bancos 14,218,450 14,886,579
Intereses devengados por pagar 63.134 189.028
Total de la deuda 14,281,584 15,075,607
Menos vencimientos circulantes 6,001,101 _9.975.470
Deuda a largo plazo, excluyendo vencimientos
circulantes $ 8,280,483 5,100,137

No existen obligaciones o garantias derivadas de los préstamos obtenidos con instituciones
bancarias,

(Continta)
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Los vencimientos anuales de la deuda a largo plazo, incluyendo pagos de intereses, son como

sigue:

Afo Importe
2010 $ 6,064,235
201 3,115,000
2012 5.102.349

$ 14,281,584

Como se menciona en la nota 2(c) la deuda se encuentra garantizada por su casa matriz DAG.
(17) Instrumentos financieros de deuda — Papel comercial-

(a) Deuda a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2009 la Compafiia tenia suscritos varios Certificados Bursatiles, con

vencimiento menor a un afio, y tasas de interés que van desde 4.81% hasta 5.81% anual, los
cuales se detallan a continuacion:

Tasa nominal de Valor nominal Valor en
de interés Vencimiento de emisién libros
4.81193% 14/01/10 100,000 99,813
5.15202% 21/01/10 150,000 149,549
5.18124% 28/01/10 150,000 149,396
5.18124% 04/02/10 25,000 24,874
5.22020% 11/02/10 300,000 208,173
5.21046% 18/02/10 200,000 198,582
5.20072% 25/02/10 170,000 168,625
5.50485% 18/03/10 30,000 29,647
5.34675% 04/03/10 200,000 198,129
5.81394% 08/04/10 50.000 45,209
1,375,000 1,365,997
(Continta)
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{b) Deuda a largo plazo

Se trata de la emision de deuda por $1,000,000 con vencimiento al 29 de septiembre de 2011.
El valor razonable de la emision de certificados bursatiles a largo plazo es de $992.978.

(18) Beneficios a los empleados-

Una de las subsidiarias, tiene un plan de pensiones de beneficios definidos que cubre
substancialmente a todo su personal. Los beneficios se basan en los afios de servicio y en el
monto de la compensacién de los empleados durante los tltimos cinco afios. La politica de la
Comparifa para fondear el plan de pensiones es la de contribuir el monte méximo deducible
para ¢l impuesto sobre la renta.

Flujos de efectivo-

Las aportaciones y los beneficios pagados durante 2009 y 2008, fueron como se menciona a
continuacion:

Beneficios
2009
Terminacién  Retiro Total 2008
Aportaciones a los fondos $ 116 3,716 3,832 3,760
Beneficios pagados 42,429 1,379 43,808 2,634

El costo, las obligaciones y otros elementos de las primas de antigiiedad y remuneraciones al
término de la relacion laboral distintas de reestructuracién, mencionados en la nota 3(q), se
determinaron con base en calculos preparados por actuarios independientes al 31 de
diciembre de 2009 y 2008. Los componentes del costo neto de los afios terminados el 31 de
diciembre de 2009 y 2008, como se muesira en la hoja siguiente.

(Contintia)
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Beneficios
2009
Terminacion  Retiro Total 2008
Costo neto del periodo:
Costo laboral del servicio
actual $ 5431 6,745 12,176 9.847
Costo financiero 4,194 7,089 11,283 8,626
Rendimiento de los activos del
plan (56) (1,278) (1,339 (724)
Ganancia o pérdida actuarial,
neta 35,361 (9,670) 25,691 16,381
Costo por reconocimiento
inmediato derechos
adquiridos 43 344 387 1,166
Amortizacion del pasivo de
transicion 2,323 169 2,492 1,813
Impacto por carrera salarial - - - 83
Costo neto del periodo $ 47,296 3,399 50,695 37,192

En la hoja siguiente se detalla valor presente de las obligaciones por los beneficios de los
planes al 31 de diciembre de 2009.

(Continna)
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Beneficios
2009
Terminacién  Retiro Total
Importe de las obligaciones por
beneficios adquiridos $ 26,143 67,269 93,412
Importe de las obligaciones por
beneficios definidos (1) $ 58,458 83.077 141,535
Activos del plan a valor razonable
(1) (823) (21.392) (22.215)
Situacién financiera del fondo 57,635 61,685 119,320
Menos servicios pasados no
reconocidos por beneficios no
adquiridos:
Pasivo de transicién (3,525) (1,188) (4,713)
Pérdidas actuariales - 3,192 3,192
Modificaciones al plan 10y (1.569) (1,579)
Pasivo neto proyectado $ 54,100 62,120 116,220

(1) Durante 2009 la subsidiaria recibic y asumié como patrdn sustituto de las obligaciones
y activos de los planes de algunos empleados de Chrysler México, S. A. de C. V. que
presentan sus servicios a MBMex.

En la hoja siguiente se detalla el valor presente de las obligaciones por los beneficios de los
planes al 31 de diciembre de 2008.
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Remuneraciones al retiro
por primas de antigiiedad,
pensiones y otros beneficios

posteriores al retiro
2008
Importe de las obligaciones por beneficios actuales § 100,537
Importe de las obligaciones por beneficios
proyectados (OBP) § 129,201
Activos del plan a valor de mercado (13.973)
OBP en exceso del fondo 115,228
Variaciones en supuestos y ajustes por experiencia 4,057
Efecto de actualizacion 156
Pasivo de transicion 5,662
Pasivo neto proyectado § 105,353

Los supuestos més importantes utilizados en la determinaci6n del costo neto del periodo plan
son los que se muestra a continuacidn.

Beneficios
2009 2008
Tasa de descuento utilizada para reflejar el valor presente
de las obligaciones 8.75% 8.50%
Tasa de incremento en los niveles de sueldos futuros 5.00% 5.25%
Tasa real esperada de rendimiento de los activos del plan 9.00% 8.50%
Vida laboral promedio remanente de los trabajadores
(aplicable a beneficios al retiro) 22 afios 19.29 afios
(Continta)
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(19) Impuestos a la utilidad (impuesto sobre la renta (ISR), impuesto empresarial a tasa
tinica (IETU)) y participacion de los trabajadores en la utilidad (PTU)-

Durante el ejercicio de 2007, la Compafiia recibié autorizacién del Servicio de
Administracién Tributaria para determinar su resultado fiscal para ISR de forma consolidada.
Por lo que a partir del ejercicio de 2008 ha determinado su resultado fiscal utilizando la
opcidn de presentarlo de forma consolidada.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente las empresas deben pagar el impuesto que resulte
mayor entre el ISR y el IETU. En los casos que cause IETU, su pago se considera definitivo,
no sujeto a recuperacion en gjercicios posteriores. La ley del ISR vigente al 31 de diciembre
de 2009, establece una tasa aplicable del 28% y, conforme a las reformas fiscales vigentes a
partir del lo. de enero de 2010, la tasa de ISR por los ejercicios fiscales de 2010 al 2012 es
del 30%, para 2013 serd del 29% y de 2014 en adelante del 28%. La tasa del IETU es del
17% para 2009 y, a partir del 2010 en adelante del 17.5%.

