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INTERNAL 

 
Intermediario Colocador 

 
Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuestra representada, en su carácter de intermediario 
colocador, ha realizado la investigación, revisión y análisis del negocio del Emisor, así como participado en la definición de 
los términos del Programa y que a su leal saber y entender, dicha investigación fue realizada con amplitud y profundidad 
suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, nuestra representada no tiene conocimiento de 
información relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga información que pudiera 
inducir a error a los inversionistas.   
 
Igualmente, nuestra representada, está de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribución de los 
Certificados Bursátiles materia del Programa, con vistas a lograr una adecuada formación de precios en el mercado y que 
ha informado al Emisor el sentido y alcance de las responsabilidades que deberá asumir frente al público inversionista, las 
autoridades competentes y demás participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos en el 

Registro Nacional de Valores y en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 
 

HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC 
 
 
 
 
 
 

_______________________________ 
Por: Yamur Severiano Muñoz Gómez 

Cargo: Apoderado 
 
 

 
 
 
 

_______________________________ 
Por: Javier Janeiro Gutiérrez 

Cargo: Apoderado 
 
 

 





 

 

 

 

Intermediario Colocador 

 

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuestra representada, en su carácter de intermediario colocador , 

ha realizado la investigación, revisión y análisis del negocio del Emisor, así como participado en la definición de los términos 

del Programa y que a su leal saber y entender, dicha investigación fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para 

lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, nuestra representada no tiene conocimiento de información 

relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error 

a los inversionistas.   

 

Igualmente, nuestra representada, está de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribución de los 

Certificados Bursátiles materia del Programa, con vistas a lograr una adecuada formación de precios en el mercado y que ha 

informado al Emisor el sentido y alcance de las responsabilidades que deberá asumir frente al público inversionista, las 

autoridades competentes y demás participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos en el Registro 

Nacional de Valores y en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

 

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 
 

Auditor Externo del Emisor 
 
El suscrito manifiesto bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados adjuntos del Emisor y sus subsidiarias, al y por 
los años terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, que se incorporan por referencia al presente Prospecto, fueron dictaminados con fecha 
14 de abril de 2020; de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría. Asimismo, los estados financieros consolidados adjuntos del 
Emisor y sus subsidiarias al y por los años terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, fueron dictaminados con fecha 5 de abril de 2019; 
de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría.  
 
Asimismo, manifiesto que he leído el presente Prospecto y basado en mi lectura y dentro del alcance del trabajo de auditoría realizado, no tengo 
conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la información financiera que se incluye y cuya fuente proviene de los estados financieros 
consolidados dictaminados señalados en el párrafo anterior, ni de información que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que el 
mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 
 
No obstante, el suscrito no fui contratado, y no realicé procedimientos adicionales con el objeto de expresar nuestra opinión respecto de la 
demás información financiera, contenida en el presente Prospecto, que no provenga de los estados financieros consolidados dictaminados por 
nosotros.  
 
 

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited 
 
 
 
 

_________________________________ 
C.P.C. Gabriel González Martínez 

Auditor Externo y Representante Legal 
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Asesor legal independiente 

 
Para efectos de la opinión legal adjunta a este Prospecto, (i) el suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal 
saber y entender, la emisión y colocación de los valores materia del Programa cumple con las leyes y demás disposiciones 
legales aplicables, y (ii) asimismo, manifiesta que no tiene conocimiento de información jurídica relevante que haya sido omitida 
o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 
 

 
Galicia Abogados, S.C. 

 
 
 
 

___________________________________ 
Por: Maurice Berkman Baksht 

Cargo: Socio 
 

 

 

  











 

1 
 

 
 
 
 
 
 
 

Ciudad de México, a 9 de octubre de 2020. 
 
 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
Vicepresidencia de Supervisión Bursátil  
Dirección General de Emisoras 
Insurgentes Sur No. 1971 
Colonia Guadalupe Inn 
01020, México, D.F. 
 
 

Hacemos referencia a la solicitud presentada por Organización Soriana, S.A.B. de C.V. (la “Emisora”) 
ante esa H. Comisión Nacional Bancaria y de Valores (“Comisión”) en relación con (i) la inscripción 
preventiva de certificados bursátiles de corto y largo plazo (los “Certificados Bursátiles”) en el Registro 
Nacional de Valores (el “RNV”) bajo la modalidad de programa colocación (el “Programa”) por un monto 
total autorizado de hasta $25,000’000,000.00 (veinticinco mil millones de pesos 00/100 M.N.), o su 
equivalente en UDIS, sin que las emisiones de corto plazo excedan $6,000’000,000.00 (seis mil millones de 
pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en UDIS, con carácter revolvente, y (ii) la primera y segunda emisión 
y oferta pública de Certificados Bursátiles de largo plazo con el aval de Tiendas Soriana, S.A. de C.V. 
(“Tiendas Soriana” o el “Aval”) (las “Emisiones”). 

 
Hemos revisado la documentación e información legal de la Emisora que se señala más adelante a 

efecto de rendir una opinión legal de conformidad con lo previsto por la fracción IV del Artículo 85 y la 
fracción II del artículo 87 de la Ley del Mercado de Valores (“LMV”), así como por el inciso (h) de la fracción 
I del Artículo 2 de las “Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros 
participantes del mercado de valores”, emitidas por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público por conducto 
de la CNBV y publicadas en el Diario Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003 (según han sido 
modificadas, las “Disposiciones”). 

 
Para efectos de la presente opinión, hemos revisado los siguientes documentos: 

 
a. Constitutiva y Compulsa de Estatutos Sociales – Soriana. Copia certificada de (i) la 

escritura pública número 6,606 de fecha 18 de diciembre de 1981, otorgada ante la fe del licenciado Antonio 
Alanís Ramírez, notario público número 14 de Gómez Palacio, Durango, en la que aparece un sello que 
indica que la misma quedó inscrita en la sección de comercio del Registro Público de la Propiedad y del 
Comercio de Torreón, Coahuila bajo la partida número 951, foja 64, libro 3, tomo 4-A, en la que se hace 
constar la constitución de la Emisora; y (ii) la escritura pública número 41,968 de fecha 30 de junio de 
2017, otorgada ante la fe del Lic. Álida Enriqueta del Carmen Bonifaz Sánchez, notario público número 24 
de Monterrey, Nuevo León, en la cual se hace constar una compulsa de los estatutos sociales de Soriana, 
las cuales nos fueron proporcionadas por la Emisora para nuestra revisión. 

 
b. Aprobación del Programa, Emisiones y Poderes – Soriana. Copia certificada de la 

escritura pública número 48,190 de fecha 30 de abril de 2019, otorgada ante la fe de la licenciada Alida 
Enriqueta del Carmen Bonifaz Sánchez, titular de la notaría pública número 24 de Monterrey, Nuevo León, 
misma que quedó inscrita en el Registro Público de Comercio de Monterrey, Nuevo León bajo el folio 
mercantil número 132,697 con fecha de 22 de mayo de 2019 por virtud de la cual se llevó a cabo la 
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protocolización de la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 26 de abril de 
2019 y se aprobó, entre otros, (i) la contratación de deuda (incluyendo, el establecimiento del Programa y 
las emisiones que se realicen al amparo del mismo, así como ofertas públicas de los Certificados Bursátiles), 
y (ii) el otorgamiento de poderes especiales en cuanto a su objeto, pero generales en cuanto a sus facultades 
(los “Poderes Soriana”) para actos de administración y para emitir y suscribir títulos de crédito, a favor de 
Francisco Javier Martín Bringas, Ricardo Martín Bringas y Rodrigo Jesús Benet Córdova (los “Apoderados 
Soriana”) a ser ejercidos de manera individual, a efecto de llevar a cabo todos los actos y/o suscribir 
cualesquiera títulos de crédito, convenios y/o documentos que sean necesarios en relación con el 
establecimiento del Programa y la contratación de deuda, la cual nos fue proporcionada por la Emisora para 
nuestra revisión. 

    
c. Constitución y Estatutos Sociales – Tiendas Soriana.  Copia certificada de (i) la escritura 

pública número 414 de fecha 22 de octubre de 1999, otorgada ante la fe del Lic. Héctor Siller y Siller, 
notario público número 27 de Torreón, Coahuila, en la que aparece un sello que indica que la misma quedó 
inscrita en la sección de comercio del Registro Público de la Propiedad y del Comercio de Torreón, Coahuila, 
bajo la partida 119, folio 53, libro 3, tomo 20-A en la que se hace constar la constitución del Aval; (ii) la 
escritura pública número 10,400 de fecha 30 de enero de 2015, otorgada ante la fe del Lic. Rodolfo Vela 
de León, notario público número 80 de San Pedro Garza García, Nuevo León en la cual se hace constar una 
compulsa de los estatutos sociales de Tiendas Soriana; (iii) la escritura pública número 33,066 de fecha 30 
de abril de 2015, otorgada ante la fe de la licenciada Álida Enriqueta del Carmen Bonifaz Sánchez, notario 
público número 24 de Monterrey Nuevo León, en la que se hace constar la modificación a la cláusula tercera 
de los estatutos sociales de Tiendas Soriana, en la que aparece un sello en donde se indica que la misma 
quedó inscrita en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio de Monterrey, Nuevo León, bajo el 
folio mercantil electrónico 148768*1, el 7 de septiembre de 2015; y (iv) la escritura pública número 43,644 
de fecha 15 de diciembre de 2017, otorgada ante la fe de la licenciada Álida Enriqueta del Carmen Bonifaz 
Sánchez, notario público número 24 de Monterrey Nuevo León, en la que se hace constar la modificación a 
las cláusulas tercera, sexta bis “b” y bis “c”, vigésima octava, vigésima novena, trigésima quinta y 
cuadragésima novena de los estatutos sociales de Tiendas Soriana, en la que aparece un sello que indica 
que la misma quedó inscrita en el Registro Público de Comercio de Monterrey bajo el folio mercantil 
electrónico 148768, las cuales nos fueron proporcionadas por la Emisora para nuestra revisión.  

 
d. Aprobación del Programa, Emisiones y Poderes – Tiendas Soriana. Copia certificada 

de la escritura pública número 48,189 de fecha 30 de abril de 2019, otorgada ante la fe de la licenciada 
Alida Enriqueta del Carmen Bonifaz Sánchez, titular de la notaría pública número 24 de Monterrey, Nuevo 
León, misma que quedó inscrita en el Registro Público de Comercio de Monterrey, Nuevo León bajo el folio 
mercantil número 148,768 con fecha de 22 de mayo de 2019, por virtud de la cual se llevó a cabo la 
protocolización de la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 25 de abril de 
2019 y se aprobó, entre otros, (i) que Tiendas Soriana actúe como garante respecto del Programa y las 
emisiones que se realicen al amparo del mismo, así como ofertas públicas de los Certificados Bursátiles, y 
(ii) el otorgamiento de poderes especiales en cuanto a su objeto, pero generales en cuanto a sus facultades 
(los “Poderes Aval”) para actos de administración y para emitir y suscribir títulos de crédito, a favor de 
Francisco Javier Martín Bringas, Ricardo Martín Bringas y Rodrigo Jesús Benet Córdova (los “Apoderados 
Aval”) a ser ejercidos de manera individual, a efecto de llevar a cabo todos los actos y/o suscribir 
cualesquiera títulos de crédito, convenios y/o documentos que sean necesarios en relación con el 
establecimiento del Programa y la contratación de deuda, la cual nos fue proporcionada por la Emisora para 
nuestra revisión. 

 
e. Constitución y Poderes – Representante Común. Copia certificada de la (i) escritura 

pública número 5,940, de fecha 27 de noviembre de 1978, otorgada ante la fe del licenciado Jorge Alfredo 
Domínguez Martínez, titular de la notaría pública número 140 del Distrito Federal, en la que aparece un 
sello en donde se indica que la misma quedó inscrita en el Registro Público de la Propiedad y del Comercio 
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del Distrito Federal en el folio mercantil 686, en la que se hace constar la constitución de Monex Casa de 
Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero, en carácter de representante común (el “Representante 
Común”) (ii) escritura pública número 33,558, de fecha 22 de octubre de 2010, otorgada ante la fe del 
licenciado Alberto T. Sánchez Colín, titular de la notaría pública número 83 del Distrito Federal, mediante la 
cual se realizó una compulsa de los estatutos sociales del Representante Común; (iii) escritura pública 
número 42,858 de fecha 1 de agosto de 2018, otorgada ante la fe del licenciado Eduardo J. Muñoz Pinchetti, 
titular de la notaría pública número 71 de la Ciudad de México, en la que aparece un sello en donde se 
indica que la misma quedó inscrita en el Registro Público de la Propiedad y de Comercio de la Ciudad de 
México, bajo el folio mercantil número 686* con fecha 16 de agosto de 2018 que contiene, entre otros, los 
poderes generales para actos de administración y para suscribir, endosar y protestar títulos de crédito, 
otorgados por el Representante Común, a favor de los señores Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia 
Beatriz Zermeño Inclán, Jacobo Guadalupe Martínez Flores, Gilberto Salazar, Carlos Manuel López Cedeño, 
César Luis Ochoa Armendáriz, Elena Rodríguez Moreno, María Patricia Vinales Osnaya, Alejandra Tapia 
Jiménez, María Patricia Vinales Osnaya, Araceli Uribe Bárcenas, José Luis Urrea Sauceda, Juan Manuel Lara 
Escobar, Jacqueline Nayeli Parra Mota y José Daniel Hernández Torres, mismos que podrán ser ejercidos 
de manera individual o conjunta únicamente cuando la poderdante tenga y actúe con el carácter de 
representante común de tenedores de valores, la cual nos fue proporcionada por el Representante Común 
para nuestra revisión. Los apoderados mencionados en el inciso (iii) de este párrafo serán referidos en lo 
sucesivo como los “Apoderados Monex”. 

 
f. Títulos. Los proyectos de los títulos que documentarán los Certificados Bursátiles que se 

emitan al amparo del Programa, según los mismos se encuentran a esta fecha (los “Títulos”). 
 
