S&P Dow Jones CONSULTA
Indices

A Division of S&P Global

Consulta sobre la Metodologia de Calculo del Factor
de Flotacion de los Indices S&P/BMV

CIUDAD DE MEXICO, JULIO 6 DE 2017: S&P Dow Jones Indices (“S&P DJI") ha iniciado una
consulta dirigida a miembros de la comunidad inversionista sobre cambios potenciales la Metodologia
del Calculo del Factor de Acciones Flotantes de los indices S&P/BMV con la intencién de alinearla con
la Metodologia del Ajuste por Flotacion oficial de S&P Dow Jones Indices.

Los cambios que sean producto de esta consulta no se implementaran sino hasta la revisién anual de
los Factores de Flotacion de 2018.

Metodologia Vigente del Ajuste por Flotacién de la BMV

Las acciones en circulaciéon ajustadas al capital flotante son las acciones en circulacién que resulten de
restar al total de acciones listadas en Bolsa aquellas en manos de las siguientes entidades o aquéllas
sobre las que la emisora ejerza los derechos enunciados a continuacion:

1. Acciones que se encuentren en la Tesoreria de la propia corporacion.
2. Ejecutivos en niveles Directivos de primer nivel / miembros de Consejos Directivos.

3. Personas fisicas o morales que en lo individual mantengan directa o indirectamente, el 30% o
mas de las acciones listadas o de titulos de crédito que representen a la compaifiia.

Accionistas de control.
Fideicomisos de control.

6. Personas fisicas o morales que mantengan vinculos patrimoniales y/o de parentesco de
manera directa o indirecta y que ostenten al menos el 1% de las acciones listadas o titulos de
crédito que representen a la compafia.

Empresas tenedoras de la corporacion en cuestion.
Socios estratégicos

9. Gobiernos locales o extranjeros que fungen como accionistas y no como parte de un portafolio
diversificado de inversion que busca un rendimiento determinado.

10. Titulos representativos del capital social de la Emisora, propiedad de Instituciones que
actuen como fiduciarias de fideicomisos que se constituyan con el fin de establecer
fondos de pensiones, jubilaciones o primas de antigliedad del personal de una
corporacion, de opciones de compra para empleados, asi como cualquier otro fondo con
fines semejantes a los anteriores, constituidos por la propia compafiia o en cuyo
patrimonio fiduciario ésta patrticipe.

11. Personas, fisicas o morales, que tengan el derecho de inmovilizar acciones de la emisora, en
virtud de algun acto juridico o contrato celebrado con la propia compafiia, cuyo activo
subyacente o valor esté referido a acciones de la corporacién en cuestion.

12. Personas fisicas 0 morales, a las que, en virtud de un acto juridico o contrato celebrado con la
propia corporacion se les haya otorgado acciones en garantia de la misma.
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13. Personas fisicas o morales que en lo individual mantengan directa o indirectamente, mas del
10% y hasta el 30% de las acciones listadas o titulos de crédito que representen a la compafiia
y que hayan revelado tener intencién de ejercer influencia significativa® sobre la compaifiia.

Valor de Capitalizacién Flotado de la serie accionaria de la Emisora. También conocido como
Valor de Capitalizacién ajustado por acciones flotantes, es el valor que resulta de multiplicar el nimero
de acciones flotantes de una serie accionaria por el precio de mercado de la accién.

VCF; = (FAFy = Q) * Pyt
Dénde:
VCF; = Valor de Capitalizacion Flotado de la serie accionaria i en el momento t
FAF; = Porcentaje de ajuste por acciones flotantes de la serie accionaria i en el momento t
Qi = Numero total de acciones listadas en Bolsa de la serie accionaria i en el momento t
P;: = Precio de mercado de la serie accionaria i en el momento t
Porcentaje de acciones flotantes de la serie accionaria de una emisora. Conocido también como

factor de flotacién, se refiere al porcentaje de acciones flotantes respecto al nimero total de acciones
listadas en bolsa de una emisora en particular.