Debido a que, conforme a estimaciones de la Compaiiia, el impuesto a pagar en los proximos
ejercicios es el ISR, los impuestos diferidos consolidados al 31 de diciembre de 2009 y 2008
se determinaron sobre la base de ese mismo impuesto.

El gasto de impuestos al 31 de diciembre de 2008 atribuible a la utilidad por operaciones
continuas antes de impuestos a la utilidad, fue diferente del que resultaria de aplicar la tasa de

28% de ISR y 10% de PTU a la pérdida como resultado de las partidas temporales que se
mencionan en la siguiente hoja.

(Continnia}
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2009 2008
ISR PTU ISR PTU
Gasto “esperado” $188,962 67,486 184,178 65,778
Mas gasto por PTU - 89 - 10,820
Incremento (reduccion) resultante de:
Efecto de la inflacion, neto (36,505) - (173,283) (762)
Efecto de conversion, neto 18,575 - (80,656) (28,806)
Diferencia entre la depreciacién
contable y la fiscal - 1,821 - 2,864
Gastos no deducibles 29,081 3,793 168,919 56,617
Efecto de cambios publicados en las
leyes y tasas (40,356) - - -
Cambio en la reserva de valuacién de
activos por impuestos diferidos 111,277 (22,776)  (9,501) 32,094
Participacién en los resultados de
compaiias asociadas 694 - (3,186)  (1,140)
Ingresos diferidos no acumulables - - (8,861) -
Exceso (insuficiencia) en provision - - 5,558 (11,547)
Compaiiias que no estan sujetas al pago
de PTU - (49,526) - (34,994)
Otros (1) (235,369) - _14.269 17.280
Gasto por ISRy PTU 36,359 887 97,437 108,204
Efecto IETU - - 24 -
Gasto por impuestos a la utilidad y
PTU $ 36,359 887 97461 108,204

€)) Incluye principalmente ingresos no acumulables por subsidio de gobierno estatal.

Los efectos de impuestos de las diferencias temporales que originan porciones significativas

de los activos y pasivos de impuestos diferidos, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se
detailan en la hoja siguiente.

(Continua)
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Activos diferidos:
Estimacion para saldos de cobro dudoso  $ 25,338 6,394 24,813 8.437
Estimacion para obsolescencia y lento

movimiento 42,424 11,521 96,498 27,133
Estimacién para pérdidas crediticias 183,869 - 128,881 -
Intangibles registrados en el capital 180,111 - 209,307 -
Incentivos recibidos por el gobierno 60,197 - 63,572 -
Créditos diferidos e intereses por

devengar 44,629 - 44,587 -
Provisiones de pasivo 277,316 75,049 267,860 79,738
Anticipo de clientes 94,551 2,449 15,905 5,601
PTU deducible 209 - 34,186 -
Pérdidas fiscales por amortizar de

subsidiarias mayoritarias 372,724 - 214,876 -

Pérdidas fiscales por amortizar de

subsidiarias minoritarias - - 40,474 -
Instrumentos financieros derivados 1,848 - 17,948 -
ISR causado en exceso de IMPAC por

recuperar de subsidiarias 19,775 - 25,873 =
Otros - - 11.761 -

Total de activos diferidos brutos 1,302,991 95,413 1,196,541 120,969

Mas efecto diferido IETU - - 542 -
Menos reserva de valuacién 379.850 71862 _268.573 94,638

Activos diferidos, netos, a la hoja
siguiente $ _923.141 23,551 _928510 26,331
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2009 2008
ISR PTU ISR PTU
Activos diferidos, netos, de la
hoja anterior § 923141 23551 928510 26331
Pasivos diferidos:

Diferimiento por consolidacién fiscal 323,151 - 225,904 -
Inventarios 55,859 18,619 71,687 25,603
Inmuebles, maquinaria y equipo 25,209 - 77,010 (4,040)
Cuentas por cobrar recuperadas 27,407 - 29,705 -
Intereses devengados 17,628 - 27,304 -
Operaciones de cobertura - - 18,239 -
Fluctuacion cambiaria no realizada 14,411 - - -
Provision de ingresos 12,998 3,801 12,156 4,341
Pagos anticipados 3,683 280 253 91
Intereses capitalizados 54,759 - 29,263 -
Otros 26.819 - 43,768 -

Total de pasivos diferidos 561.924 22,700 535,289 25,995

Activo diferido, neto $ 361,217 851 393,221 336

La reserva de valuacion de los activos diferidos al lo. de enero de 2009 y 2008 fue de
$363,211 y $278,074, respectivamente. El cambio neto en la reserva de valuacién, por los
afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008 fue una disminucién de $88,501 y
$9,501, en ambos afios. Para evaluar la recuperacién de los activos diferidos, la
administracién considera la probabilidad de que una parte de ellos no se recupere. La
realizacion final de los activos diferidos depende de la generacion de utilidad gravable en los
periodos en que son deducibles las diferencias temporales. Al llevar a cabo esta evaluacion,
la administracién considera la reversién esperada de los pasivos diferidos, las utilidades
gravables proyectadas y las estrategias de planeacion.

Durante 2008 como resultado del inicio de operaciones en 2009 de DT, lo cual le permitird
ser uno de los principales proveedores de camiones pesados, tractocamiones y autobuses para
el mercado norteamericano, DVCMex decidié reducir en aproximadamente $124,000, la
reserva de valuacidn de impuestos diferidos a la utilidad, por considerar, que los beneficios
futuros atribuibles a los activos diferidos, serdn realizados en el mediano plazo.

(Continua)
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DVCMex ha reconocido un pasive por impuestos diferidos de $4,623, relativo a las utilidades
no distribuidas de su compailia asociada, reconocidas por el método de participacion,
originado en 2008 y afios anteriores.

Al 31 de dicicmbre de 2009, las pérdidas fiscales consolidadas por amortizar fue por
$1,040,293,

La Ley del ISR vigente al 31 de diciembre de 2009 establece una tasa aplicable del 28% e
2009 y, conforme a las reformas fiscales vigentes a partir del 1o. de enero de 2010, la tasa del
ISR por los gjercicios fiscales de 2010 a 2012 es del 30% , para 2013 sera del 29% y de 2014
en adelante del 28%. Como resultado de estos cambios en la tasa, en ¢l afio que terminé el 31
de diciembre de 2009 la Compafiia reconocié una disminucién en los activos diferidos, netos,
por $40,356, la cual se acredité a los resultados de 2009.