Para emitir la presente opinión, hemos presumido, sin haber realizado investigación independiente 

alguna o verificación de cualquier índole (i) la legitimidad de todas las firmas y la autenticidad de los 
documentos que nos fueron proporcionados por la Emisora, el Aval y el Representante Común para efectos 
de llevar a cabo nuestra revisión y rendir la presente opinión legal; (ii) que las copias certificadas que 
revisamos para rendir la presente opinión legal son copias fieles de sus originales; (iii) a la fecha de 
suscripción de los Títulos (A) los Poderes Soriana, los Poderes del Aval y los poderes otorgados a favor de 
los Apoderados Monex, a que se refieren las escrituras públicas mencionadas en los incisos (b), (d) y (e) 
anteriores, respectivamente, no han ni habrán sido revocados, modificados o limitados en forma alguna, y 
(B) la Emisora, el Aval y el Representante Común no han ni habrán modificado los estatutos a que se 
refieren las escrituras públicas mencionadas, respectivamente, en los puntos (a), (c) y (e) anteriores, 
respectivamente; y (iv) que, a la fecha de la presente opinión y en la fecha de suscripción de los Títulos, 
la Emisora y el Aval no se encuentran y no se encontrarán en estado de insolvencia o de concurso mercantil 
y que la emisión y suscripción de los Certificados Bursátiles al amparo del Programa no constituirá una 
operación en fraude de los acreedores de la Emisora y/o del Aval. 
 

Con base en y considerando las presunciones anteriores, y sujeto a las limitaciones y salvedades 
mencionadas más adelante, manifestamos a esa Comisión que, a la fecha de la presente y a nuestro leal 
saber y entender: 

 
1. Según se desprende de las escrituras públicas a que se refiere el punto (a) anterior, la Emisora 

se encuentra constituida y existe de conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos (“México”); 
 
2. Según se desprende de las escrituras públicas a que se refiere el punto (c) anterior, el Aval se 

encuentra constituida y existe de conformidad con las leyes de México y conforme a sus estatutos sociales 
tiene la capacidad para garantizar obligaciones de terceros y de constituirse como avalista; 
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3. Según se desprende de las escrituras públicas a que se refiere el punto (e) anterior, el 
Representante Común se encuentra constituido y existe de conformidad con las leyes de México, y tiene la 
capacidad para actuar como representante común de los tenedores de los Certificados Bursátiles; 

 
4. Según se desprende de la escritura pública a que se refiere el punto (b), los acuerdos relativos 

al establecimiento del Programa y la realización de emisiones al amparo del mismo han sido válidamente 
adoptados por la Emisora en términos de sus estatutos sociales; 

 

5. Según se desprende de la escritura pública a que se refiere el punto (d), los acuerdos relativos 
para actuar como avalista respecto del Programa y las emisiones que se realicen al amparo del mismo han 
sido válidamente adoptados por el Aval en términos de sus estatutos sociales; 

 
6. Según se desprende de la escritura pública a que se refiere el punto (b) anterior, los 

Apoderados Soriana cuentan con facultades suficientes para suscribir los Certificados Bursátiles que se 
emitan al amparo del Programa en representación de la Emisora; 

 
7. Según se desprende de la escritura pública a que se refiere el punto (d), los Apoderados del 

Aval cuentan con facultades suficientes para suscribir, en tal carácter, los Certificados Bursátiles que se 
emitan al amparo del Programa en representación del Aval; 

 
8. Según se desprende de las escrituras públicas a que se refiere el punto (e) anterior, los 

Apoderados Monex cuentan con facultades suficientes para firmar los Certificados Bursátiles que se emitan 
al amparo del Programa en representación del Representante Común; 

 
9. El procedimiento para hacer exigible el aval del Avalista deberá seguirse conforme a las 

disposiciones aplicables previstas en la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito y las demás leyes 
aplicables. 

 
10. Una vez obtenidas las autorizaciones correspondientes y realizados los actos legales necesarios 

(incluyendo, sin limitación, la autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores para la inscripción 
de los Certificados Bursátiles en el Registro Nacional de Valores y la difusión de los documentos de oferta, 
la aprobación de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. para el listado de los Certificados Bursátiles, 
la suscripción del o de los Títulos por parte de los apoderados facultados de la Emisora, el Aval y el 
Representante Común, y el depósito de los Títulos que representen los Certificados Bursátiles ante S.D. 
Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V.), los Certificados Bursátiles constituirán una 
obligación válida a cargo del Emisor y el Aval, exigible en su contra de conformidad con sus términos. 

 
La presente opinión está sujeta a las siguientes excepciones: 
 
A. La validez y exigibilidad de los Certificados Bursátiles puede estar limitada por leyes en materia 

de concurso mercantil o por cualquier ley similar que afecte los derechos de los acreedores en forma 
general; 

 
B. De conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos, ciertas deudas del Emisor 

(tales como obligaciones laborales, reclamaciones de autoridades fiscales por impuestos no pagados, cuotas 
del seguro social, fondo para la vivienda de los trabajadores o del sistema de ahorro para el retiro, así como 
los créditos de acreedores singularmente privilegiados, acreedores con garantía real y acreedores con 
privilegio especial), tendrán preferencia sobre créditos de los tenedores de los Certificados Bursátiles; 
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C. No hemos obtenido ni revisado ningún certificado o documento emitido por registro público 
alguno.  

 
La presente opinión está limitada a cuestiones relacionadas con la legislación mexicana vigente en la 

fecha de la presente. La presente opinión se emite únicamente para dar cumplimiento a lo dispuesto en el 
Artículo 2, fracción I, inciso h) de las Disposiciones de Carácter General y el Artículo 87 de la Ley del Mercado 
de Valores y no pretende sugerir o propiciar la compra o venta de los Certificados Bursátiles. 

 
Atentamente, 

 
Galicia Abogados, S.C. 

 

 
_________________________ 

Maurice Berkman Baksht 
Socio 





Fitch México, S.A. de C.V 
Prol. Alfonso Reyes No. 2612, Edif Connexity P. 8           Blvd. Manuel Ávila Camacho No. 88 Piso 10 
Col. Del Paseo Residencial, Monterrey, N.L. 64920            Lomas de Chapultepec, México, D.F. 11000 
T 81 4161-7000                       T 55 5955 1600    
 

 

 

 

 
 
2 de octubre de 2020 
 
 
Lic. Rodrigo Benet Córdova 
Director de Administración y Finanzas 
Organización Soriana, S.A.B. de C.V. 
Alejandro de Rodas No. 3102-A 
Colonia Las Cumbres 8° Sector 
Monterrey, Nuevo León 
C.P. 64610 
 
 
Re: Asignación de Calificación de Corto Plazo para la Porción de Corto Plazo del 
Programa de Certificados Bursátiles de Corto y Largo Plazo con carácter revolvente de 
Soriana. 
 
La presente carta de calificación sustituye la enviada el 2 de abril de 2020. 
 
Estimado Lic. Benet  
 
Fitch (ver definición abajo) asigna la siguiente calificación: 
 
Calificación de Corto Plazo en Escala Nacional de ‘F1+(mex)’ a la Porción de Corto Plazo del 
Programa de Certificados Bursátiles de Corto y Largo Plazo con carácter revolvente de 
Organización Soriana, S.A.B. de C.V., por un monto de hasta $25,000,000,000.00 (Veinticinco 
Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en Unidades de Inversión (UDIs), que en 
su caso sea autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), con una vigencia 
de 5 años contados a partir de la fecha de autorización de la CNVB. 
  
La definición de la calificación es la siguiente: 

‘F1+(mex)’: Indica la más alta capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros 
respecto de otros emisores u obligaciones en el mismo país. Bajo la escala de calificación 
nacional de la agencia, esta calificación se asigna al menor riesgo de incumplimiento en relación 
con otros en el mismo país. Cuando el perfil de liquidez es particularmente fuerte, el signo (+) se 
agrega a la calificación asignada. 
 
Una vez autorizado el Programa, podrán realizarse tantas emisiones de Certificados Bursátiles 
como sean determinadas por Soriana, siempre y cuando el saldo insoluto del principal de los 
Certificados Bursátiles de Largo Plazo y Corto Plazo en circulación no exceda el monto Total 
Autorizado del Programa; y, el saldo insoluto del principal de los Certificados Bursátiles de Corto 
Plazo no exceda los $6,000,000,000.00 (Seis Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.) o su 
equivalente en UDIs. 
 
Cada emisión de Certificados Bursátiles que se realice al amparo del presente Programa contará 
con sus propias características en cuanto a monto, tasa de interés y plazo. El plazo de los 
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Certificados Bursátiles será determinado en cada emisión realizada al amparo del Programa, 
pudiendo ser de Corto o de Largo Plazo. Los Certificados Bursátiles de Largo Plazo tendrán un 
plazo mínimo de un año y un plazo máximo de 30 (treinta) años, y los Certificados Bursátiles de 
Corto Plazo tendrán un plazo mínimo de un día y un plazo máximo de 365 días. 
 
Los fundamentos de esta acción se describen en el anexo que constituye parte integral de esta 
Carta Calificación. 
 
Las metodologías aplicadas para la determinación de esta calificación son: 
 
-- ‘Metodología de Calificación de Finanzas Corporativas’, publicada en junio 26, 2020. 
-- ‘Metodología de Calificaciones en Escala Nacional’, publicada en junio 8, 2020. 
 
 
Todas las metodologías y criterios de calificación pueden ser encontrados en las siguientes 
páginas: www.fitchratings.com y www.fitchratings.com/site/mexico. 
 
Al asignar y dar seguimiento a sus calificaciones, Fitch se basa en información factual que recibe 
de los emisores y colocadores, así como de otras fuentes que Fitch considera fidedignas. Fitch 
lleva a cabo una investigación razonable de la información factual sobre la cual se basa, de 
acuerdo con su metodología de calificación, y obtiene una verificación razonable de dicha 
información por parte de fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes se 
encuentren disponibles para un determinado título valor o en una jurisdicción determinada. 
 
La forma en que Fitch lleve a cabo la investigación factual y el alcance que obtenga de la 
verificación de un tercero variará dependiendo de la naturaleza del título valor calificado y su 
emisor, los requisitos y prácticas en la jurisdicción en la cual el título valor calificado es ofertado 
y vendido y/o la ubicación del emisor, la disponibilidad y naturaleza de información pública 
relevante, el acceso a la administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de 
verificaciones preexistentes de terceros, tales como los informes de auditoría, cartas de 
procedimientos acordados, valuaciones, informes actuariales, informes técnicos, opiniones 
legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificación 
independiente y competente por parte de terceros con respecto al título valor específico o en la 
jurisdicción en particular del emisor, y una variedad de otros factores. 
 
Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigación factual 
exhaustiva, ni la verificación por parte de terceros, pueden asegurar que toda la información en 
la que Fitch se basa en relación con una calificación sea exacta y completa. En última instancia, 
el emisor y sus asesores son responsables de la veracidad de la información que proporcionan 
a Fitch y al mercado a través de los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus 
calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores 
independientes con respecto a los estados financieros, y abogados con respecto a las cuestiones 
legales y fiscales. Asimismo, las calificaciones son inherentemente prospectivas y consideran 
supuestos y predicciones sobre acontecimientos futuros que, por su naturaleza, no se pueden 
comprobar como hechos. Por consiguiente, a pesar de la verificación de los hechos actuales, las 
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no fueron previstas 
en el momento en que se emitió o afirmó una calificación. 
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Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologías de calificación y, de manera 
periódica, actualiza las descripciones de estos aspectos en su sitio web para los títulos valores 
de un tipo específico. Los criterios y metodologías utilizados para determinar una acción de 
calificación son aquellos en vigor en el momento en que se tomó la acción de calificación; para 
las calificaciones públicas, es la fecha en que se emitió el comentario de acción de calificación.  
 
Cada comentario de acción de calificación incluye información acerca de los criterios y la 
metodología utilizados para establecer la calificación indicada, lo cual puede variar respecto a 
los criterios y metodologías generales para el tipo de títulos valores publicados en el sitio weben 
un momento determinado. Por esta razón, siempre se debe consultar cuál es el comentario de 
acción de calificación aplicable para reflejar la información de la manera más precisa con base 
en la calificación pública que corresponda. 
 
Las calificaciones se basan en los criterios y metodologías que Fitch evalúa y actualiza de forma 
continua. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch y ningún 
individuo o grupo de individuos es el único responsable por la calificación. Todos los informes de 
Fitch son de autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron 
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones ahí expresadas. 
Los individuos son nombrados para fines de contacto solamente. 
 
Las calificaciones no son una recomendación o sugerencia directa o indirecta, para usted o 
cualquier otra persona, para comprar, vender, realizar o mantener cualquier inversión, préstamo 
o título valor, o para llevar a cabo cualquier estrategia de inversión respecto de cualquier 
inversión, préstamo, título valor o cualquier emisor. Las calificaciones no hacen ningún 
comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de cualquier inversión, 
préstamo o título valor para un inversionista en particular (incluyendo sin limitar, cualquier 
tratamiento normativo y/o contable), o la naturaleza de la exención fiscal o impositiva de los pagos 
efectuados con respecto a cualquier inversión, préstamo o título valor. Fitch no es su asesor ni 
tampoco le está proveyendo a usted, ni a ninguna otra persona, asesoría financiera o legal, 
servicios de auditoría, contables, de estimación, de valuación o actuariales. Una calificación no 
debe ser vista como una sustitución de dicho tipo de asesoría o servicios.  
 
Las calificaciones se basan en los criterios y metodologías que Fitch evalúa y actualiza de forma 
continua. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch y ningún 
individuo o grupo de individuos es el único responsable por la calificación. Todos los informes de 
Fitch son de autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron 
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones ahí expresadas. 
Los individuos son nombrados para fines de contacto solamente. 
 