AF;;
%FAF;; =
Qit
Doénde:
%AF; = Porcentaje de acciones flotantes de la serie accionaria i en el momento t
AF; = Numero de acciones flotantes de la serie accionaria i en el momento t
Qi = NuUmero total de acciones listadas en Bolsa de la serie accionaria i en el momento t

Consulte el documento Célculo del Factor de Acciones Flotantes de la BMV en la siguiente liga para
conocer la metodologia aplicada actualmente por la BMV al calculo del Factor de Flotacion.

! El término “influencia significativa”, conforme al Articulo 2, fraccién Xl de la Ley del Mercado de Valores, se entiende como
“la titularidad de derechos que permitan, directa o indirectamente, ejercer el voto respecto de cuando menos el 20 por ciento
del capital social de una persona moral”
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http://www.bmv.com.mx/docs-pub/INDICES/CTEN_INOT/BMV_Acciones_Flotantes_de_Indices.pdf

Metodologia del Ajuste por Flotacion de S&P DJI propuesta en esta Consulta

El objetivo es distinguir entre los inversionistas que toman posturas sobre determinadas acciones en
funcion de las expectativas de mercado y los accionistas estratégicos o de control, cuya participacion
esta en funcion de la busqueda de control de la compafiia en lugar de tener como eje el interés en el
desempefio econdmico de la firma.

La participacion accionaria de una corporacién en otra generalmente tiene como objetivo el control, no
la inversiéon. Asimismo, la mayoria de la participacion de instancias gubernamentales en el mercado de
renta variable obedece mas bien a la gestién de sus excedentes de efectivo que a la expectativa de
participar de la apreciacion de un titulo.

Los accionistas de control de una compafiia generalmente incluyen:

1. Funcionarios y Directores (O+D, por sus siglas en inglés), asi como personas relacionadas
cuyas participaciones sean publicamente divulgadas.

Compaifiias de Private Equity, Venture Capital y Special Equity

Series accionarias en manos de otras compafiias publicas con propésitos de control
Socios Estratégicos

Tenedores de Acciones Restringidas

S O

Planes constituidos para la administracion de fondos de pensiones y jubilaciones de empleados
a través de la titularidad de los mismos sobre series accionarias de la compafia en cuestion
(Employee Stock Ownership Program, ESOPs por sus siglas en inglés)

~

Fideicomisos de Control
Fundaciones asociadas con la Compafiia
9. Tenedores de series accionarias no listadas en Bolsa

10. Instancias Gubernamentales en todos los niveles, salvo los Fondos de Pensiones y / o Retiro
Gubernamentales.

11. Personas fisicas o0 morales que en lo individual mantengan directa o indirectamente, al menos
5% de las acciones listadas que representen a la compafiia segun los reportes regulatorios
presentados por la misma.

Los tenedores de acciones que actian como inversionistas interpretan la trayectoria del precio de la
accion y las ganancias operativas de la emisora como razones para tomar posturas de compra o de
venta. Retendrian cierto titulo accionario porque esperan una apreciacion en las valuaciones y
consideran que ofrece mejores duplas riesgo y rendimiento en términos relativos a otras inversiones.
En este sentido, una variacion significativa en el precio de una accién podria ser una razén para
ajustar posiciones. Es comun que los gestores de fondos de inversién nacionales e internacionales
tengan participacion significativa a determinadas empresas, con lo cual se les categoriza como “block
owners" segun la mayoria de las definiciones. Sin embargo, la naturaleza del negocio de gestion de
activos es la compra / venta de instrumentos cuando existe valor en la transaccién; mas no la
busqueda de control o el retiro de acciones de circulacion. Generalmente estos titulos, por su
disponibilidad para ser negociados publicamente, se consideran parte del factor de flotacién. Los
fondos de inversion, los proveedores de ETFs, los gestores de activos, los planes de pensiones y otros
inversionistas institucionales suelen estar en la categoria de participantes de mercado en roles de
inversion.
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En este orden de ideas, la retencion de una serie accionaria durante varios afios en el portafolio de un
inversionista institucional no se interpreta necesariamente como una participacion dirigida por el
control. Mas bien, sugiere que el portafolio manager podria mantener una valoracion favorable sobre el
activo. Ademas, cuando una determinada serie accionaria se retiene en un portafolio indizado, no se
esperaria ver variaciones sustanciales en las posiciones de ese titulo.