(20) Capital contable-

A continuacién se describen las principales caracteristicas de las cuentas que integran el
capital contable:

(a) Estructura del capital social-

Con fecha 27 de junio de 2008, se aprobd incrementar el capital social de la Compaiiia
en su parte variable por un total de 284,399,333 acciones por un monto total de
$284,399.

Después del movimiento antes mencionado, el capital social al 31 de diciembre de 2009
esta integrado por 284,706,333 acciones ordinarias, nominativas, con valor nominal de
un peso cada una, divididas en dos series: 51,000 de la serie “A”, que corresponde a la
porcién fija, y 284,655,333 de la serie “B”, que corresponde a la porcioén variable, que
es ilimitada.
(b) Utilidad integral-

La utilidad integral, que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable,
representa el resultado de la actividad total de la Compafiia durante el afio, y se integra
por las partidas que se mencionan a continuacion, las cuales, de conformidad con las
NIF aplicables, se llevaron directamente al capital contable, excepto por la utilidad
neta,

(Continta)
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2009 2008
Utilidad neta $ 638,507 560,317
Pasivo adicional por remuneraciones al retiro de
subsidiaria - 5,199
Efecto de valuacién de instrumentos financieros
de operaciones de cobertura de subsidiaria (86.283) (47.383)
Total § 552,224 518,133

(c) Restricciones al capital contable-
La utilidad neta del ejercicio estd sujeta a la separacién de un 5%, para constituir la
reserva legal, hasta que ésta alcance la quinta parte del capital social. Al 31 de
diciembre de 2009, no se ha constituido la reserva legal.
El importe actualizado, sobre bases fiscales, de las aportaciones efectuadas por los
accionistas, puede reembolsarse a los mismos sin impuesto alguno, en la medida en que
dicho monto sea igual o superior al capital contable.
Las utilidades sobre las que no se ha cubierto el ISR, y las otras cuentas del capital
contable, por un total de originardn un pago de ISR a cargo de la Compaiiia, en caso de
distribucidn, a la tasa de 30%, por lo que los accionistas solamente podrén disponer del
70% de dichos importes.

(21) Informacién financiera por segmentos-
Los principales segmentos en los que participa el Grupo son los siguientes:

(a) Camiones pesados y tractocamiones-

Incluye la manufactura, ensamble y venta de camiones pesados de 6 y 8 toneladas, asi
como tractocamiones de las marcas Freightliner, Sterling y Mercedes-Benz.

(Contintia)
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(b) Autobusesy camiones de pasajeros-
Incluye la manufactura, ensamble y venta de autobuses para el transporte de pasajeros a
distancias largas y camiones de pasajeros destinados al transporte urbano a distancias
cortas, principalmente bajo la marca Mercedes-Benz.

(¢} Autos de Lujo y Refacciones-
Consiste en la compra-venta (distribucién) de autos de lujo de las marcas Mercedes-
Benz, smart y Maybach; asi como auto partes, accesorios y refacciones. Esta operacion
se encuentra sustentada por acuerdos de distribucioén con DAG.

(d) Vanes-
Incluye la importacion y venta de equipos de carga ligera para uso miltiple y
refacciones, desde el traslado de pasajeros de carga de dos toneladas, bajo la marca
Sprinter.

(e) Servicios financieros-
DFSM y FS SOFOMN proveen financiamiento tanto a la red de distribuidores como a
los clientes del Grupo por créditos directos y arrendamiento para autos, camiones
pesados y tractocamiones.

(0 Arrendamiento-
Incluye el arrendamiento de autos, vehiculos comerciales, asi como equipo relacionado
con ¢l mercado de wvehiculos comerciales de las lineas Freightliner, Sterling y

Mercedes-Benz, con diversos plazos de vencimiento.

En la hoja siguiente se muestra, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la informacién
sobre los resultados y los activos por segmentos operativos del Grupo

(Continga)
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g .
Camiones pesados Autobuses y camiones Autos de lujo Eliminaciones,
¥ fractocamiones (1} ___ de pasaieros _¥ autopartes —_ Vanes Financiamiento (2} _Arrendamiento Total de sepmentos  reclasificaciones y otros seg  Total consolidade
009 2008 208 2008 .03 2008 2009 2008 2009 2008 2009 o008 2003 2008 2009 208 2009 2008
Ingresos $ 5294726 9374830 3185741 5,093,164 2,297 384 - 403,682 66EA18 1,846,353 3,000,212 423614 226,518 13,451,500 18,363,542 (1.909.404) (1,281974) 11,542,006 17,081,568
Depreciacién y
amortizacion 379,496 80,130 23,740 22,507 7,447 - 197 412 = 436 235,901 177,666 647,011 281,150 40,758 . 687,767 281,151
Método de
panticipacion - - 1.072 11,402 - - - - - . - - 1072 11,402 - 1.072 11.402
Utilidad (pérdida)
de operacién 318,275 355,791 156269 236209 (11,567 - 20378 20,840 25427 520,79 26919 48,852 537901 1,1B2488  (19,664) (1,185,075) 498,037 68,728
Actives totales T,018394 4,576,567 1621464 1950308 1,217,206 - 213,170 274,564 13,647,012 17,206,481 1,638,969 772,123 25456315 24780043 B64,742 4302027 26,321,057 29,082,000
Inversiones en
attivos
productivos 6,334,746 1600788 260,040 285538 480380 - 3911 4677 13647.112 16,302,627 1,638,969 772,133 22,365,158 18,965,753 . : 22,365,158 18,965,753

(1)  Este segmento incluye manufactura.
(2)  Los ingresos del segmento de financiamiento se presentan en el estado de resultados consolidado como parte del RF.
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A continuacién se muestra, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, informacion limitada
por Area geogrifica sobre los ingresos, activos totales e inversiones en activos
productivos del Grupo:

Areas geogrificas 2009

Inversiones en
activos
Ingresos Activos totales productivos

Estados Unidos § 2,353,393 - -
Meéxico 11,230,254 26,321,057 22,365,158
Otros paises 5,994 - -
Eliminaciones  y
reclasificaciones (2.041,551) (1) - -
§ 11,542,096 26,321,057 22,365,158
Areas geogrificas 2008

Inversiones en
activos
Ingresos Activos totales productivos

Estados Unidos $ 949522 - -
Meéxico 15,597,203 18,351,592 18,965,753
Otros paises 1,118,961 - -
Eliminaciones y
reclasificaciones (584.118) - -
$ 17,081,568 18,351,592 18,965,753

(1) ver nota 2 pagina anterior.
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(22) Compromisos y pasives contingentes-

(a) El Grupo renta los locales que ocupan sus oficinas corporativas en México, de acuerdo
con contratos de arrendamiento con vigencias definidas. El gasto total por rentas
ascendié a $52,695y $41,606 en 2009 y 2008, respectivamente. El importe de las
rentas anuales por pagar, derivadas de los contratos de arrendamiento con vigencia
definida hasta 2018 y considerando un incremento anuval promedio del 7% y gastos por
conceplo de manienimiento, €s como se mencionan a continuacién:

Ao Importe
2010 $ 52,350
2011 33,397
2012 54,465
2013 55,506
2014 y siguientes 243.114

Total § 458,832

(b} Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, DVCMex mantiene mercancia en consignacion por
$272,019 y $483,392, respectivamente, de su compafifa relacionada Daimler Trucks
North America LLC.