La asignación de una calificación por parte de Fitch no constituye su autorización para usar su 
nombre como experto en relación con cualquier declaración de registro u otros trámites bajo las 
leyes de valores de Estados Unidos u Reino Unido, u otras leyes importantes. Fitch no autoriza 
la inclusión de sus calificaciones en ningún documento de oferta en ninguna instancia en donde 
las leyes de valores de Estados Unidos o Gran Bretaña, u otras leyes importantes requieran dicha 
autorización. Fitch no autoriza la inclusión de cualquier carta escrita comunicando su acción de 
calificación en ningún documento de oferta salvo que dicha inclusión venga requerida por una 
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ley o reglamento aplicable en la jurisdicción donde fue adoptada la acción de calificación. Usted 
entiende que Fitch no ha dado su autorización para, y no autorizará a, ser nombrado como un 
"experto" en relación con cualquier declaración de registro u otros trámites bajo las leyes de 
mercado de Estados Unidos, Gran Bretaña, u otras leyes importantes, incluyendo, pero no 
limitado a, la Sección 7 de la Ley del Mercado de Valores de 1933 de los Estados Unidos. Fitch 
no es un "suscriptor" o "vendedor" conforme a estos términos definidos  
 
bajo las leyes del mercado u otras directrices normativas, reglas o recomendaciones, incluyendo 
sin limitación las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley del Mercado de Valores de 1933 de los 
Estados Unidos, ni ha llevado a cabo las funciones o tareas asociadas con un "suscriptor" o 
"vendedor" bajo este acuerdo. 
 
Fitch continuará monitoreando la calidad crediticia del emisor y manteniendo calificaciones sobre 
los títulos valores. Es importante que usted nos proporcione puntualmente toda la información 
que pueda ser fundamental para las calificaciones para que nuestras calificaciones continúen 
siendo apropiadas. Las calificaciones pueden ser incrementadas, disminuidas, retiradas o 
colocadas en Observación debido a cambios en, o adiciones en relación con, la precisión o 
inadecuación de información o por cualquier otro motivo que Fitch considere suficiente. 
 
Ninguna parte de esta carta tiene como intención o debe ser interpretada como la creación de 
una relación fiduciaria entre Fitch y usted o entre nosotros y cualquier usuario de las 
calificaciones. 
 
En esta carta, "Fitch" significa Fitch México, S.A. de C.V. y cualquier sucesor en interés de dicha 
entidad. 
 
Las calificaciones públicas serán válidas y efectivas solo con la publicación de las calificaciones 
en el sitio web de Fitch. 
 
La calificación otorgada no constituye una recomendación de inversión, y puede estar sujeta a  
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de Fitch. 
 
Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra forma, 
por favor comuníquese con nosotros al +52-81-4161-7000 
 
Atentamente, 
 
Fitch 
 
 

 
______________________________    
         Alberto Moreno Arnáiz          

       Director Senior                    
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Anexo I – Fundamentos de la Calificación 
 

La calificación asignada a la Porción de Corto Plazo del Programa de Certificados Bursátiles de 
Corto y Largo Plazo de Soriana, se fundamenta en lo siguiente: 
 
Las calificaciones de Soriana se fundamentan en su posicionamiento importante de mercado 
como la segunda cadena de autoservicios más grande de México en términos de ingresos y 
número de tiendas. También consideran una base de clientes pulverizada apoyada en la 
operación de varios formatos de tiendas y la oferta de servicios complementarios. Además, 
incorporan la cobertura geográfica de la compañía y su portafolio inmobiliario, que representa 
una fuente de solvencia y liquidez alternativa. 
 
En opinión de Fitch, el sector de autoservicios es uno de los más defensivos en el contexto actual 
de incertidumbre en el entorno operativo y económico del país relacionado con la contingencia 
sanitaria provocada por el coronavirus y sus efectos económicos. Fitch estima que los resultados 
de las compañías de autoservicios serán positivos en el corto plazo, con una demanda alta de 
abarrotes y perecederos derivada de las medidas de contingencia impuestas por los gobiernos, 
cuyo efecto tendera a normalizarse una vez que las medidas de distanciamiento social sean 
levantadas. Hacia la segunda mitad del año y para el 2021, Fitch estima una contracción en el 
consumo en general como consecuencia de un entorno económico más débil, lo que podría 
afectar los resultados de las compañías en este sector en México. Ante ello, la agencia cree que 
Soriana presenta margen de maniobra para hacer frente a la nueva coyuntura de mercado, dado 
que la venta de sus productos es más defensiva que la venta de productos de consumo 
discrecional.   
 
La calificación asignada al programa dual de CBs de corto y largo plazo con carácter revolvente 
incorpora que solamente se podrán emitir MXN6,000 millones para las emisiones de CBs de 
corto plazo. 
 
 
FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACIÓN 
 
Posición de Negocios Fuerte: La adquisición de las operaciones y activos de Controladora 
Comercial Mexicana S.A.B. de C.V. (CCM) fortaleció y complementó el formato de tiendas y 
presencia geográfica de Soriana, especialmente en la Ciudad de México y su área metropolitana. 
La compañía posee diferentes formatos de tiendas que le permiten abarcar distintos tipos de 
consumidores y zonas geográficas. Al 30 de junio de 2020, la empresa contaba con 801 unidades 
con un área de venta total de aproximadamente 4.1 millones de metros cuadrados. 
 
Perfil Financiero Adecuado: A junio de 2020, el indicador de deuda total ajustada por rentas a 
EBITDAR (calculado pre-IFRS 16) fue de 3.0 veces (x) y Fitch estima que dicho indicador se 
encuentre en alrededor las 2.7x hacia finales de 2020. Para los próximos años, Fitch espera que 
el indicador de apalancamiento ajustado por rentas de Soriana se encuentre en niveles cercanos 
a las 2.0x, conforme se recupere la rentabilidad y se amortice la deuda. 
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Tradicionalmente, Soriana ha mantenido apalancamientos bajos y ha incurrido en 
financiamientos principalmente para llevar a cabo adquisiciones como parte de su plan de 
crecimiento. Fitch prevé que la compañía continuará con su estrategia de preservar un balance 
fuerte con deuda mínima en el mediano a largo plazo. 
 
Flujo de Fondos Libre Históricamente Positivo: Una de las fortalezas de la compañía es su 
generación constante y sostenida de flujo de fondos libre (FFL) positivo. Fitch espera que dicha 
generación de FFL positiva se mantenga y potencialmente se incremente luego de la 
normalización de sus márgenes de rentabilidad y movimientos de capital de trabajo. La agencia 
cree que con dichos niveles de generación de caja, la empresa cuenta con suficiente flexibilidad 
para fortalecer sus inversiones de capital (capex) y mantener sus puntos de venta atractivos al 
consumidor, y acorde con las recientes tendencias de mercado.  
 
Retrasos en Integración Operativa: Los ingresos de la compañía y su participación de mercado 
se vieron afectados en años anteriores producto un entorno competitivo más agresivo y de 
retrasos en la integración de CCM, proceso que ya ha sido concluido. Los años 2018 y 2019 
fueron retadores para la compañía, además de la agresiva competencia, la rentabilidad de 
Soriana se vio afectada por los costos asociados a alteraciones en la cadena de suministro –
derivadas del proceso de integración de operaciones de las tiendas adquiridas de CCM– que 
llevó, por una parte, a sobre inventariarse en algunos productos, y por otra, a que algunas tiendas 
presentaran limitaciones de inventarios que mermaron sus niveles de ventas.  
 
Fitch incorpora que Soriana logrará gradualmente estabilizar sus operaciones y, por 
consiguiente, su rentabilidad y niveles de ventas, tal y como lo hizo en el pasado cuando adquirió 
las tiendas de Gigante. Durante 2019, Soriana empezó a mostrar algunos signos de 
normalización de sus operaciones con la recuperación del indicador de ventas mismas tiendas 
(1.5% frente a 3.5% del promedio de la Asociación Nacional de Tiendas de Autoservicio y 
Departamentales -ANTAD- para autoservicios). Asimismo, este indicador fue de 5.9% en el 
primer semestre de 2020, versus 8.4% del promedio de tiendas de autoservicios de ANTAD. 
 
Sector Altamente Competitivo: Fitch considera que la competitividad del negocio de 
supermercados es elevada. Asimismo, toma en cuenta que el sector de autoservicios tiende a 
ser más defensivo que otros sectores de comercio minorista, sobre todo de bienes 
discrecionales. Los participantes principales son compañías con perfiles financieros sólidos y 
presencia en casi todo el territorio nacional. En opinión de Fitch, la agilidad de respuesta de 
Soriana frente a sus competidores podría ser más lenta que en el pasado dado su actual enfoque 
en la integración de sus operaciones y plan de desapalancamiento. 

La compañía es consciente de la necesidad del desarrollo de la omnicanalidad en este tipo de 
negocios, por lo que se encuentra realizando inversiones para fortalecer su plataforma digital y 
potencializar la base de datos de sus clientes. Si bien la respuesta de Soriana ante esta tendencia 
podría parecer tardía, la compañía continúa siendo uno de los principales competidores del 
sector y cuenta con una posición financiera sana que le permite tener margen de maniobra para 
hacer frente a presiones competitivas.  
 
Potencial de Crecimiento en Negocios Alternativos: Fitch ve como factor positivo la 
asociación de Soriana con Falabella S.A. (calificada en BBB/Perspectiva Negativa en escala 
internacional por Fitch) para el desarrollo del negocio de mejoramiento del hogar (con la apertura 
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de tiendas Sodimac) y tarjetas de crédito (tarjetas CMR) dado que son negocios con potencial 
de crecimiento en el mercado mexicano. Falabella cuenta con experiencia amplia en el desarrollo 
de esos negocios en diferentes países de Sudamérica, los cuales han tenido resultados 
satisfactorios. 
 
 
RESUMEN DE DERIVACIÓN DE LAS CALIFICACIONES 
 
Soriana es la segunda cadena más grande de autoservicios del país y posee una trayectoria 
financiera conservadora. La compañía posee mayor escala en términos de tiendas que Grupo 
Comercial [Chedraui, AA+(mex) / Estable], pero menor que Wal-Mart de Mexico. Además, 
Soriana mantiene una posición competitiva fuerte en el norte del país, mientras que Chedraui la 
tiene en el centro y sur de México. 
 
Los indicadores de apalancamiento ajustado de la compañía se encuentran en niveles similares 
a los de Chedraui. Soriana se ha mantenido históricamente en niveles cercanos a 2.0x. Fitch 
espera que la compañía retorne a dichos niveles luego de la consolidación de las sinergias 
derivadas de la adquisición de CCM. En términos de rentabilidad consolidada, Soriana mantiene 
márgenes de rentabilidad por encima de los de Chedraui, aun cuando su rentabilidad se vio 
afectada por las dificultades en la integración con las unidades adquiridas de CCM. 
 
 
SUPUESTOS CLAVE  
 
Los supuestos clave de Fitch dentro de su caso base de calificación para el emisor incluyen: 
 
- ventas mismas tiendas positivas en el horizonte de proyección; 
- crecimiento en ingresos de 3.1% en promedio de 2020 a 2023; 
- margen EBITDA (calculado pre-IFRS 16) de 6.7% en promedio de 2020 a 2023; 
- inversiones de capital cercanas a MXN1,000 millones en 2020 y de MXN2,000 millones en 
promedio por año de 2021 a 2023; 
- inversiones de capital según lo pactado a la alianza estratégica con Falabella para el desarrollo 
de la tarjeta Falabella-Soriana y tiendas Sodimac; 
- no hay pago de dividendos en el horizonte de proyección; 
- FFL por encima de los MXN3,000 millones anuales de 2020 a 2023; 
- no se consideran ventas adicionales de activos en el horizonte de proyección; 
- no se considera EBITDA ni ingresos por dividendos de las alianzas estratégicas (joint ventures) 
con Falabella. 
 
SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES 
 
Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
positiva/alza: 
- un apalancamiento ajustado por rentas igual o inferior a 2.0x de forma sostenida; 
- margen del del flujo generado de las operaciones (FGO) consistentemente cercano a 5%; 
- liquidez fortalecida que se traduzca en un indicador de liquidez de al menos 1.0x; 
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- una estrategia satisfactoria de consolidación de operaciones en términos de márgenes de 
rentabilidad y FFL. 
 
Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
negativa/baja: 
- pérdida de competitividad y posición de mercado que se refleje en un deterioro en el perfil 
crediticio; 
- una disminución consistente en la rentabilidad; 
- un deterioro en los niveles de apalancamiento ajustado por rentas por encima de 3.0x de forma 
consistente; 
- una reducción sustancial y sostenida en la generación de FFL; 
- adquisiciones financiadas principalmente con deuda. 
 
 
LIQUIDEZ 
 
Soriana mantiene una liquidez adecuada debido a su capacidad de generación de flujos 
operativos, que se estima se encuentren en alrededor de MXN5,000 millones en el 2020, sus 
niveles actuales de caja y el buen acceso al mercado financiero. 
 
A junio de 2020, la compañía registró un saldo de caja e inversiones temporales de MXN1,993 
millones y deuda de corto plazo de MXN16,238 millones. La compañía se encuentra en proceso 
de refinanciar los vencimientos de corto plazo y reducir parte de su deuda hacia finales de año, 
lo que permitiría el fortalecimiento del perfil de vencimientos de deuda de corto plazo de Soriana.  
 
La compañía mantiene líneas de crédito comprometidas por alrededor de MXN3,500 millones. 
Adicionalmente, Soriana cuenta con un portafolio de activos cuyo valor de mercado se estima en 
MXN140,000 millones, los cuales podrían monetizarse en caso de ser requerido. 
 
  
 
 
La información financiera de la compañía considerada en esta Carta Calificación de fecha 2 de 
octubre de 2020 incluye hasta junio 30 de 2020. 
 
La información utilizada en el análisis de esta calificación fue proporcionada por Organización 
Soriana, S.A.B. de C.V. y/u obtenida de fuentes de información pública, incluyendo los estados 
financieros, presentaciones del emisor, entre otros. El proceso de calificación también puede 
incorporar información de otras fuentes de información externas, tales como análisis sectoriales 
y regulatorios para el emisor o la industria. 
 



























 

 
 
 
 
 

BASES GENERALES DEL PROCESO DE SUBASTA PÚBLICA PARA LA COLOCACIÓN DE 
CERTIFICADOS BURSÁTILES DE CORTO PLAZO  

 
 

ESTE DOCUMENTO HA SIDO ELABORADO POR ACTINVER CASA DE BOLSA, S.A. DE 
C.V., GRUPO FINANCIERO ACTINVER, Y SERÁ DE USO GENERAL PARA LOS PROCESOS 

DE SUBASTA PÚBLICA EN LOS CUALES ACTÚE COMO COORDINADOR. 
 
 
La autorización de la publicación de estas bases por parte de la Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores no implica certificación sobre la conveniencia o eficacia de las mismas, ni 
recomendación alguna sobre la utilización de dichas bases. 
 