Las acciones en manos de los siguientes participantes se consideran generalmente parte del capital
flotante:

Bancos de Deposito

Fondos de pensiones

Fondos mutuos y proveedores de ETF

Planes 401K de la Compaiiia

Fondos de jubilacion / pensiones del gobierno

Fondos de Inversién de Compafiias de Seguros

Gestores de Activos y Fondos de Inversion

Fundaciones independientes

© © N o bk Db

Planes de ahorro e inversion

Los reportes anuales de una compaiiia, los archivos regulatorios o el Formulario 10-K pueden incluir
listados de algunos valores similares a series accionarias que no estan incluidos en el célculo del
volumen de acciones en circulacion y que no necesitan incluirse en el célculo del capital flotante. Estos
valores incluyen acciones de tesoreria, opciones sobre acciones, unidades de participacion en
acciones, warrants, acciones preferentes, acciones convertibles y derechos. Debido a la existencia de
requerimientos particulares en la presentacion de informacion financiera en algunos mercados, los
indices S&P Dow Jones pueden incluir acciones de tesoreria en el volumen total de acciones en
circulacion, pero excluirlas del célculo del capital flotante.

Cuando las series accionarias se mantienen en un fideicomiso para permitir la participacion de
inversionistas en paises fuera del pais de domicilio, se considera normalmente el volumen de estas
acciones en el capital flotante. Ejemplos de lo anterior incluyen ADR’s, CDI's, acciones canjeables
canadienses e instrumentos similares. Si las participaciones en ADR'’s, CDI’s, etc. forman un bloque de
control, se excluyen del capital flotante.

S&P Dow Jones Indices recopila toda la informacién publicamente disponible acerca de la distribucion
del volumen de acciones de cada empresa dentro de su universo de cobertura. Después de sumar la
participacién de todos los Funcionarios y Directores (como un solo grupo) y otros titulares de control
con participaciones de al menos 5% en el volumen accionario de una corporacién, S&P Dow Jones
Indices calcula un Factor de Ponderacion Inversion (IWF, por sus siglas en ingles) para cada serie
accionaria. S&P Dow Jones Indices utiliza un porcentaje de al menos el 5% en la titularidad de valores
de una compafia para definir el término de bloques de control. Por ejemplo, si los Funcionarios y
Directores (como un grupo) controlan el 3% del volumen accionario de una companiia y ningln otro
accionista de control posee una participacion de 5% o mas, entonces el IWF asignado por S&P Dow
Jones Indices a esta compaifiia es 1.00, para representar con este valor el 100% del volumen
accionario disponible para negociarse publicamente. Si los Funcionarios y Directores de la misma
empresa controlan como colectivo el 7% de la participacion de la compafiia, S&P Dow Jones Indices
asigna a esta compafiia un IWF de 0,93; para expresar que soélo el 93% de las acciones de la firma
son publicamente negociables. Sin embargo, si el grupo de Funcionarios y Directores controlara el 3%
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del total de acciones de la compafiia y otros titulares de control, el 20%; S&P Dow Jones Indices
asignaria a esa compaiiia un IWF de 0,77; ya que el 23% de las acciones en circulacion se consideran
en manos de accionistas de control. Notese que las acciones en manos de los Funcionarios y
Directores estarian excluidas del ajuste por flotacion cuando como colectivo, su participacion fuera
menor al 5%; no obstante siempre que haya otros bloques de control con participaciones superiores al
5%, el capital flotante rebasara necesariamente el umbral minimo del 5%.