(¢) DCVCMéx se encuentra involucrada en varios juicios y reclamaciones derivadas del
curso normal de sus operaciones y que se espera no tenga un efecto importante en su
situacion financiera y resultados de operacion futuras. En caso de evaluarse un impacto
se han reconocido las provisiones correspondientes (nota 15).

(d) Dos subsidiarias del Grupo se encuentra involucrada en varios juicios y reclamaciones,
derivados del incumplimiento en el pago de la deuda a cargo de sus clientes,
consecuencia del curso normal de sus operaciones, que se espera no tengan un efecto
importante en su situacién financiera y resultados de operacién futuros.

(e) El Grupo presenta un pasivo contingente derivado de las obligaciones laborales que se

mencionan en la nota 3(g).

(Continda)
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(f) De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las autoridades tienen la facultad de revisar
hasta los cinco ejercicios fiscales antetiores a la dltima declaracién del impuesto sobre
la renta presentada.

(g2) De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, las empresas que realicen
operaciones con partes relacionadas estan sujetas a limitaciones y obligaciones fiscales,
en cuanto a la determinacién de los precios pactados, ya que éstos deberan ser
equiparables a los que se utilizarian con o entre partes independientes en operaciones
comparables.

En caso de que las autoridades fiscales revisaran los precios y rechazaran los montos
determinados, podrian exigir, ademéas del cobro del impuesto y accesorios que
correspondan (actualizacién y recargos), multas sobre las contribuciones omitidas, las
cuales podrian llegar a ser hasta de 100% sobre el monto actualizado de las
contribuciones.

(h) Una subsidiaria del Grupo periédicamente anuncia garantias y campafias voluntarias
para asegurar la satisfaccion de los clientes, la seguridad y las emisiones relacionadas
con los camiones y tractocamiones que vende. Cuando la venta de camiones y
tractocamiones es realizada, la subsidiaria registra reservas por reclamaciones de
garantias de productos, incluyendo el costo estimado de estos servicios y campafias.
Los costos futuros estimados de estas campafias son realizados basandose en la
experiencia de ejercicios anteriores,

La estimacion de los costos futuros de estas acciones es impreciso debido a numerosas
variantes, incluyendo la promulgacién de nuevas leyes y regulaciones, el nimero de
camiones y tractocamiones afectados por las campaiias y la naturaleza de la accién
correctiva, 1a cual puede resultar en ajustes a la reserva establecida. A pesar de que el
ultimo costo de las garantias y campafias pudiera tener un efecto material en los
resultados operativos de la Compaiiia por el periodo en el cual se registre ¢l ajuste a la
reserva, la subsidiaria cree que dicho ajuste no afectaria materialmente la posicion
financiera.

(Continta)
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(23) Pronunciamientos normativos emitidos recientemente-

EI CINIF ha promulgado las NIF que se mencionan a continuacion, las cuales entran en vigor
para los ejercicios que se inicien a partir del lo. de enero de 2010 y 2011, sin establecer la
posibilidad de aplicacién anticipada.

(a) NIF B-5 “Informacion financiera por segmentos” Entra en vigor a partir del lo. de
enero de 2011 y, entre los principales cambios que establece en relacion con el Boletin
B-5 “Informacion financiera por segmentos™ que sustituye, se encuentran las que se
describen en la siguiente hoja.

. La informacion a revelar por segmento operativo es la utilizada regularmente por
la alta direccién y no requiere que esté segregada en informacién primaria y
secundaria, ni esté referida a segmentos identificados con base en productos o
servicios (segmentos econdmicos), 4areas geogrificas, y grupos homogéneos de
clientes. Adicionalmente, requiere revelar por la entidad en su conjunto,
informacion sobre sus productos o servicios, dreas geograficas y principales
clientes y proveedores).

. No requiere que las areas de negocio de la entidad estén sujetas a riesgos distintos
entre si, para que puedan calificar como segmentos operativos.

. Permite que las dreas de negocio en ctapa preoperativa puedan ser catalogadas
como segmentos operativos.

. Requiere revelar por segmentos y en forma separada, los ingresos y gastos por
intereses, y los demds componentes del Resultado Integral de Financiamiento
(RIF). En situaciones determinadas permite revelar los ingresos netos por
intereses.

e Requiere revelar los importes de los pasivos incluidos en la informacion usual del
segmento operativo que regularmente utiliza la alta direccién en la toma de

decisiones de operacién de la entidad.

La administracién estima que la adopcidén de esta nueva NIF no generard efectos
importantes.

(Continiia)
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(Miles de pesos)

(b) NIF C-1 “Efectivo y equivalentes de efectivo”- Sustituye al Boletin C-1 “Efectivo” y
entra en vigor a partir del lo. de enero de 2010, Los principales cambios respecto al
Boletin que sustituye son:

. Requiere la presentacién dentro del rubro de “Efectivo y equivalentes de
efectivo” en el balance general, del efectivo y equivalentes de efectivo,
restringidos.

. Se sustituye el término de *inversiones temporales a la vista” por el de
“inversiones disponibles a la vista”.

. Se incluye como caracteristica para identificar las inversiones disponibles a la
vista el que deben ser valores de disposicion inmediata, por ejemplo las
inversiones con vencimiento hasta de 3 meses a partir de su fecha de adquisicién.

®  Incluye la definicion de los términos: costo de adquisicién, equivalentes de
efectivo, efectivo y equivalentes de efectivo restringidos; inversiones disponibles

a la vista, valor neto de realizacidn, valor nominal y valor razonable.

La administracién estima que la adopcién de esta nueva NIF no generard efectos
importantes.
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Reporte Anual que se presenta de acuerdo con las Disposiciones de Cardcter General Aplicables a las Emisoras de
Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores, para el afio terminado el 31 de diciembre de 2009,

DAIMLER

Nombre del Emisor: Daimler México, 5. A. de C. V.