 
Los términos y condiciones descritos en estas bases del proceso de subasta pública, han sido 
elaborados por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver por lo que la 
publicación y difusión de las mismas a través de los medios electrónicos de la Bolsa Mexicana 
de Valores, S.A.B. de C.V. se realiza a solicitud del referido intermediario con fines informativos 
y de apoyo al mercado de valores, y no implica certificación ni recomendación sobre la 
conveniencia, eficacia o uso de las mismas. Las bases podrán ser consultadas a través de la 
página de Internet de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. en la siguiente dirección: 
http://www.bmv.com.mx, en la sección “Inscripciones y Prospectos”. 
 
 
En virtud de lo anterior, tanto el contenido de estas bases para el proceso de subasta pública, 
como cualquier información, declaración o resultados sobre la misma, son responsabilidad 
única y exclusiva de Actinver Casa de Bolsa, S.A de C.V., Grupo Financiero Actinver. 
 
 
 
Ciudad de México, Distrito Federal, a 14 de junio de 
2011 

Autorización CNBV no. 153/30770 del 8 de junio de 
2011. 

 
 
 
 



 

BASES GENERALES DEL PROCESO DE SUBASTA PÚBLICA PARA LA COLOCACIÓN DE 
CERTIFICADOS BURSÁTILES DE CORTO PLAZO 
 
 
OBJETIVO 
 
El presente documento establece el mecanismo y las bases del proceso de subasta pública 
para la colocación de certificados bursátiles de corto plazo (los “Certificados Bursátiles”) que se 
emitan para su colocación en el mercado de valores (las “Bases”). 
 
Estas Bases serán de uso general para los procesos de subasta pública en donde Actinver 
Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver (en lo sucesivo, indistintamente, 
“Actinver”, el “Coordinador” o el “Intermediario Colocador”), participe con el carácter de 
coordinador. 
 
CONSIDERACIONES 
 
1.  En la actualidad, los Certificados Bursátiles son el instrumento de financiamiento utilizado 

por los emisores para allegarse de recursos de corto plazo. Sin embargo, por su naturaleza, 
la colocación en el mercado de valores de los Certificados Bursátiles es un proceso 
sumamente dinámico que requiere de mecanismos modernos que permitan agilizar la venta 
de los mismos. 

 
2.  Es práctica común del mercado que la oferta y colocación de Certificados Bursátiles se 

realice a través de un proceso de subasta pública (en lo sucesivo la “Subasta”), mediante el 
cual los valores ofrecidos se asignan a aquellos Inversionistas que ofrezcan las mejores 
condiciones para la Emisión de que se trate. 

 
3.  A efecto de transparentar y divulgar el proceso de Subasta para la colocación de 

Certificados Bursátiles en el mercado de valores, el Coordinador ha preparado estas Bases, 
mismas que deberán observarse en aquellas transacciones en las cuales la adquisición de 
valores por el público en general se lleve a cabo a través del proceso de subasta pública 
aquí descrito. 



 

DEFINICIONES 
 
Cualquier posible Inversionista interesado en participar en la adquisición de Certificados 
Bursátiles a través del proceso de Subasta a que se refieren estas Bases, conviene en que los 
siguientes términos tendrán los significados que a continuación se señalan, los cuales podrán 
ser utilizados indistintamente en singular o plural. 
 
“Actinver”, “Coordinador” o “Intermediario Colocador” 
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver. 
 
"BMV" 
La Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 
 
"Bases" 
Las presentes Bases Generales del Proceso de Subasta para la Colocación de los Certificados 
Bursátiles de Corto Plazo, elaboradas por Actinver, mismas que se encuentran a disposición del 
público inversionista en la página de Internet de la BMV, en la siguiente dirección electrónica: 
http://www.bmv.com.mx, y en las cuales se establecen las reglas, términos y condiciones para 
participar en un proceso de Subasta. 
 
“Certificados Bursátiles” 
Los Certificados Bursátiles de corto plazo a ser emitidos por el Emisor (como se define más 
adelante) al amparo de un Programa (como se define más adelante) a ser colocados entre el 
público inversionista, cuyas características serán dadas a conocer a través de las respectivas 
Convocatorias. 
 
"CNBV" 
La Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
 
“Clave de Acceso” o “Código de Operación” 
Es, respecto de cada Subasta, la clave a ser proporcionada por la mesa de control del sistema 
electrónico SIPO a cada Participante y a cada uno de los Inversionistas interesados, de manera 
individual, a efecto de asegurar a cada Participante y/o Inversionista interesado la total 
confidencialidad sobre la postura que realice, con el fin de que se use como firma electrónica en 
la presentación de sus posturas en el procedimiento de Subasta vía Internet, en cuyo caso 
dicha firma será considerada para todos los efectos legales a que haya lugar como un mensaje 
de datos. Ésta firma electrónica tendrá igual valor probatorio que un documento suscrito de 
puño y letra, o por conducto de sus respectivos representantes. 
 
"Contrato de Colocación" 
El contrato celebrado por el Intermediario Colocador y/o el Emisor para la colocación de 
Certificados Bursátiles. 
 
“Contrato de Sindicación” 
En su caso, el o los contratos celebrados por el Intermediario Colocador y cada una de las 
casas de bolsa integrantes del Sindicato Colocador para la colocación de los Certificados 
Bursátiles, mediante el cual se establecerán los términos y condiciones para la participación de 
dichos integrantes del Sindicato Colocador en la colocación de los valores de que se trate. 
 
 



 

 
“Convocatoria” 
El aviso que se publicará a través de Emisnet, mediante el cual se dará a conocer al público 
inversionista las características de los Certificados Bursátiles a corto plazo que serán objeto de 
Subasta. 
 
"Día Hábil" 
Cualquier día que no sea sábado, domingo o día festivo, y en que los bancos, las casas de 
bolsa en México, así como la BMV estén abiertos al público y realicen sus operaciones 
habituales. 
 
"Emisnet" 
AI sistema electrónico de comunicación con emisoras de valores que mantiene la BMV, y al cual 
se puede acceder a través de la siguiente dirección electrónica: 
http://www.emisnet.bmv.com.mx. 
 
“Emisión” 
Se refiere a una Emisión de Certificados Bursátiles en la que Actinver actúe como Coordinador. 
 
“Emisor” 
La sociedad mercantil, fideicomiso u otra entidad autorizada para emitir Certificados Bursátiles 
para su colocación en el mercado de valores. 
 
"Fecha de registro" 
EI día en el cual dé inicio la vigencia de la Emisión de Certificados Bursátiles. 
 
"Inversionista” 
Cualquier persona física o moral interesada en adquirir Certificados Bursátiles, por sí misma o a 
través del Sindicato Colocador así como cualquier persona física o moral a quien se asignen los 
Certificados Bursátiles. En caso de que los Inversionistas deseen actuar en forma directa, 
deberán haber comprobado su solvencia ante cualquiera de los miembros del Sindicato 
Colocador y, en el caso de otras instituciones o inversionistas institucionales, éstos deberán 
contar con líneas de contrapartida suficientes con el Intermediario Colocador. 
 
“LMV” 
La Ley del Mercado de Valores tal como ésta sea reformada o adicionada de tiempo en tiempo. 
 
"Medios Electrónicos de Comunicación" 
Aquellos medios de comunicación a ser utilizados para la operación de los Certificados 
Bursátiles así como para consultar diversa información relacionada con la colocación de dichos 
valores, entendiéndose como Medio Electrónico de Comunicación indistintamente a (i) el 
sistema de SIF ICAP, S.A. DE C.V., (“SIF”), sociedad afiliada de la BMV; (ii) el Internet; (iii) el 
correo electrónico; y (iv) cualquier otra vía de comunicación electrónica o teleinformática de 
carácter similar que desarrolle el Coordinador y que éste dé a conocer al Emisor y a los 
miembros del Sindicato Colocador. Los Medios Electrónicos de Comunicación serán utilizados 
para la celebración del proceso de Subasta y el uso de éstos (a través de las claves de 
identificación que se convengan utilizar) sustituirá a la firma autógrafa. 
 
“Moneda Nacional” 
Significa la moneda que tenga circulación legal en los Estados Unidos Mexicanos. 



 

 
"Monto Máximo Convocado" 
El monto autorizado conforme al  Oficio expedido por la CNBV al Emisor. 
 
“Número de Folio” 
Número designado al momento de confirmar la postura ingresada por el Participante, mismo 
que se encuentra directamente relacionado al orden de entrada de las posturas. 
 
"Oficio" 
El documento emitido por la CNBV que contiene la autorización para que la Emisora pueda 
emitir los Certificados Bursátiles por un monto que no exceda de aquél señalado en el mismo. 
La definición podrá usarse en plural en el evento de que esté vigente más de un Oficio y que los 
Oficios de que se trate se refieran a diferentes emisiones de Títulos en forma simultánea. 
 
“Participante(s)” 
El Intermediario Colocador y cada una de las casas de bolsa que integran el Sindicato 
Colocador, las cuales podrán ser removidas o reemplazadas en cualquier momento por el 
Emisor así como cualquier persona que por cuenta de un tercero ingrese posturas, incluyendo a 
los propios Inversionistas.  
 
“Programa” 
El programa de colocación autorizado por la CNBV mediante el Oficio para que el Emisor 
realice la oferta de Certificados Bursátiles en diversas emisiones con características diferentes, 
mismas que serán acordadas por el Emisor y el Coordinador, en el entendido de que el monto 
total vigente de dichas emisiones no podrá ser superior al monto total autorizado del Programa 
conforme al el Oficio, y cuya vigencia será la señalada en el mismo. 
 
“Posturas Aceptadas” 
Las Posturas Válidas presentadas por cualquiera de los Participantes y/o Inversionistas 
interesados a las cuales les será asignado el monto de Certificados Bursátiles que corresponda 
en la Emisión de que se trate. 
 
“Posturas Inválidas” 
Las posturas presentadas por los Participantes y/o Inversionistas que no cumplan cabalmente 
con los términos, condiciones, procedimientos y formatos establecidos tanto en las presentes 
Bases, como en las Convocatorias correspondientes. 
 
“Posturas en Espera”  
Las posturas ingresadas en firme  que se encuentran en espera de que se realice el proceso de 
asignación de Títulos una vez concluido el periodo de recepción de posturas. 
 
“Posturas Válidas” 
Las posturas presentadas por los Participantes y/o Inversionistas que cumplan cabalmente con 
los términos, condiciones, procedimientos y formatos establecidos tanto en las presentes 
Bases, como en las Convocatorias correspondientes, respecto a las cuales será asignado el 
monto de Certificados Bursátiles que corresponda en la Emisión de que se trate. 
 
"Punto de Corte" 
EI nivel de Tasa / Sobretasa al que el Emisor decida realizar la asignación de los Certificados 
Bursátiles a los Participantes y/o Inversionistas. 



 

 
“Registro” 
Significa el registro que en términos del artículo 178 de la LMV Actinver llevará para efecto de 
ingresar las posturas para una subasta y hacer constar las solicitudes u órdenes que reciban 
para la adquisición de los Títulos en el proceso de Subasta así como el registro que, en su 
caso, lleve cada Participante que por cuenta de terceros realice el ingreso de posturas. 
 
“SIF” 
SIF ICAP, S.A. DE C.V., sociedad afiliada de la BMV que es la empresa proveedora 
independiente encargada del funcionamiento del Medio Electrónico de Comunicación (SIPO) a 
través del cual se realizará la Subasta de Certificados Bursátiles, misma que garantizará la 
transparencia del proceso. 
 
“Sindicato Colocador” 
El grupo conformado por el Intermediario Colocador y cada uno de los bancos y/o casas de 
bolsa que hayan suscrito con el Intermediario Colocador un Contrato de Sindicación que se 
encuentre en vigor, así como por cualquier otro banco o casa de bolsa que en el futuro suscriba 
un Contrato de Sindicación. 
 
"SIPO" 
El sistema electrónico utilizado por SIF mediante el cual se realiza la presentación, recepción, 
construcción del libro y asignación de posturas de compra irrevocable de los Certificados 
Bursátiles. 
 
Se puede acceder a SIPO a través de la página de Internet de SIPO, en la siguiente dirección 
electrónica: http://www.sipo.com.mx. 
 
“Sistema de Subasta Alternativo” 
El sistema que se aplicará en caso de que por causas ajenas y no imputables a SIF no pueda 
utilizarse el sistema de Internet, y el cual consistirá en el envío de las posturas directamente a la 
mesa de control del operador del sistema electrónico SIPO a los teléfonos (55) 5128-2058, (55) 
5128-2066, (55) 5128-2055 y (55) 5128-2064, o a las siguientes direcciones de correo 
electrónico: sipo-subastas@sif.com.mx y acadena@sif.com.mx. 
 
“Sobretasa” 
El margen o spread sobre la tasa de referencia a la que el Inversionista está dispuesto a 
demandar los Títulos. La Sobretasa deberá expresarse en puntos porcentuales con dos 
decimales. 
 
“Subasta” 
El procedimiento de licitación mediante el cual se realizará la colocación de los Certificados 
Bursátiles entre los Participantes y/o Inversionistas interesados. 
 
“Tasa de Subasta” 
La tasa que cada Participante o Inversionista interesado deberá presentar conforme al 
procedimiento de Subasta para adjudicarse la asignación de los Certificados Bursátiles. La Tasa 
de Subasta podrá ser una tasa de referencia más un margen (spread), o una Sobretasa, según 
si la colocación se realiza a descuento o a valor nominal.  
 
 



 

“Tasa de Rendimiento” 
La tasa a la cual se colocan los Certificados Bursátiles en el mercado. 
 
“Títulos” 
Los Certificados Bursátiles que serán emitidos y suscritos por el Emisor para su colocación 
entre el público inversionista a través del Intermediario Colocador y que serán materia del 
proceso de Subasta. 



 

BASES DE SUBASTA 
 

Todo Inversionista que pretenda adquirir Certificados Bursátiles se sujetará a las siguientes 
reglas, términos y condiciones genéricas del proceso de Subasta. 
 