Los limites a la inversion extranjera no se aplican a los indices donde la mayoria de los usuarios sean
domeésticos (por ejemplo, el S&P 500 y el S&P/TSX 60). Normalmente se aplican a indices globales y /
o regionales donde la participacion de usuarios fuera del pais cubierto por el indice es significativa (por
ejemplo, los S&P Global Equity Indices).

En la mayoria de los casos, los Factores de Ponderacion de Inversion (IWFs) se redondean al punto
porcentual mas inmediato.

Calculo del Factor de Ponderacién de Inversion (IWF). Para cada serie accionaria, el Factor de
Ponderacion de Inversion o IWF por sus siglas en inglés, se calcula de la siguiente manera:

IWF = (acciones flotantes disponibles)/(total de acciones en circulacién)

donde el nimero disponible de acciones flotantes se define como la diferencia entre el total de
acciones en circulacion menos el nimero de acciones en manos de accionistas de control.

Consulte la seccion Reglas del Ajuste por Flotacion de la Metodologia del Ajuste por Flotacion
de S&P Dow Jones Indices en la siguiente liga.

Su participacion en esta consulta es de suma importancia pues representa un vehiculo para recolectar
informacion de los participantes de mercado y evaluar adecuadamente su percepcion y preferencias.
Sus respuestas serdn tratadas bajo absoluta confidencialidad. Por favor responda esta encuesta a mas
tardar el Viernes 16 de Octubre de 2017. Después de esta fecha, S&P DJI no tomaré en cuenta
retroalimentacion alguna a esta consulta. Antes de que el Comité del indice concluya la revision a esta
consulta, S&P Dow Jones Indices analizara las respuestas, y requerird, de ser necesario, aclaraciones
por parte de los participantes como parte del proceso. La consulta podria re abrirse al publico después
de la fecha limite como opcién para plantear preguntas alternas a las presentadas inicialmente.

Con el objetivo de ilustrar el impacto del cambio propuesto, el dia 18 de Septiembre de 2017 se
proveera informacién adicional acerca de los factores de flotacion de 2017.

Para participar en esta consulta envie sus respuestas a S&P Dow Jones Indices al siguiente correo
electronico index_services@spglobal.com.

Por favor considere que todos los comentarios seran revisados y tomados en cuenta antes de tomar
una decision final, sin embargo S&P Dow Jones Indices no garantiza ni tiene obligacion alguna de
cumplir o hacer efectiva ninguna de las respuestas. El resultado de la consulta pudiera ser la ausencia
de cambios o la aplicacion de resultados de cualquier otro tipo. Si S&P Dow Jones Indices decidiera
implementar cambios en la metodologia, se notificara tal evento a través de la publicacién de un
anuncio en nuestro website.

Gracias por tomarse el tiempo para responder a esta consulta

Para mayor informacion sobre S&P Dow Jones Indices, visite www.spdji.com.
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http://www.espanol.spindices.com/documents/methodologies/methodology-sp-float-adjustment-spanish.pdf?force_download=true
mailto:index_services@spglobal.com?subject=SP/BMV%20Indices%20Float%20Methodology%20Consultation
http://www.spdji.com/

ACERCA DE S&P DOW JONES INDICES

S&P Dow Jones Indices es proveedor de datos, investigacion y conceptos acerca de indices, mas
grande a nivel mundial, asi como hogar de indicadores financieros iconos de la industria, como los
indices S&P 500® y el Dow Jones Industrial Average®. Mas activos son invertidos en productos
basados en nuestros indices que en ningun otro proveedor en el mundo. Con mas de 1,000,000 de
indices y mas de 120 afios de experiencia construyendo soluciones de inversion innovadoras y
transparentes, S&P Dow Jones Indices define la forma que los inversionistas miden e invierten en los
mercados financieros.

S&P Dow Jones Indices es una division de S&P Global (NYSE: SPGI), que provee inteligencia
financiera esencial a individuos, empresas y gobiernos para una 6ptima y segura toma de decisiones.
Para mas informacion, visite www.spdji.com.

PARA MAYOR INFORMACION:

S&P Dow Jones Indices
index services@spaglobal.com
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