Domidlio: Av. Paseo de los Tamarindos 90 P-16 Torre II, Col. Bosques de las Lomas, C. P. 05120, México D. F.
Daimler México, 5. A. de C. V. mantiene un Programa de Centificados Bursatiles de corto v largo plazo con cardcter
de revolvente, autorizado por la Comisién Nacional Bancaria v de Valores mediante oficio No. 153/78639/2000 de
fecha 29 de junio de 2009 por un monto de hasta $6,000,000,000.00 (SEIS MIL MILLONES DE PESOS 00/100
M.N.) (el “Programa™ y los Certificados Bursatiles del mismo se encuentran inseritos en el Registro Nacional de
Valores con el nitnero [3246-4.19-2009-001].

Clave de Cotizacion: DAIMLER

La inseripeién en el Registro Nacional de Valores no implica certificacién sobre la bondad de los valores, la

solvencia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacién contenida en este Reporte Anual, ni
convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencién a las leyes.

EM-1z2427w2 16/06/2010
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INFORMACION REFERENTE A LOS CERTIFICADOS BURSATILES VIGENTES EMITIDOS POR
DAIMLER MEXICO, S. A. DE C. V.

Caracteristicas de Los Titulos de Largo Plazo en Circulacion de la Emisora

Clave de pizarra Daimler 09

Monto $1.000,000,000.00 (MIL MILLONES DE
PESOS 00/100 M.N.)

Fecha de emision 1 de octubre de 2009

Fecha de vencimiento 29 de septiembre de 2011

Plazo de la emision 1,825 dias

La tasa de interés bruto anual se calculara
mediante  la  adicion  de  1.85  puntos
porcentuales a la Tasa de Interés Interbancaria
de Equilibrio a plazo de 28 dias.

Periodicidad en el pago de inlereses Cada 28 dias

El principal v los intereses devengados
respecto de los Certificados Bursatiles se
pagaran ¢l dia de su vencimiento v en cada una
de las fechas de pago de intereses
respectivamente, o en caso que cualquiera de
dichas fechas no sea un dia habil, en el dia
habil inmediato siguiente, mediante
transferencia electronica, en ¢l domicilio de S.
D. Indeval Institucion para el Depdsito de
Valores, S. A. de C. V. 0, en caso de mora, en
las oficinas del Emisor.

Subordinacion de los titulos N/A

Un solo pago en la fecha de vencimiento. El
Amortizacion y Amortizacion Anticipada Emisor tendra derecho a amortizar
anticipadamente por razones fiscales.

Los Certificados Bursatiles cuentan con una
garantia irrevocable e incondicional de
Daimler AG, una sociedad constituida en la
Republica Federal de Alemania. La Garantia
se constituyd a favor de los Tenedores v se
encuentra a disposicion de los mismos con ¢l
Garantia Representante Comin. Cualquier
procedimiento legal relacionado con la
¢jecucion de la Garantia debera iniciarse
conforme a las leyves de la Republica Federal
de Alemania y sujetarse a la jurisdiccion de los
tribunales ubicados en Stuttgart, Republica
Federal de Alemania.

Standard & Poor’s, 5. A. de C. V.: ‘mxAAA’ la
cual significa que la capacidad de pago, tanto
de intereses como principal, ¢s sustancialmente
fuerte.

Fitch Meéxico, 5. A, de C. V.: *‘AAA (mex)'la
cual significa la mas alta calidad crediticia,
Representa la maxima calificacion asignada
por Fitch México, S. A. de C. V. en su escala
de calificaciones domésticas.

Intereses y procedimiento de cilculo

Lugar y forma de pago de intereses y
principal

Calificacion

BM-122427v2 16/06/2010
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The Bank of New York Mellon,
Institucion de Banca Multiple

S.D. Indeval Institucion para el Deposito de
Valores, 5. A. de C. V.

La tasa de retencion del impuesto sobre la
renta aplicable respecto a los intereses pagados
conforme a los Certificados Bursatiles se
encuentra sujeta: (i) para las personas fisicas v
morales residentles en México para efeclos
fiscales, a lo previsto en los articulos 58, 160 y
demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre
la Renta vigente; v (ii) para las personas fisicas
vy morales residentes en ¢l extranjero para
efectos fiscales, a lo previsto en los articulos
179,195 y demas aplicables de la Ley del
Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles
adquirentes de los Certificados Bursatiles
deberan consultar con sus asesores las
consecuencias fiscales resultantes de su
inversion en los Certificados Bursatiles,
incluyendo la aplicacion de reglas especificas
respecto a su situacion particular. El régimen
fiscal vigente podra modificarse a lo largo de
la presente Emision.

Representante Comin S. A,

Depositario

Régimen fiscal

Caracteristicas de Los Titulos de Corto Plazo en Circulacion de la Emisora

Clave de Pizarra Daimler(1910
Certificados Bursitiles 2,000,000
Valor Nominal $100.00
Monto Emitido $200,000,000.00
Tasa Descuento 4.99610%

Fecha de Emision
Fecha de Vencimiento

20 de mayo 2010
19 de agosto 2010

Clave de Pizarra Daimler02110
Certificados Bursaitiles 500,000
Valor Nominal $100.00
Monto Emitido $50,000,000.00
Tasa Descuento 5.06433%

Fecha de Emision
Fecha de Vencimiento

27 de mayo 2010
26 de agosto 2010

Clave de Pizarra Daimler02210
Certificados Bursatiles 2,000,000
Valor Nominal $100.00
Monto Emitido $200,000,000.00
Tasa Descuento 4.88139%

Fecha de Emision
Fecha de Vencimiento
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Clave de Pizarra

Certificados Bursatiles
Valor Nominal
Monto Emitido
Tasa Descuento

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

Clave de Pizarra

Certificados Bursitiles
Valor Nominal
Monto Emitido
Tasa Descuento

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

Clave de Pizarra

Certificados Bursatiles
Valor Nominal
Monto Emitido
Tasa Descuento

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

Clave de Pizarra

Certificados Bursitiles
Valor Nominal
Monto Emitido
Tasa Descuento

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

Daimler02310

2,000,000
$100.00
$200,000,000.00
5.06433%

3 de junio 2010
2 de septiembre 2010

Daimler02410

3,000,000
$100.00
$300,000,000.00
4.86154%

10 de junio 2010
8 de julio 2010

Daimler(2510

4,000,000
$100.00
$400,000,000.00
4.87147%

17 de junio 2010
15 de julio 2010

Daimler02610

1,500,000
$100.00
$150,000,000.00
4.88139%

17 de junio 2010
22 de julio 2010

BM-122427v2  16/06/2010
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Anexo 3

Aviso de colocacion (numero
de emision 001)
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ESTE AVISO APARECE UNICAMENTE CON FINES INFORMATIVOS,
YA QUE LA TOTALIDAD DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO
A QUE HACE REFERENCIA HAN SIDO COLOCADOS.