El sistema que se empleará para la recepción de las posturas de compra en firme de los 
Certificados Bursátiles que se emitan será proporcionado por SIF y se podrá ingresar a él a 
través de la página de Internet de SIPO en la siguiente dirección electrónica: 
http://www.sipo.com.mx. Este sistema tiene el objetivo de garantizar a los Participantes la total 
imparcialidad y transparencia en el uso del mismo. En todo caso, Actinver continuará obligado a 
coordinar las actividades correspondientes a la Subasta incluyendo el Registro, y será el 
conducto para realizar toda clase de comunicaciones a los miembros del Sindicato Colocador, 
así como a los Inversionistas. 

 
Podrán participar como postores y, por lo tanto, adquirir Certificados Bursátiles, personas físicas 
o morales cuando su régimen de inversión lo prevea expresamente. 
 
A continuación se presentan las Reglas de Operación de la Subasta: 
 
1.  Con un Día Hábil de anticipación al día de la Subasta de los Certificados Bursátiles, la 
Emisora enviará al público en general, vía Emisnet, para su publicación en la sección 
“Empresas Emisoras” de la página de Internet de la BMV, la Convocatoria de la Subasta en la 
que constarán las características de los Certificados Bursátiles, entre las cuales se incluirán: el 
horario de inicio y terminación de la recepción de posturas así como las horas en que dicha 
Subasta estará abierta. Las características mencionadas se darán a conocer en la 
Convocatoria, que tendrá carácter definitivo, y sus términos no podrán ser modificados 
posteriormente.  
 
2.  Con el objetivo de garantizar a los Participantes la total imparcialidad y transparencia de 
la Subasta, se empleará un sistema para la recepción de las posturas de compra en firme de los 
Certificados Bursátiles que se emitan, el cual será proporcionado por SIF, por lo que cualquier 
Inversionista podrá acceder a esta plataforma de Internet en la dirección electrónica: 
http://www.sipo.com.mx, previa obtención del nombre de usuario y la clave de acceso 
(username y password), los cuales serán enviados a los Participantes mediante correo 
electrónico; o bien, podrán comunicarse directamente a través de la sala de Subastas en las 
Oficinas de Actinver al siguiente número: (55) 1103-6600 ext. 5110, 5111, 5114 y 5041, así 
como en las extensiones adicionales que, en su caso, se señalen en la Convocatoria 
respectiva. La mesa de control del sistema electrónico SIPO recibirá la notificación de 
Convocatoria a Subasta por cuenta del Coordinador y enviará por correo electrónico a cada uno 
de los miembros del Sindicato Colocador y a los Inversionistas interesados la Clave de Acceso 
o Código de Operación, así como un aviso electrónico con las características de dicha 
Convocatoria, así como las horas en que dicha Subasta estará abierta. El Código de Operación 
también podrá ser solicitado a la mesa de control del operador del sistema electrónico SIPO a 
los teléfonos: (55) 5128-2058, (55) 5128-2044, (55) 5128-2055, (55) 5128-2064 y (55) 5128-
2054 o a los correos electrónicos siguientes: sipo-subastas@sif.com.mx, acadena@sif.com.mx 
y pdelgado@sif.com.mx. Se recomienda a los miembros del Sindicato Colocador y a los 
Inversionistas interesados que una vez recibido su Código de Operación o Clave de Acceso 
ingresen al sistema y cambien el último con el fin de contar con una mayor confidencialidad. 
Actinver deberá coordinar las actividades correspondientes a la Subasta, y será el conducto 
para realizar toda clase de comunicaciones a los miembros del Sindicato Colocador, así como a 



 

los Inversionistas. Podrán participar como postores y, por lo tanto, adquirir los Certificados 
Bursátiles, personas físicas y morales cuando su régimen de inversión lo prevea expresamente. 
 
3.  A partir del Día Hábil siguiente a aquél en que se haya convocado la Subasta, el público 
Inversionista tendrá la opción para ingresar sus posturas de compra de la manera y conforme a 
lo señalado en el numeral 4 siguiente; en el entendido que el sistema electrónico contará con un 
cronómetro que estará sincronizado y que regirá la terminación de cada Subasta en apego al 
horario que se haya establecido en la Convocatoria correspondiente. Durante el horario 
señalado, las posturas de compra que se ingresen en firme no podrán modificarse y serán 
irrevocables; caso contrario para las Posturas en Espera. Los Inversionistas que participen en la 
Subasta mediante la presentación de posturas quedarán obligados a tomar en firme los 
Certificados Bursátiles que les sean asignados de resultar ganadores hasta por el monto total 
de su postura. Por el hecho de presentar una Postura Válida, se entenderá que los 
Inversionistas potenciales declaran que están facultados para participar en la Subasta y adquirir 
los Certificados Bursátiles; que conocen, entienden y aceptan los términos de la Convocatoria y 
las Bases del proceso de Subasta; que han decidido libremente participar en la Subasta y 
adquirir, de ser el caso, los Certificados Bursátiles que les sean asignados. Los miembros del 
Sindicato Colocador, actuando por cuenta de los Inversionistas interesados que sean sus 
clientes, y los Inversionistas interesados podrán ingresar directamente las posturas al sistema 
electrónico de Subasta en la dirección electrónica de Internet antes mencionada 
(http://www.sipo.com.mx). 
 
4.  Para el ingreso de sus posturas, los Inversionistas contarán con los siguientes medios: 
 
a)  Podrán comunicarla directamente al Intermediario Colocador, el cual ingresará la orden 
en el Sistema Electrónico y le asignará un Número de Folio correspondiente a la operación. 
 
b) Podrán comunicarla directamente a través de la sala de Subastas en las Oficinas de 
Actinver al siguiente número: (55) 1103-6600, ext. 5110, 5111, 5114 y 5041 y cualesquiera otras 
que en la Convocatoria se indiquen, a través de la cual se ingresarán las órdenes y les será 
asignado un Número de Folio correspondiente a la operación. 
 
c)  Podrán ingresarla directamente al sistema SIPO en la dirección electrónica de Internet 
antes mencionada (http://www.sipo.com.mx), previa obtención de su Clave de Acceso. 
 
En todo caso, el Intermediario Colocador, así como cada Participante que por cuenta de 
terceros ingrese posturas en la Subasta, deberá llevar un Registro en términos del artículo 178 
de la LMV en el que se harán constar las solicitudes u órdenes que reciban para la adquisición 
de los Certificados Bursátiles a través de la Subasta. En el Registro se especificarán, entre 
otros, los datos siguientes: (i) número de folio asignado a la postura, (ii) número de contrato del 
inversionista, (iii) número de promotor, en caso de que la postura no se haya ingresado 
directamente por el Inversionista, (iv) Tasa de Subasta o Sobretasa solicitada, (v) Tasa de 
Subasta o Sobretasa ingresada, (vi) Tasa asignada, en su momento, (vii) Número de Títulos y 
(viii) Monto o importe de la operación y (ix) nombre del área o persona responsable del 
Intermediario Colocador o, en su caso, del Participante, que lleve a cabo el registro de las 
posturas. 
 
Lo anterior tendrá por objeto diferenciar entre posturas ingresadas directamente por el público 
inversionista de aquellas posturas ingresadas por los Participantes. 
 



 

5.- Las posturas podrán ingresarse únicamente en términos de monto, ya sea en Moneda 
Nacional o en unidades de inversión, según sea el caso, o bien en términos de porcentaje de la 
Emisión, pero en todo caso sólo una de las dos opciones para cada postura.  En el caso de 
posturas expresadas en términos de monto, la postura mínima será de $10,000.00 M.N. (diez 
mil pesos 00/100 Moneda Nacional) o 2,000 (dos mil) unidades de inversión, y en el caso de 
posturas expresadas en Moneda Nacional podrán ser por múltiplos de $100.00 M.N. (cien 
pesos 00/100 Moneda Nacional). En el caso de posturas expresadas como porcentaje de la 
Emisión, la postura se cerrará al múltiplo más bajo cercano a $100.00 M.N. (cien pesos 00/100 
Moneda Nacional), pero respetando siempre la postura mínima requerida. 
 
6.- La Sobretasa respecto de la tasa de referencia de cada postura deberá ser ingresada como 
porcentaje con dos decimales. 
 
7.- Las posturas presentadas o recibidas después de los horarios establecidos no serán 
Posturas Válidas. 
 
8.- Todas las Posturas Válidas o Inválidas se centralizarán en la mesa de control del proveedor 
del sistema electrónico de Subasta.  
 
9.- Durante el proceso, tanto el Emisor como el Coordinador podrán consultar en su terminal 
tanto las posturas de los miembros del Sindicato Colocador, como las de los Inversionistas, es 
decir, podrán consultar la tasa solicitada, los nombres de los Inversionistas y el monto de las 
posturas. El Emisor y el Coordinador se obligan a guardar confidencialidad sobre la información 
de las posturas de los diferentes miembros del Sindicato Colocador y de los Inversionistas 
interesados. Por otro lado, los miembros del Sindicato Colocador y los Inversionistas 
interesados sólo podrán consultar sus propias posturas. 
 
10.- Al finalizar el tiempo marcado en el cronómetro del sistema electrónico, éste, en forma 
automática, procederá a ordenar todas las posturas recibidas por parte de los Inversionistas y 
las enviará a la terminal del Coordinador conjuntamente con la información relacionada a las 
mismas (v.g., nombres de los postores, montos o porcentajes solicitados, Tasa de Rendimiento, 
etc.). El Coordinador y el Emisor procederán a revisar las posturas recibidas, y este último 
tendrá la opción de ajustar el monto de la Emisión de la Subasta convocada sin que éste 
exceda del monto autorizado de la Emisión señalado en la Convocatoria y en conjunto con el 
resto de la Emisión realizados, no rebase el monto del Programa conforme al Oficio 
correspondiente. El Emisor y el Coordinador revisarán las posturas recibidas y eliminarán las 
posturas que no fueron entregadas de acuerdo al procedimiento y términos establecidos en los 
puntos anteriores, y únicamente mantendrán las Posturas Válidas. El sistema electrónico SIPO 
en forma automática procederá a ordenar las Posturas Válidas de los Participantes y de los 
Inversionistas interesados de la menor a la mayor Sobretasa o tasa propuesta. La asignación se 
llevará a cabo de conformidad con las Posturas Válidas que se encuentren en el Registro y se 
realizarán de acuerdo al precio de la oferta pública que les corresponda partiendo de la 
Sobretasa o tasa más baja solicitada. Conforme queden Títulos por asignar (por no haberse 
asignado en su totalidad al postor que ofreció la Sobretasa o tasa más baja), éstos se asignarán 
a las Posturas Válidas hasta cubrir el monto determinado por el Emisor, cuyo monto no 
excederá el monto establecido en la Convocatoria. El Inversionista recibe confirmación de su 
Postura a través del mismo sistema una vez concluida la Subasta. En caso de que alguna 
postura sea ingresada por conducto de una institución, ésta será la responsable de confirmar al 
cliente su postura. En todo momento, tanto la información contenida en el Registro respecto de 
las posturas recibidas, el resultado de la Subasta publicado así como el reporte de las posturas 



 

efectivamente asignado, deberán mostrar consistencia  con los datos que obren en el Registro 
que lleven los Participantes. 
 
La Subasta se podrá realizar bajo dos modalidades: 
 
I. Tasa Única 
 
Los Inversionistas demandan los Certificados Bursátiles bajo la modalidad de Tasa de Subasta 
Única, y el Emisor determina el Punto de Corte en el nivel de Tasa o Sobretasa de Subasta 
donde (a) se haya logrado colocar la totalidad del monto convocado en la Emisión; o (b) 
considere que es el nivel de Tasa o Sobretasa de Subasta hasta donde está dispuesto a emitir, 
independientemente de que el monto de la Emisión no haya sido cubierto en su totalidad. 
 
A la Tasa o Sobretasa de Subasta determinada en el Punto de Corte se le denominará Tasa o 
Sobretasa de Subasta Única y será la que se aplique para todas las Posturas Válidas a las que 
se les asigne Certificados Bursátiles.  
 
En caso de que el Emisor determine un Punto de Corte a un nivel de Tasa o Sobretasa de 
Subasta en el que no se alcanza a cubrir el monto convocado, se asignarán los Títulos a los 
postores que hayan ingresado sus demandas hasta el Punto de Corte determinado y en este 
caso, en función del Contrato de Colocación, el Coordinador se reserva el derecho de adquirir el 
monto faltante para cubrir la totalidad del monto subastado a la Tasa o Sobretasa de Subasta 
Única que el Emisor definió en el Punto de Corte. En caso de que la totalidad de las posturas 
ingresadas no alcancen a cubrir el Monto Máximo Convocado, el Coordinador, en función del 
Contrato de Colocación, se reserva el derecho de ingresar una postura adicional para completar 
el Monto Máximo Convocado, a la mayor Tasa o Sobretasa de Subasta propuesta, que para 
este caso será la Tasa o Sobretasa de Subasta Única de asignación. 
 
II. Tasa Ponderada o Múltiple 
 
Los Inversionistas demandan los Certificados Bursátiles a tasas diferentes considerando que la 
colocación se realiza a una tasa ponderada y reciben los Certificados Bursátiles a precios 
diferentes, es decir, podrán adquirir los Certificados Bursátiles a un valor superior o inferior de 
su valor nominal, de tal forma que el precio al que se asignen los Certificados Bursátiles 
reflejará la tasa demandada por cada Inversionista. Se entiende por tasa ponderada a la tasa 
resultante de promediar las tasas de las posturas ganadoras, ajustadas por el monto de cada 
Postura Aceptada como proporción del monto total demandado. La fórmula para calcular la tasa 
ponderada es la siguiente: 
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En donde: 
TP  = Tasa Ponderada 
TS  = Tasa de Subasta ganadora en la asignación 
MP = Monto de cada postura ganadora 
N    = Número de posturas ganadoras 
ME = Monto total de la Emisión 



 

 
El Coordinador, a través del sistema electrónico SIPO, procederá a ordenar las Posturas 
Válidas de los miembros del Sindicato Colocador y de los Inversionistas interesados de menor a 
mayor tasa propuesta, y elaborará un reporte de las mismas. Las Posturas Válidas se asignarán 
partiendo de la tasa más baja solicitada. Conforme queden Certificados Bursátiles por asignar 
por no haberse asignado en su totalidad al postor o postores que hayan ofrecido la tasa más 
baja, éstos se asignarán a las Posturas Válidas con las tasas más altas inmediatas siguientes, 
hasta cubrir el monto determinado por el Emisor, cuyo monto no excederá el monto señalado en 
la Convocatoria. El Emisor en todo momento tendrá el derecho de reducir el monto de la 
Emisión e inclusive declarar desierta la Subasta (sin responsabilidad para el Emisor ni para el 
Coordinador), cuando las posturas presentadas resulten, a su criterio, superiores a los costos 
de fondeo prevalecientes en el mercado, o cuando las condiciones del mercado o las posturas 
de compra sean insuficientes o desfavorables a los intereses del Emisor, sin responsabilidad 
alguna para el Coordinador. 
 