AVISO DE COLOCACION

DAIMLER

DAIMLER MEXICO, 8.A. DEC.V.
con baze en el Programa de Certificados Bursafiles de Corto y Largo Plazo con Cardcter Revolvente (el “Programa’™)
establecido por Daimler México, S.A. de C.V.,
por un monto de hasta

£6,000,000,000.00 (seis mil millones de Pesos 00/100 M.N.)

o su equivalente en Unidades de Inversién (*UDIs™)

se informa que el dia 1 de Julio de 2009, Daimler México, S.A. de C.V. realizd un proceso de subasta de Certificados
Bursatiles de Corto Plazo
por un monto de:

$_300°000,000.00 (Trescientos millones de Pesos 00/100 M.N.)

Los términos definidos contenidos en el presente aviso (el “Aviso™) que no son definidos en el mismo tendrin el
significado que se les atribuye en el prospecto del Programa (el “Prospecto™).

Caracteristicas de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo:

EMISOR: Daimler México, S.A. de C.V. (el “Emisor™).

TIPO DE INSTRUMENTO: Certificados Bursatiles de Corto Plazo (los “Certificados Bursitiles™).

CLAVE DE PIZARRA: “DAIMLER 00109,

NUMERO DE EMISION: 001,

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL  g5000,000,000.00 (seis mil millones de Pesos 00/100 MN) o su
PR(?GRAMA CON CARACTER equivalente en UDIs. Mientras el Progmama continiie vigente, podrin
REVOLVENTE: realizarse tantas Emisiones de Certificados Bursatiles como sean

determinadas por el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto de
principal de los Certificados Bursatiles en cireulacion no exceda el Monto
Total Autorizado del Programa. El saldo insoluto de principal de los
Certificados Bursitiles de Largo Plazo v de los Certificados Bursatiles de
Corto Plazo podrd representar hasta el Monto Total Autorizado del
Programa sin limitantes.

NUMERD DE TITULOS COLOCADOS:

RECURSOS NETOS QUE OBTENDRA EL
EMISOR:

VIGENCIA DEL PROGRAMA:

CALIFICACION OTORGADA POR FITCH
MEXICO, S.A. DE C.V.:

3,000,000 (tres millones) de Certificados Bursatiles.

$298.630.419,66 (Doscientos noventa v ocho millones seisicientos treinta
mil cuatrocientos diecinueve Pesos 66/100 M.N.).

1,825 dias, equivalentes a 5 afios, contados a partir de la antorizacion del
Programa por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la “CNBV™),

“Fl+{mex)" la cnal significa “Alta calidad crediticia. Indica la mas sélida
capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros respecto de
otros emizores o emisiones domésticas. Bajo la escala de calificaciones
domésticas de Fitch México, esta categoria se asigna a la mejor calidad
crediticia respecto de otro riesgo en el pais, y normalmente se asigna a los
compromisos financieros emitidos o garantizados por el gobiemo federal.
Cuando las caracteristicas de la emision o emisor son particularmente
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CALIFICACION OTORGADA POR
STANDARD & POOR’S, S.A.DE C.V,

GARANTIA:

PRECIO PONDERADO DE
COLOCACION:

VALOR NOMINAL DE LOS
CERTIFICADOS BURSATILES:

FECHA DE PUBLICACION DEL AVISO

DE CONVOCATORIA:
FECHA DE LA SUBASTA:
TIPO DE SUBASTA:
MECANISMO DE SUBASTA:

MONTO COLOCADO:

PLAZO DE LA EMISION:

FECHA DE EMISION:

FECHA DE VENCIMIENTO:

TASA DE DESCUENTO:

TASA DE RENDIMIENTO:

FECHA DE LIQUIDACION:
FECHA DE REGISTRO EN BOLSA:

AMORTIZACION:

AMORTIZACION ANTICIPADA
VOLUNTARIA:

PRIMA POR AMORTIZACION
VOLUNTARIA:

s0lidas, se agrega un signo “+7 a la categoria™,

mxA-1+, la cual indica “Un fuerte grado de segundad respecto del pago
oportune de intereses v principal. Es la mas alta categoria de la escala
CaVal.”

Daimler AG (el “Garante™) ha garantizado, de manera irrevocable e
mcondicional, el pago de las cantidades correspondientes al principal v a
los intereses, en su caso, de los Certificados Bursatiles conforme a los
términos descritos en el Prospecto del Programa.

$99 588690
$100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.) cada uno.

30 de Jumio de 2009,
1 de Julio de 2009,
A descuento

Através del sistema de cémputo denominado “SIPO" y a través de la pagina
de Internet www. sipo.com,mx

$ 3007000,000.00 (Trescientos millones de pesos 00/100 M.N.).
28 dias.

2 de Julio de 2009.

30 de Julio de 2009 (la “Fecha de Vencimiento™).

5.20%

5.31%

2 de Julio de 2009,

2 de Julio de 2009,

Los Certificados Bursatiles seran amortizados a su valor nominal en una
sola exhibicion, mediante transterencia electronica de fondos, a Indeval, en
la Fecha de Vencimiento. Si el dia de la Fecha de Vencimiento no fuere un
Dia Habil, la liquidacion se realizard el Dia Habil inmediato siguiente.

El Emisor tendra el derecho de amortizar anticipadamente, en cualquier
fecha previa a la Fecha de Vencimiento, la totalidad, pero no una
cantidad menor a todos los Certificados Bursatiles, a un precio igual al
100% (cien por ciento) de la suma de principal adeudada respecto de los
Certificados Bursatiles, mas una prima que se caleulara conforme a lo
dispuesto en el apartado  denominade “Prima  por Amorhizacion
Anticipada  Voluntaria™ del titllo que representa los Certificados
Bursatiles v cualesquiera otras sumas adendadas respecto de los
Cerfificados Bursatiles, si las hubiere, siempre v cuando el Ermsor dé un
avise por escrito con caracter irmrevocable al Representante Comin
respecto de su decision de ejercer dicho derecho de amortizacion
anticipada cuando menos con 15 (quinee) dias naturales de anticipacion a
cualquier fecha previa a la Facha de Vencimiento en la que el Emisor
tenga la intencion de amortizar anticipadamente la totalidad de los
Certificados Bursatiles.

En caso que el Emisor ejerza su derecho de amortizar voluntariamente los
Cerfificados Bursitiles de manera anticipada deberé, ademas del principal
v los intereses descritos en el apartado denominado “Amortizacion
Anticipada Voluntaria™ anterior, pagar una prima por prepago que sera
distribuida  proporcionalmente a los Tenedores de los Certificados
Bursdtiles v que serd caleulada aplicando 1.5% sobre el valor nominal de
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los Certificados Bursatiles.

Para tales efectos, el Emisor publicard, con cuando menos 5 (cinco) Dias
Habiles de anticipacion a la fecha en que pretenda amortizar
anticipadamente los Certificados Bursatiles, ¢l aviso respectivo a través del
EMISNET (Sistema Electronico de Comunicacion con Emisoras dz
Valores de la BMV) en la seccion “Empresas Emisoras™ en el apartado
“Eventos Relevantes”. Dicho aviso contendra la fecha en que se hara el
pago, el importe de la prima a pagar v los demas datos necesarios para el
cobro de los Certificados Bursatiles, informando, ademas, por eserito con
la misma anticipacion a la CNBV, a Indeval v a la BMV, a través de los
medios que esta altima determing, incluido EMISNET.

AMORTIZACION ANTICIPADA POR Si como resultado de un cambio en, o modificacion a. las leyes o

RAZONES FISCALES: reglamentos vigentes en la Repiblica Federal de Alemania, cuya vigencia
imicie en o después de la fecha que sea 15 {quince) dias naturales previo a
la fecha de la presente Emision, o si como resultado de cualquier aplicacion
o interpretacion oficial de dichas leyes o reglamentos que no sea del
conocimiento general antes de dicha fecha, deban pagarse cantidades
adicionales respecto de los pagos realizados conforme a la Garantia, las
cuales no pueden ser evitadas mediante el uso de medidas razonables
disponibles al Garante, v que como resultado de dicha obligacion de pagar
canfidades adicionales. dichas cantidades adicionales deban ser cubiertas
por el Garante, el Emisor podra amortizar los Certificados Bursatiles en su
totalidad, pero no una parte de los mismos, en cualquier momento, despues
de dar aviso al Representante Comun con por lo menos 30 (treinta) dias
naturales de anficipacion por un monto equivalente a la suma del saldo
msoluto del principal de los Certificados Bursitiles v los intereses, en su
caso, devengados v no pagados respecto de los mismos, en el entendido
que, dicho aviso de amortizacion no podrd ser otorgado antes de la fecha
que sea 90 (moventa) dias naturales antes de la primer fecha en la que el
Garante estaria obligado a realizar dicho pago adicional.

El aviso al que se refiere el parrafo anterior sera irevocable, debera indicar
la fecha establecida para la amortizacion v deberd contener un resumen de
los hechos que constituyen la base del derecho del Emisor para realizar la
amortizacion. El aviso también debera sefialar que el Garante no puede, en
su juicio. evitar la actualizacion o continuacion de dicha obligacion
mediante &l empleo de las medidas razonables que tenga a su alcance.

VENCIMIENTO ANTICIPADO Y CAUSAS  En ¢l supuesto de que suceda cualquiera de los siguientes eventos (cada

DE VENCIMIENTO ANTICIPADO: uno, una “Causa de Vencimiento Anticipado™), se podran dar por vencidos
anticipadamente los Certificados Bursitiles en los términos vy condiciones
establecidos mas adelante:

(1 s1 cualquuer cantidad adendada al amparo de los Certificados
Bursitiles no se paga dentro de los 30 (treinta) dias naturales
siguientes a la fecha de pago respectiva; o

(2) si ¢l Emisor incumple con cualquier otra obligacién derivada de
los Certificados Bursatiles o el Garante incumple con su
obligacion establecida en el quinto pamrafo de la Garantia, v
dicho incumplimiento continiia por un periodo de 45 (cuarenta v
cinco) dias naturales a partir de la fecha en la que el
Representante Comun le notifique dicha circunstancia al Emisor
o al Garante, segiin sea ¢l caso, o

3 si ¢l Emisor incumple con el pago de cualquier obligacion de
principal o infereses, en su caso, por un monto superor a
EUAS$25,000,000.00 (veinticinco millones de dolares, moneda en
curso legal de los Estados Unidos de América 00/100} (o su
equivalente en otras monedas) que derive de cualesquiera valores
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emitidos o garantizados por el Emisor v dichas cantidades no son
pagadas en cualquier periodo de gracia aplicable; o

[C)] si el Emisor o el Garante se declaran incapaces de cumplir sus
obligaciones financieras, o

(5) si cualquier autoridad judicial admite cualquier procedimiento
tendiente a declarar al Emisor o al Garante en insolvencia,
coneurso mercantil o quiebra, o si dicho procedimiento es
promovide sin que sea desechado en un periodo de 60 (sesenta)
dias naturales, o si el Emisor o el Garante solicitan o promueven
procedimientos tendientes a que se les declare en insolvencia,
concurso mercantil o quiebra, o si ¢l Emisor o el Garante
celebran un convenio para beneficio de sus acreedores en
general; o

(6) si el Emiser o ¢l Garante son disueltos o liquidados salvo que
dicha disolucién o liquidacion sea consecuencia de una fusion o
reorganizacion en la cual la sociedad fusionante o subsistente
asuma todas las obligaciones del Emisor o del Garante en
relacién con los Certificados Bursatiles.

En el ecaso de que ocurra cualquiera de las Causas de Vencimiento
Anticipado mencionadas anteriormente, todas las cantidades pagaderas por
¢l Emisor conforme a los Certificados Bursdtiles se podrin declarar
veneidas anticipadamente, siempre v cuando cualgquier Tenedor o grupo de
Tenedores que represente cuando menos la Mayoria de los Certificados
Bursatiles (seglin se define en el titule que representa los Certificados
Bursatiles), entregue una notificacion por escrito al Representante Comun
en la que solicite declarar una Causa de Vencimiento Anticipado v requerir
la amortizacion inmediata de los Certificados Bursatiles, v el Representante
Comun entregue al Emisor, en el domicilio del Emisor, un aviso por eserito
por el que declare la Causa de Vencimiento Anticipado y requiera la
amortizacion inmediata de los Certificados Bursatiles. En dicho caso, el
Emisor se constituira en mora desde el momento en que el Emisor reciba el
aviso por escrito del Representante Comin, haciéndose exigible de
inmediato la suma principal insoluta de los Certificados Bursatiles. v los
mtereses devengados y no pagados con respecto de los mismos,

El derecho de los Tenedores de dar por vencido los Certificados Bursatiles
se extinguird si el supuesto que dio origen a dicho derecho es corregido
antes de que dicho derecho sea ejercido.