Una vez finalizada la Subasta, se contará con 2 (dos) horas como máximo para decidir los 
puntos anteriores. 
 
11.. Como parte del proceso de asignación definitiva, en caso de que las posturas hayan 
sido ingresadas en forma de porcentaje, los montos correspondientes a los porcentajes se 
asignarán dependiendo del monto final que se emita, mismo que será determinado por el 
Emisor. En caso de que dos o más Posturas Válidas tengan igual tasa propuesta, y el monto de 
la Emisión o su remanente no alcance para satisfacer el total solicitado para las Posturas 
Válidas idénticas, se podrá prorratear entre éstas el monto disponible de la Emisión, o se podrá 
distribuir de acuerdo al criterio de Primeras Entradas, Primeras Salidas (PEPS), donde se dará 
preferencia a la postura que hubiera sido ingresada con anterioridad. Se entiende por prorrata al 
proceso de asignación de valores demandados a tasas iguales en función al monto solicitado 
por cada postor; a mayor monto solicitado, se le asignará un mayor número de Títulos y 
viceversa. 
 
12. El Emisor y el Coordinador notificarán a los miembros del Sindicato Colocador y a los 
Inversionistas interesados sobre la asignación de los Certificados Bursátiles y el monto a ser 
emitido para cada Subasta que haya convocado, a más tardar a las 17:00 horas (hora de la 
Ciudad de México) del día de la Subasta. La asignación de los Certificados Bursátiles se  podrá 
realizar de acuerdo mecanismo de prorrata en función del monto disponible de la Emisión o 
utilizando el criterio de Primeras Entradas, Primeras Salidas (PEPS), donde se dará preferencia 
a la postura que hubiera sido ingresada con anterioridad. 
 
13. El Emisor y el Coordinador notificarán a los postores sobre la asignación de los Títulos, 
el monto a ser emitido y la Tasa/Sobretasa única (libro ciego definitivo) durante los 120 minutos 
siguientes al momento de haberse cerrado la Subasta, a través del Sistema Electrónico SIPO, 
en la misma pantalla de envío de posturas, siempre y cuando haya enviado por lo menos una 
postura. Del mismo modo y durante ese mismo día, el Emisor publicará un aviso informativo en 
el Emisnet sobre el resultado de la Subasta. EI aviso informativo será publicado en la sección 
"Empresas Emisoras”, en el apartado "Eventos Relevantes” de la pagina de Internet de la BMV. 
Cada Inversionista podrá consultar con el miembro del Sindicato Colocador a través del cual 
presentó una postura, el resultado de la Subasta. 
 



 

14. El día del cierre de la Subasta, el Coordinador publicará a través de Emisnet un aviso de 
colocación con fines informativos, mediante el cual se indicarán las características, así como los 
términos y condiciones de los Títulos. 
 
15. El mismo día de la Emisión, cada miembro del Sindicato Colocador deberá asignar a 
cada uno de sus clientes ganadores los Títulos que le fueron asignados por el Emisor, y los 
Inversionistas que hayan participado en forma individual deberán contemplar la asignación de 
los Títulos asignados por parte del Coordinador. EI registro, entrega y liquidación de los 
Certificados Bursátiles se realizará en el momento y conforme a lo establecido en la 
Convocatoria publicada. 
 
16. Según se establece en cada Contrato de Sindicación, la recepción de las posturas no 
implica la aceptación de su contenido por parte del Coordinador ni del Emisor, toda vez que 
serán objeto de una posterior revisión, validación y análisis. Por tanto, las posturas así 
presentadas por los miembros del Sindicato Colocador no serán vinculantes de manera alguna 
para el Emisor, mas si lo serán para los miembros del Sindicato Colocador e Inversionistas 
interesados que las hayan presentado.  
 



 

SISTEMA DE SUBASTA ALTERNATIVO 
 
En caso de que el sistema de Internet proporcionado por SIF no funcione o no pueda ser 
utilizado por cualquier causa, aun tratándose de caso fortuito o fuerza mayor, deberá 
procederse de la manera siguiente: 
 
(i) Si la falla en cuestión se presenta el Día Hábil fijado en la Convocatoria para que se lleve a 
cabo la Subasta, pero se restablece antes de las 12:00 horas (hora de la Ciudad de México) y 
todos los miembros del Sindicato Colocador y los Inversionistas interesados confirman al 
Coordinador que han podido ingresar a http://www.sipo.com.mx, entonces deberán de ingresar 
sus posturas a través del mismo. 
 
Si la falla continúa aún después de las 12:00 horas (hora de la Ciudad de México) del Día Hábil 
fijado en la Convocatoria para que se lleve a cabo la Subasta, el Coordinador deberá notificar 
dicha situación vía facsímil o cualquier otro medio de comunicación acordado, al Emisor, al 
Sindicato Colocador y a los Inversionistas interesados. El Emisor podrá, sin responsabilidad 
alguna, suspender o cancelar la Subasta, la cual se reanudará, o en su caso se iniciará, el Día 
Hábil siguiente, de acuerdo con el Sistema Alternativo de Subasta, en este caso, el Emisor 
deberá de notificar esta situación por escrito al Coordinador. 
 
El Coordinador notificará al Sindicato Colocador y a los Inversionistas interesados vía facsímil o 
cualquier otro medio de comunicación acordado, dentro de la media hora siguiente a la 
recepción de la notificación a que se refiere el párrafo anterior, su decisión respecto de 
suspender o cancelar la Subasta. 
 
En caso de que el Emisor decida no suspender o cancelar la Subasta, las partes convienen en 
que se tendrán por hechas las posturas irrevocables de compra, en el momento en que el 
sistema de Internet acuse el recibo correspondiente al miembro del Sindicato Colocador y/o a 
los Inversionistas interesados que hayan enviado tal postura; el Participante está obligado a 
obtener una constancia escrita de lo anterior mediante la impresión del acuse que aparezca en 
su pantalla de cómputo. Lo anterior, en la inteligencia de que, si por causas ajenas a la voluntad 
de SIPO fallare el sistema de Internet, de lo cual el Coordinador dará aviso con toda 
oportunidad a los miembros del Sindicato Colocador y los Inversionistas interesados, éstos 
tendrán la opción de enviar sus posturas directamente a la mesa de control del operador del 
sistema electrónico SIPO a los teléfonos: (55) 5128-2058, (55) 5128-2044, (55) 5128-2055, (55) 
5128-2064 y (55) 5128 2054 o a los correos electrónicos siguientes: sipo-subastas@sif.com.mx, 
acadena@sif.com.mx y pdelgado@sif.com.mx, quienes realizarán la captura de las órdenes en 
el sistema y les asignarán un Número de Folio correspondiente a su operación.  
 
(ii) En caso de que uno o más Participantes y/o Inversionistas interesados no tengan acceso al 
sistema de Internet proporcionado por SIPO como resultado de una falla originada por su 
proveedor de Internet, su sistema de red, su equipo de cómputo o cualquier otra causa no 
imputable al funcionamiento de SIPO, aun tratándose de caso fortuito o fuerza mayor, no se 
considerará un motivo para recurrir al Sistema de Subasta Alternativo, por lo que será 
responsabilidad de cada uno de los Participantes e Inversionistas interesados enviar sus 
posturas en el formato correspondiente (anexo a las presentes Bases) a la mesa de control del 
operador del sistema electrónico a los teléfonos: (55) 5128-2058, (55) 5128-2044, (55) 5128-
2055, (55) 5128-2064 y (55) 5128 2054 o a los correos electrónicos siguientes: sipo-
subastas@sif.com.mx, acadena@sif.com.mx y pdelgado@sif.com.mx quienes realizarán la 
captura de las órdenes en el sistema y les asignarán un Número de Folio y hora 



 

correspondiente a su operación, antes de las 14:00 horas (hora de la Ciudad de México). La 
validación y aceptación de las posturas será determinada exclusivamente por el Emisor. De no 
ser posible proceder conforme a los incisos anteriores, entonces no será posible la participación 
en la Subasta. 
 
Según se establece en cada Contrato de Sindicación, la recepción de las posturas no implica la 
aceptación de su contenido por parte del Coordinador ni del Emisor, toda vez que serán objeto 
de ulterior revisión, validación y análisis. Por tanto, las posturas así presentadas por los 
miembros del Sindicato Colocador no serán vinculantes de manera alguna para el Emisor, mas 
sí lo serán para los miembros del Sindicato Colocador e Inversionistas interesados que las 
hayan presentado. 



 

EJEMPLO ILUSTRATIVO DE UNA ASIGNACIÓN A TASA ÚNICA: 
Monto a Subastar: $100’000,000 
Plazo de la Emisión: 360 días 
 
Posturas solicitadas: 
 
      Postura  Sobretasa solicitada           Monto solicitado 

1   1.20    $ 30, 000,000 
2   1.50    $ 10, 000,000 
3   1.51    $ 10, 000,000 
4   1.55    $ 10, 000,000 
5   1.60    $ 40, 000,000 
6   1.60    $ 40, 000,000 

 
Posturas ganadoras: 
 
       Postura  Sobretasa solicitada           Monto solicitado 

1   1.60    $ 30, 000,000 
2   1.60    $ 10, 000,000 
3   1.60    $ 10, 000,000 
4   1.60    $ 10, 000,000 
5   1.60    $ 20, 000,000 
6   1.60    $ 20, 000,000 
 

Tasa de Rendimiento = TIIE + 1.60 
 
EJEMPLO ILUSTRATIVO DE UNA ASIGNACIÓN A TASA PONDERADA: 
Monto a Subastar: $100’000,000 
Plazo de la Emisión: 360 días 
 
Posturas solicitadas: 
 
        Postura  Sobretasa solicitada            Monto solicitado 

1   9.00%    $ 60, 000,000 
2   9.20%    $100, 000,000 
3   9.50%    $ 50, 000,000 

 
Posturas ganadoras: 
 
        Postura  Sobretasa solicitada           Monto solicitado 

1   9.00%    $ 60, 000,000 
2   9.20%    $ 40, 000,000 
 

Tasa de Interés Ponderada: 
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I. DETERMINACIÓN DE PRECIO EN UNA OPERACIÓN A DESCUENTO 
 

 






 



360
1

plazo
xTP

inalNomValor
P  

 
 







 



360
360

%08.91

100$

x
P  

 
6758.91$P  

 
Precio asignado en una Operación a Descuento: 
 
       Postura     Tasa solicitada        Precio solicitado 

1   9.00%    $ 91.7431 
2   9.20%    $ 91.5751 
 

Precio resultante de la Tasa de Interés Ponderada: $91.6758 
 
II. DETERMINACIÓN DE PRECIO EN UNA OPERACIÓN A RENDIMIENTO 
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Precio asignado en una Operación a Rendimiento: 
 
      Postura  Tasa solicitada  Precio asignado por título 

1   9.00%    $ 100.0734 
2   9.20%    $ 99.8901 

 
Precio resultante de la Tasa de Interés Ponderada: $ 100.0000 



 

México, D.F., a __ de _______ de 20__. 
 
 

ACTINVER CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V., 
GRUPO FINANCIERO ACTINVER 
Guillermo González Camarena No.1200, PB, Piso 5, 9 y 10 
Centro de Ciudad de Santa Fe,  
C.P. 01210 México, D.F. 
 
 

Atn: Lic Rodolfo Adolfo Morales Téllez 
Subdirector de Valores 

 
Estimado Lic. Morales 
 
En nombre y representación de ________________________ en su carácter de  Miembro del 
Sindicato Colocador” y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Sindicación celebrado en 
fecha __ de ______ de 20__, entre “Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero 
Actinver” y “_________________________” someto a su consideración la(s) siguiente(s) 
postura(s) irrevocable(s) de compra en firme de los Certificados Bursátiles de Corto Plazo 
suscrito por “___  _______________”, referente a la Subasta no.________. 
 
No. de  Monto Nominal     Monto en % de la Emisión    Monto en Porcentaje y/o Nominal        Sobretasa       Tasa de 
Postura          (Opción 1)                  (Opción 2)                           (lo que resulte menor)                 (Opción 3)    Rendimiento 
     1            .00    %    % y/o 0.00              Bps      % 
     2             .00    %    % y/o 0.00              Bps       % 
     3             .00    %    % y/o 0.00               Bps       % 
     4            .00    %   % y/o 0.00               Bps       % 
     5            .00    %    % y/o 0.00               Bps       % 
     6            .00    %    % y/o 0.00               Bps       % 
 

Conforme al Contrato de Sindicación antes indicado, la presente comunicación se entrega 
debidamente firmada por el apoderado del “Miembro del Sindicato Colocador” y/o cualquier 
Inversionista interesado. 
 
Cada una de las posturas descritas es independiente de las otras, es decir, que los montos 
nominales y las tasas de rendimiento correspondientes a cada postura no son acumulados y 
representan una postura por sí misma. La Tasa de Rendimiento mencionada en cada postura 
es presentada en forma anualizada sobre un año de 360 días. 
 
De igual modo, cada postura descrita en este comunicado representa un compromiso 
irrevocable y toma en firme por parte de “_________________________________” para 
comprar a Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver, los Títulos 
correspondientes conforme al mecanismo de Subasta establecido en el Contrato de Sindicación 
citado. 
 
Atentamente, 
 
Firma: ____________________ 
 
Nombre: ____________________ 



 
 

 
 

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., 
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat 

 
 

 
BASES GENERALES DEL PROCESO DE SUBASTA PARA LA ADQUISICIÓN 

DE CERTIFICADOS BURSÁTILES DE CORTO PLAZO  
 

 

 
ESTE DOCUMENTO HA SIDO ELABORADO POR  

SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V.,  
GRUPO FINANCIERO SCOTIABANK INVERLAT  

Y SERÁ DE USO GENERAL 
PARA LOS PROCESOS DE SUBASTA 
EN DONDE SEA EL COORDINADOR 

 

 

 

La autorización de la publicación de estas bases por parte de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, no 
implica certificación sobre la conveniencia, eficacia y ni recomendación alguna en la utilización de las mismas. 

 

Los términos y condiciones descritas en estas bases del proceso de Subasta, han sido elaborados por el 
intermediario colocador que participa; por lo que la publicación y difusión de las mismas a través de los 

medios electrónicos de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., se realiza a solicitud del referido 
intermediario con fines informativos y de apoyo al Mercado de Valores, y no implica certificación ni 

recomendación sobre la conveniencia, eficacia y uso de los mismas. 

En virtud de lo anterior, tanto el contenido de estas bases para el proceso de Subasta, así como cualquier 
información, declaración o resultados sobre la misma, son responsabilidad única y exclusiva del intermediario 

colocador correspondiente." 

 

 

México, Distrito Federal, a 8 de junio de 2003.   Aut. CNBV DGE-337-4137 de fecha 3 de junio de 2003. 
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DEFINICIONES 

Cualquier posible inversionista interesado en participar en la adquisición de los CEBUR a través 
del proceso de SUBASTA a que se refieren estas Bases, conviene que los siguientes términos 
tendrán los significados y alcances que aquí se estipulan, los cuales podrán ser utilizados 
indistintamente en singular o plural: 

“BMV” 

A la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. 

“BASES” 

A estas bases generales del proceso de SUBASTA para la adquisición de Certificados Bursátiles 
de Corto Plazo, elaboradas por SCOTIA INVERLAT, que se encuentran a disposición del publico 
en general en la página de Internet de la BMV en la siguiente dirección www.bmv.com.mx y en las 
cuales se describen las reglas, términos y condiciones para participar en un proceso de SUBASTA. 

“CEBUR” 

A los títulos de crédito que se emiten en serie o en masa a que se refiere el artículo 14 Bis 7 y 
demás relativos de la Ley del Mercado de Valores y que serán emitidos y suscritos por el EMISOR 
para su colocación entre el público inversionista a través del COORDINADOR, en los términos y 
condiciones que se establecen en el CONTRATO DE COLOCACIÓN correspondiente, la Ley del 
Mercado de Valores y los OFICIOS. 

“CNBV” 

A la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

“CONTRATO DE COLOCACIÓN” 

Al contrato celebrado entre el COORDINADOR y el EMISOR para la colocación de los CEBUR, 
mediante el cual se establecen los derechos y obligaciones correspondientes. 

"CONTRATO DE SINDICACIÓN" 

Al contrato celebrado entre el COORDINADOR, con cada una de las casas de bolsa integrantes 
del SINDICATO COLOCADOR para la colocación de los CEBUR, mediante el cual se establecen 
los derechos y obligaciones correspondientes. 

“COORDINADOR” o “SCOTIA INVERLAT” 

A Scotia Inverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat. 

“DIA HÁBIL” 

Un día que no sea sábado, domingo o día festivo y en que los bancos, las casas de bolsa en 
México y la BMV estén abiertos al público y realizando sus operaciones habituales. 

 

http://www.bmv.com.mx/
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 “E-MAIL” 

Al sistema de intercambio de información entre usuarios de sistemas de cómputo y medios 
electrónicos de comunicación, mediante la asignación de claves electrónicas personalizadas. 

“EMISNET” 

Al Sistema Electrónico de Comunicación con Emisoras de Valores que mantiene la BMV, y al cual 
se puede acceder mediante la siguiente dirección http//:emisnet.bmv.com.mx. 

"FECHA DE COLOCACIÓN" 

Al día en el que una determinada emisión de los CEBUR inicie su vigencia y corresponderá al 
primer día a partir del cual empezarán a devengar intereses en favor del tenedor de los CEBUR. 

“HORA” 

A la hora del Centro según el Centro Nacional de Metrología, la cual podrá ser consultada en la 
siguiente dirección de Internet: www.cenam.mx. 

“INTERNET“ 

A la red mundial de comunicación. 

“MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN” 

A aquellos medios de comunicación a ser utilizados entre las partes para la operación de los 
CEBUR, así como para consultar información diversa de la colocación de dichos valores, 
entendiéndose como MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN, indistintamente, a  
SCOTIATRADE, la INTERNET, al E-MAIL y cualquier otra vía de comunicación electrónica o 
teleinformática de carácter similar que se desarrolle por SCOTIA INVERLAT y que se dé a conocer 
al EMISOR y a los miembros del SINDICATO COLOCADOR.  

Los MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN serán utilizados para la celebración del 
proceso de SUBASTA, y el uso de éstos (a través de las claves de identificación que se convengan 
utilizar), sustituirá a la firma autógrafa.  

“OFICIO” 

Al documento emitido por la CNBV que contiene  la autorización para que el EMISOR pueda  emitir  
los CEBUR por un monto hasta el límite señalado en dicho oficio. La definición podrá utilizarse en 
plural en el evento de que estén vigentes más de un OFICIO al mismo tiempo amparando 
diferentes emisiones de CEBUR en forma simultánea. 

“PARTICIPANTE” 

A SCOTIA INVERLAT y cada una de las casas de bolsa que integran o llegaren a integrar el 
SINDICATO COLOCADOR, las cuales podrán ser removidos o reemplazados en cualquier 
momento por el EMISOR, previo acuerdo con SCOTIA INVERLAT. 
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“POSTURAS INVÁLIDAS” 

A las posturas presentadas por los PARTICIPANTES y que no cumplan estrictamente con los 
términos, condiciones, procedimiento y formato establecidos en el CONTRATO DE COLOCACIÓN 
o en el CONTRATO DE SINDICACIÓN. 

“POSTURAS VÁLIDAS” 

A las posturas presentadas por los PARTICIPANTES y que cumplan estrictamente con los 
términos, condiciones, procedimiento y formato establecidos en el CONTRATO DE COLOCACIÓN 
o en el CONTRATO DE SINDICACIÓN. 

“PROGRAMA” 

Al programa que autorice la CNBV mediante un OFICIO para que el EMISOR emita los  CEBUR en 
diversas emisiones con características diferentes, en el entendido que el monto total de dichas 
emisiones no podrá ser superior al monto autorizado para circular. El PROGRAMA tendrá la 
vigencia que se establezca en el OFICIO. 

“SINDICATO COLOCADOR” 

Al grupo de casas de bolsa con autorización para operar en México, seleccionadas  por el 
EMISOR, con quienes se tengan celebrados CONTRATOS DE SINDICACIÓN. 

“SCOTIATRADE” 

Al sistema por el cual el COORDINADOR prestará el servicio de intercambio de información, 
instrucciones y datos entre el EMISOR, el COORDINADOR y los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR, relativos a la colocación de los CEBUR, mediante la utilización de MEDIOS 
ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN y de cómputo conectados a INTERNET.  

SCOTIATRADE puede ser accesado a través de la pagina de INTERNET de SCOTIA INVERLAT , 
bajo la siguiente dirección www.scotiatrade.com. 

“SUBASTA” 

Al procedimiento diseñado conjuntamente por el COORDINADOR y el EMISOR, mediante el cual 
se colocarán los CEBUR del EMISOR entre el público inversionista en general a través los 
miembros del SINDICATO COLOCADOR y el COORDINADOR, el cual será asignado a quien 
ofrezca la menor TASA DE SUBASTA. Las colocaciones de los CEBURES podrán ser a descuento 
o a valor nominal, según determine el EMISOR”. 

"TASA DE SUBASTA” 

A la tasa que cada PARTICIPANTE deberá presentar conforme al procedimiento de SUBASTA 
para adjudicarse la colocación de los CEBUR.  Dicha tasa podrá ser una tasa de rendimiento o una 
tasa de referencia más una sobretasa (spread), según la colocación se realice descuento o a valor 
nominal. 

“TASA DE RENDIMIENTO” 

A la tasa a la cual se colocan los CEBUR en el mercado. 

http://www.scotiatrade.com/
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RESUMEN EJECUTIVO 

Cualquier inversionista que pretenda adquirir los CEBUR se sujetará a las siguientes reglas, 
términos y condiciones genéricas del proceso de SUBASTA. 

1. Podrán participar como postores y, por lo tanto, adquirir los CEBUR, personas físicas o 
morales de nacionalidad mexicana o extranjera, incluyendo Instituciones de Seguros y de 
Fianzas, Organizaciones Auxiliares del Crédito, Sociedades de Inversión, Sociedades de 
Inversión Especializadas en Fondos para el Retiro y fondos de pensiones o jubilaciones de 
personal o de primas de antigüedad conforme a la legislación que las rige. 

2. Con por lo menos dos DIAS HABILES de anticipación a la FECHA DE COLOCACIÓN de los 
CEBUR de que se trate y antes de las 14:30 HORAS de dicha fecha, el EMISOR enviará 
simultáneamente: i) al público en general, a través de EMISNET, para su publicación en la 
sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos Relevantes” de la pagina de Internet de 
la BMV, y ii) al COORDINADOR y a los miembros del SINDICATO COLOCADOR, a través de 
MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN o, en su caso, por medios escritos, la 
convocatoria de la SUBASTA en la que consten las características de los CEBUR, la cual 
tendrá un carácter definitivo, sin que pueda modificarse. Lo anterior en el entendido que la 
SUBASTA se realizará el DÍA HÁBIL siguiente a aquel en que se publique la convocatoria. 

3. Los inversionistas que deseen presentar posturas de compra deberán entregar las mismas a 
su casa de bolsa a más tardar a las 13:29 HORAS del día de la SUBASTA, para que dicha 
casa de bolsa entregue sus posturas a cualquier PARTICIPANTE a más tardar a las 13:44 
HORAS del día de la SUBASTA.  Con el total de las posturas de compra presentadas por sus 
respectivos clientes y/o en su caso, las posturas propias, los PARTICIPANTES, a más tardar a 
las 13:59 HORAS del día de la SUBASTA, presentarán al EMISOR las posturas irrevocables 
de compra a través de MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN o medios escritos. 

Las posturas presentadas o recibidas después de los horarios antes señalados no serán 
aceptadas. 

Los inversionistas potenciales deberán consultar con su casa de bolsa la forma en que 
deberán presentar sus posturas de compra. 

Los inversionistas que participen en la SUBASTA mediante la presentación de posturas 
quedarán obligados a adquirir los CEBUR que les sean asignados de resultar ganadores. Las 
posturas de compra serán irrevocables. 

4. Por el hecho de presentar una postura se entenderá que los inversionistas potenciales 
declaran que están facultados para participar en la SUBASTA y adquirir los CEBUR, que 
conocen, entienden y aceptan los términos de la convocatoria y las bases del proceso de 
SUBASTA, y que han decidido libremente participar en la SUBASTA y adquirir, de ser el caso, 
los CEBUR. 

5. El EMISOR y el COORDINADOR procederán a revisar las posturas recibidas y eliminarán las 
posturas que no fueron entregadas de acuerdo al procedimiento y términos establecidos 
(mismos que se detallan más adelante en las Reglas Generales del Proceso de Subasta) y 
mantendrán sólo aquellas POSTURAS VALIDAS. 
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6. SCOTIATRADE ordenará las POSTURAS VALIDAS de los PARTICIPANTES de menor a 
mayor tasa propuesta. Las POSTURAS VALIDAS se asignarán partiendo de la tasa más baja 
solicitada. Conforme queden CEBUR por asignar (por no haberse asignado en su totalidad al 
postor que ofreció la tasa más baja), éstos se asignarán a las POSTURAS VALIDAS con las 
tasas más altas inmediatas siguientes, hasta cubrir el monto determinado por el EMISOR, cuyo 
monto no excederá el monto señalado en la convocatoria. 

El EMISOR en todo momento tendrá el derecho de declarar desierta la SUBASTA o reducir el 
monto de la emisión originalmente convocado, (sin responsabilidad para el EMISOR, 
COORDINADOR y los miembros del SINDICATO COLOCADOR), si a su juicio considera que 
la postura o posturas presentadas no representan adecuadamente las condiciones del 
mercado o no fueran aceptables para el EMISOR. 

En virtud de que la asignación de los CEBUR se hace a través de un proceso de SUBASTA en 
donde los inversionistas demandan los CEBUR a tasas diferentes y considerando que la 
colocación se realiza a una tasa ponderada, los inversionistas podrán recibir los CEBUR a 
precios diferentes, es decir, podrán recibir los CEBUR arriba o debajo de su valor nominal, de 
tal forma que el precio al que se asignen los CEBUR reflejará la tasa demandada por cada 
inversionista. 

Se entiende por tasa ponderada a la tasa resultante de promediar las tasas de las posturas 
ganadoras, ajustadas por el monto de cada postura aceptada como proporción del monto total 
demandado. La fórmula para calcular la tasa ponderada es la siguiente; 

( ) ( ) ([ ])

ME

MPTS...MPTSMPTS
TR

n

1
nn2211∑ ×++×+×

=  

En donde: 
TR = Tasa ponderada. 
TS = TASA DE SUBASTA ganadora en la asignación. 
MP = Monto de cada postura ganadora. 
N = Número de posturas ganadoras. 
ME  = Monto total de la emisión. 

7. En caso que dos o más POSTURAS VALIDAS tengan igual tasa propuesta y el monto de la 
emisión o su remanente no alcance para satisfacer el total solicitado para las POSTURAS 
VALIDAS idénticas en TASA DE SUBASTA, se procederá a prorratear entre éstas el monto 
disponible de la emisión. Se entiende por prorrata al proceso de asignación de valores 
demandados a tasas iguales en función al monto solicitado por cada postor; a mayor monto 
solicitado se le asignará un mayor número de títulos y viceversa. 

8. En el supuesto que las posturas de compra sean insuficientes para poder colocar 
completamente la emisión de los CEBUR, el monto de la emisión será reducido. 

9. El EMISOR notificará simultáneamente al COORDINADOR y a los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR sobre la asignación de los CEBUR y el monto a ser emitido por cada SUBASTA 
que haya convocado, a más tardar a las 15:30 HORAS del día de la SUBASTA. 