Cualquier aviso, incluyendo cualquier aviso declarando el vencimiento
anticipado de los Certificados Bursitiles, de conformidad con la seccién
“Venenmento Anticipado v Causas de Vencimiento Anticipado™ del titulo
que representa los Certificados Bursitiles, deberd ser por eserito y
notificado personalmente al Representants Comun o al Emisor, segin sea

el caso.
PRELACION DE LOS CERTIFICADOS Los  Certificados  Bursitiles  constituyen  obligaciones  directas,
BURSATILES: meondicionales, quirografarias y no subordinadas del Emisor v tienen una

prelacidn de pago equivalente (pari passi) con sus obligaciones de pago
frente a todos los deméas acreedores quirografarics del mismo con
excepeion de aquellas obligaciones de pago que tengan preferencia
conforme a las leyes de México, incluyendo sin limitacion la Ley de
Conecursos Mercantiles.

RESTRICCIONES DE VENTA: Los Certificados Bursatiles estan sujetos a ciertas restricciones de venta
deseritas en el Prospecto,

OBLIGACIONES DEL EMISOR Y DEL En tanto se encuentren en circulacion cualesquier Certificados Bursatiles, y
GARANTE: hasta en tanto todas las cantidades de principal ¢ intereses, en su caso,
4
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pagaderas al amparo de los mismos hayan sido puestas a disposicion de
Indeval, el Emisor se obliga con los Tenedores a no otorgar ninguna
garantia sobre sus activos a efecto de garantizar cualesquier valores,
meluyendo cualquier garantia o indemnizacion asumida con relacion a
cualesquier valores, sin al mismo tempo otorgar a los Tenadores de dichos
Certificados Bursitiles un derecho equivalente v proporcional respecto de
dicha garantia, en el entendido que la presente obligacion no aplicard
respecto de parantias que deban otorgarse de conformidad con la
legislacion aplicable © que sean requisito para autorizaciones
gubemamentales.

Adicionalmente, conforme a los términes de la Garantia, el Garante se ha
comprometido con los Tenedores a que en fanto permanezcan en
cireulacion cualesquier Certificados Bursatiles, v hasta en tanto todas las
cantidades de principal e intereses, en su caso, pagaderas al amparo de los
mismos havan sido puestas a disposicion de Indeval, a no otorgar ninguna
garantia sobre sus activos a efecto de garantizar cualesquier valores,
meluyendo cualquier garantia o indemnizacién asumida con relacidn a
cualesquier valores, sin al mismo tiempo otorgar a los Tenadores de dichos
Certificados Bursatiles un derecho equivalente v proporcional respecto de
dicha garantia, en el entendido que la presente obligacion no aplicara
respecto de garantias que deban otorgarse de conformidad con la
legislacion  aplicable © que sean requisito para autorizaciones
gubemamentales,

El Ermsor v el Garante estaran obligados a entregar a la CNBV, a la BMV
v a las demés autoridades gubernamentales e instituciones relevantes,
aquella informacion v documentacion que sefiale la legislacion vy
reglamentacion aplicable.

INTERESES MORATORIOS: En caso de incumplimiento en el pago de principal de los Certificados
Bursatiles amparados por el titnlo que los representa, se devengaran
inferases moratorios sobre el principal insolute de los Certificados
Bursatiles a razén de una tasa anual equivalente al resultado de sumar 5
(cinco) puntos poreentuales a la Tasa de Rendimiento. Los intereses
moratorios se causaran a partir del Dia Habil siguiente a la Fecha de
Veneimiento vy hasta la total liquidacion del adeudo, sobre la base de un
afio de 360 (trescientos sesenta) dias v por los dias efectivaments
transcurridos  en  incumplimiento,  Los intereses moratorios seran
pagaderos a la vista desde la fecha en que tenga Iugar el incumplimiento vy
hasta que la suma principal haya quedado integramente cubierta,

La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios debera ser
cubierta en el domicilio del Emisor en la misma moneda que la suma

principal.
REPRESENTANTE COMUN: The Bank of New York Mellon, S.A., Institucion de Banca Multiple.
DEPOSITARIO: S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de CV.
(“Indeval”).
LUGARY FORMA DE PAGO: El principal de los Certificados Bursatiles se pagara en la Fecha de

Vencimiento, o en caso que dicha fecha no sea un Dia Habil, en el Dia
Habil inmediato siguiente, mediante transferencia electrénica, en el
domicilio de Indeval, ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3,
Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México D.F. o, en caso dz mora, en las
oficinas del Emisor ubicadas en Paseo de Tamarindos MNo. 90, Torre 11,
Piso 16, Colonia Bosques de las Lomas, Delegacion Cuajimalpa, C.P.
05120, México, D.F.

POSIBLES ADQUIRENTES: Personas fisicas v morales cuando, en su caso, su régimen de inversion 1o
permita,
REGIMEN FISCAL: La tasa de retencion del impuesto sobre la renta aplicable respecto a los
5
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intereses, en su caso, pagados conforme a los Certificados Bursatiles se
encuentra swjela: (1) para las personas fisicas y morales residentes en
Meéxico para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 58, 160 y demas
aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las
personas fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fscales,
a lo previsto en los articulos 179, 195 y demas aplicables de la Ley del
Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los
Certificados  Bursatiles  deberan  consultar con  sus  ascsores  las
consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Certificados
Bursatiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto a su
situacion particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse durante la
vigencia de la Emision,

INTERMEDIARIO COLOCADOR

& Santander

CASA DE BOLSA

CASA DE BOLSA SANTANDER, S.A, DE C.V,,
GRUPO FINANCIERO SANTANDER.

MIEMEROS DEL SINDICATO COLOCADOR PARTICIPANTES EN LA SUBASTA

Scotia Capital sscothmricasecuitis Banamex
§ p _@_ (=4 Banamex

sy B |
e w3 A4 PEi b SIS YRS R 8 & T £
Bt Franciars stk B bl ey EARA DN A, TP SRANTE O
CRUED PMARC D B o

Los Certificados Bursatiles a los que hace referencia este Aviso forman parte del Programa autorizado por la CNBV,
se encuentran inscritos con el Mo, 3246-4,19-2009-001 en el Registro Nacional de Valores y son aptos para ser
inscritos en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.ARB. de CV. (“BMV™)

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los valores, la solvencia
del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el Prospecto o este Aviso, ni convalida los
aclos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencién de las leyes,

El Prospecto del Programa cor tealay te ernision podra consultarse en la pagina de internet de la BMV
en la direccion www bmv.com.mx. en la pagina de internet la CNBV en la direccion www cnbv gob mx v en la pagina
de internet del Emisor en la direccion www.daimler.com.mx, en el entendido que ni de las paginas de internet
forma parte del Prospecto del Programa.

México, D.F., a1 de Julio de 2009.

Autorizacion CNBV para su publicacion 153/78659/2009 de fecha 29 de Junio de 2009,

241