10. Cada inversionista podrá consultar con el PARTICIPANTE a través del cual presentó una 
postura, el resultado de la SUBASTA. 
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11. A más tardar el DÍA HÁBIL siguiente a la fecha de la SUBASTA de los CEBUR, el EMISOR 
publicará, a través de EMISNET, un aviso con fines informativos en el que se indicarán los 
resultados de la SUBASTA, así como los términos y condiciones de los CEBUR. El aviso de 
colocación será publicado en la sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos 
Relevantes” de la pagina de Internet de la BMV. 

12. El mismo día de la emisión, cada PARTICIPANTE deberá asignar a cada unos de sus clientes 
ganadores los títulos que le fueron asignados por el EMISOR. El registro y liquidación de los 
CEBUR tendrá lugar el DÍA HÁBIL siguiente del día de la SUBASTA. 
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EJEMPLO ILUSTRATIVO: 
 
Monto a Subastar:  $100,000 
 
Plazo de la emisión:  360 días. 
 
Posturas solicitadas: 
 

POSTURA TASA SOLICITADA MONTO SOLICITADO 

   
1 9.00% $60,000 
2 9.20% $100,000 
3 9.50% $50,000 

 
 

Posturas ganadoras: 
 

POSTURA TASA SOLICITADA MONTO SOLICITADO 

   
1 9.00% 60,000 
2 9.20% 40,000 

TASA DE INTERÉS 
PONDERADA 

9.08%  

 
 
Tasa Ponderada: 
 

( ) ( ) ([ ])

ME

MPTS...MPTSMPTS
TP

n

1
nn2211∑ ×++×+×

=  

 

$100,000
)000,40$%20.9()000,60$%00.9(TP ×+×

=  

 
%08.9TP =  
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1. Determinación de Precio en una operación a Descuento 
 

plazo/360)  TP(1
)(P

×+
=

nalNomiValor  

 

360/360)  9.08%(1
)100($P

×+
=  

 
6758.91$P =  

 
 
Precio asignado en una operación a Descuento: 
 

POSTURA TASA SOLICITADA PRECIO ASIGNADO 
POR TÍTULO 

   
1 9.00% $91.7431 
2 9.20% $91.5751 

PRECIO 
RESULTANTE  DE LA 

TASA DE INTERÉS 
PONDERADA 

 $91.6758 
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2. Determinación de Precio en una operación a Rendimiento: 
 

plazo/360)  Solicitada Tasa(1
)360/1(P1

×+
×+×

=
plazoTPinalNomValor  

 

360/360)  9.00%(1
)360/360%08.91(100$P1

×+
×+×

=  

 
0734.100$P1 =  

 
 

360/360)  9.20%(1
)360/360%08.91(100$P2

×+
×+×

=  

 
8901.99$P1 =  

 
 
Precio asignado en una operación a Rendimiento: 
 

POSTURA TASA SOLICITADA PRECIO ASIGNADO 
POR TÍTULO 

   
1 9.00% $100.0734 
2 9.20% $99.8901 

PRECIO 
RESULTANTE DE LA 
TASA  DE INTERÉS 

PONDERADA 

 $100.000 
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REGLAS GENERALES PARA EL PROCESO DE SUBASTA, 

ESTAS REGLAS DEBEN INCORPORARSE EN EL CONTRATO DE COLOCACIÓN Y/O EN EL 
CONTRATO DE SINDICACIÓN QUE SE SUSCRIBA ENTRE EL EMISOR, EL O LOS 
INTERMEDIARIOS COLOCADORES Y EL SINDICATO COLOCADOR. 

Los horarios para el proceso de SUBASTA se determinarán considerando la hora del Centro  
según el Centro Nacional de Metrología, la cual podrá ser consultada en la siguiente dirección de 
Internet: www.cenam.mx. 

USO DE SCOTIATRADE 

El EMISOR y el COORDINADOR acuerdan que las colocaciones de los CEBUR que se emitan al 
amparo del OFICIO se efectuarán mediante el procedimiento de SUBASTA a través de 
SCOTIATRADE, el cual se describirá en el CONTRATO DE COLOCACIÓN y/o en el CONTRATO 
DE SINDICACIÓN, este último a celebrase entre SCOTIA INVERLAT y las casas de bolsa que 
participen en el SINDICATO COLOCADOR para la colocación de los CEBUR entre el público 
inversionista.  

El procedimiento de SUBASTA deberá sujetarse a las siguientes bases y reglas generales: 

1.1 SCOTIA INVERLAT actuará como asesor financiero del EMISOR para efectos de la 
SUBASTA y coordinará las actividades correspondientes a la misma.  

1.2 Con la finalidad de ingresar, modificar y consultar información relacionada con la operación 
de los CEBUR, SCOTIA INVERLAT, el EMISOR y los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR expresamente aceptan el uso de MEDIOS ELECTRÓNICOS DE 
COMUNICACIÓN. 

1.3 Con por lo menos dos DIAS HABILES de anticipación a la fecha de la emisión de los 
CEBUR de que se trate y antes de las 14:30 HORAS de dicha fecha, el EMISOR enviará 
simultáneamente: i) al público en general, a través de EMISNET, para su publicación en la 
sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos Relevantes” de la pagina de Internet 
de la BMV, y ii) a SCOTIA INVERLAT y a los miembros del SINDICATO COLOCADOR, a 
través de MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN, la convocatoria de la 
SUBASTA en la que consten las características de los CEBUR, la cual tendrá un carácter 
definitivo, sin que pueda modificarse. Lo anterior en el entendido que la SUBASTA se 
realizará el DÍA HÁBIL siguiente a aquel en que se publique la convocatoria. 

1.4 Para notificar la convocatoria realizada por el EMISOR, SCOTIATRADE enviará un E-MAIL 
a los PARTICIPANTES notificando que el EMISOR ha convocado a un proceso de 
SUBASTA. 

1.5 En todo momento la SUBASTA se realizará hasta por el monto total convocado por el 
EMISOR. 

1.6 SCOTIA INVERLAT y los miembros del SINDICATO COLOCADOR tendrán a partir del 
momento en que el EMISOR convoque a la SUBASTA y hasta las 13:59 HORAS del día de 
la fecha de dicha SUBASTA para ingresar, modificar y consultar sus posturas dentro de 
SCOTIATRADE. Durante este horario, ningún miembro del SINDICATO COLOCADOR ni 
SCOTIA INVERLAT podrán consultar posturas diferentes a las de su propia institución. A 
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partir de las 14:00 HORAS, SCOTIATRADE se bloqueará y no permitirá ingresar o 
modificar posturas, por lo que se considerarán a partir de ese momento como posturas 
irrevocables de compra.  

La recepción de las posturas presentadas por cada miembro del SINDICATO 
COLOCADOR no implica la aceptación de su contenido por parte de SCOTIA INVERLAT ni 
del EMISOR, toda vez que serán objeto de ulterior revisión y análisis. Las posturas así 
presentadas por los PARTICIPANTES no serán vinculantes de manera alguna para el 
EMISOR, más si lo serán para el PARTICIPANTE que las hayan presentado. 

1.7 El EMISOR podrá consultar las posturas de los miembros del SINDICATO COLOCADOR y 
de SCOTIA INVERLAT en todo momento durante el DÍA HÁBIL de la fecha de SUBASTA. 
El EMISOR se obliga a guardar estricta confidencialidad sobre la información de las 
posturas de los diferentes PARTICIPANTES. 

1.8 SCOTIA INVERLAT y los miembros del SINDICATO COLOCADOR podrán ingresar en 
SCOTIATRADE las posturas irrevocables de compra por cada emisión que se indiquen en 
la convocatoria respectiva 

1.8.1 Cada postura irrevocable de compra ingresada por un PARTICIPANTE en cualquier 
SUBASTA deberá de ser cuando menos por el importe mínimo señalado en la 
convocatoria respectiva. 

1.8.2 Las posturas podrán ingresarse en términos de monto o de porcentaje de la emisión, y 
deberán ser en múltiplos de $100.00 (CIEN PESOS 00/100 M.N.) ó 100 (CIEN) Unidades 
de Inversión. 

En caso de que el EMISOR decidiera emitir un monto menor al convocado, aquellas 
posturas presentadas en términos de porcentaje de la emisión serán asignadas de acuerdo 
al procedimiento establecido más adelante, aún y cuando no cumplieran con el monto 
mínimo establecido.  

1.8.3 En caso de que SCOTIA INVERLAT y los miembros del SINDICATO COLOCADOR 
ingresen alguna postura en términos de monto y de porcentaje, SCOTIATRADE 
seleccionará en el proceso de asignación propuesta  a la que resulte menor de las dos 
opciones. 

1.8.4 La TASA DE SUBASTA en cada postura deberá ser ingresada como un porcentaje con el 
número de decimales que se señale en la convocatoria respectiva. 

1.8.5 La TASA DE SUBASTA en cada postura deberá ser ingresada en forma anualizada sobre 
el número de días para un año, establecido en la convocatoria correspondiente. 

1.9 SCOTIA INVERLAT a través de SCOTIATRADE llevará un registro de la participación de 
cada uno de los miembros del SINDICATO COLOCADOR. En caso que la participación de 
alguno de éstos no sea relevante o sea poco significativa a juicio del EMISOR y de 
SCOTIA INVERLAT en conjunto, dicho miembro podrá quedar fuera del SINDICATO 
COLOCADOR, sin responsabilidad para el EMISOR y el COORDINADOR. 

1.10 A las 14:00 HORAS del día de la SUBASTA, SCOTIATRADE, en forma automática 
procederá a abrir las posturas recibidas por todos los PARTICIPANTES para que cada uno 
éstos tenga acceso vía Internet a las posturas presentadas por cualquiera de los demás 
PARTICIPANTES. 
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1.11 Al término de las 14:00 HORAS del día de la fecha de SUBASTA, SCOTIATRADE definirá 
en forma cuales de las posturas cumplen con los requisitos para ser consideradas como 
POSTURAS VALIDAS y ordenará las posturas de menor a mayor TASA DE SUBASTA y, 
en función del monto colocado, desarrollará la asignación propuesta de los títulos para que 
sea revisada por el EMISOR. El método que utilizará SCOTIATRADE será el de asignar las 
posturas de menor a mayor TASA DE SUBASTA hasta asignar el monto total de la emisión 
y sin exceder el monto total señalado en la convocatoria. 

1.12 El EMISOR revisará la asignación elaborada por SCOTIATRADE, y tendrá el derecho de 
reducir el monto de la emisión e inclusive declarar desierta la SUBASTA, (sin 
responsabilidad para el EMISOR, SCOTIA INVERLAT y los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR), cuando las posturas presentadas resulten a su criterio superiores a los 
costos de fondeo prevalecientes en el mercado, o que las propias condiciones del mercado 
sean desfavorables a los intereses del EMISOR. 

1.13 En caso de que dos o más posturas tengan igual TASA DE SUBASTA y el monto de la 
emisión o su remanente (según sea el caso), no alcance para satisfacer el total solicitado 
para las posturas idénticas, se procederá a prorratear entre éstas el monto disponible de la 
emisión. 

1.14 El EMISOR a través de SCOTIATRADE generará una asignación definitiva de los títulos 
para la emisión de los CEBUR, a más tardar a las 15:30 HORAS del DÍA HÁBIL de la fecha 
de SUBASTA, y entonces SCOTIATRADE enviará un E-MAIL a SCOTIA INVERLAT y a los 
miembros del SINDICATO COLOCADOR notificando que el EMISOR ha asignado los 
títulos de la emisión. 

1.15 Es responsabilidad de los PARTICIPANTES el consultar en SCOTIATRADE el resultado de 
la SUBASTA; así como, en su caso, la asignación que le corresponda. El no consultar el 
resultado de la SUBASTA no libera al PARTICIPANTE de su obligación de adquirir los 
títulos asignados, conforme a sus posturas irrevocables de compra aceptadas. 

1.16 En virtud de que la asignación de los CEBUR se hace a través de un proceso de 
SUBASTA en donde los inversionistas demandan los CEBUR a tasas diferentes y 
considerando que la colocación se realiza a una tasa ponderada, los inversionistas podrán 
recibir los CEBUR a precios diferentes, es decir, podrán recibir los CEBUR arriba o debajo 
de su valor nominal, de tal forma que el precio al que se asignen los CEBUR reflejará la 
tasa demandada por cada inversionista. 

1.17 SCOTIATRADE, para emisiones colocadas a descuento, calculará la TASA DE 
RENDIMIENTO de la emisión de los CEBUR, que será la equivalente a la tasa ponderada 
de las TASAS DE SUBASTA aceptadas en la asignación, de acuerdo con la siguiente 
fórmula: 

( ) ( ) ([ ])

ME

MPTS...MPTSMPTS
TR

n

1
nn2211∑ ×++×+×

=  

 En donde: 
 TR  =  TASA DE RENDIMIENTO. 
 TS  =  TASA DE SUBASTA aceptada en la asignación. 
 MP  =  Monto de cada postura aceptada. 
 N  =  Número de posturas aceptadas. 
 ME  =  Monto de la emisión. 
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1.18. Las TASAS DE SUBASTA aceptadas en la asignación referidas en el punto anterior, serán 
convertidas en tasas de descuento de acuerdo a la siguiente fórmula, redondeado a dos 
decimales. 

( )
⎥⎦
⎤

⎢⎣
⎡ ×

+
=

360
PLTS1

TSTD  

En donde: 
TD =  TASA DE DESCUENTO. 
TS  =  TASA DE SUBASTA aceptada en la asignación. 
PL  =  Plazo de la emisión. 

 A partir de dichas tasas se calculará el precio asignado a cada postura, obteniendo un 
precio redondeado a seis decimales. 

1.19. SCOTIATRADE, para emisiones colocadas a valor nominal, calculará la TASA DE 
RENDIMIENTO de la emisión de los CEBUR, que será la equivalente a la tasa ponderada 
de las TASAS DE SUBASTA aceptadas en la asignación, de acuerdo con la siguiente 
fórmula: 

( ) ( ) ([ ])

ME

MPTS...MPTSMPTS
TR

n

1
nn2211∑ ×++×+×

=  

En donde: 
TR =  TASA DE RENDIMIENTO. 
TS  =  TASA DE SUBASTA aceptada en la asignación. 
MP  =  Monto de cada postura aceptada. 
N  =  Número de posturas aceptadas. 
ME  =  Monto de la emisión. 

A partir de dichas tasas se calculará el precio asignado a cada postura, obteniendo un 
precio redondeado a seis decimales. 

1.20  Las posturas presentadas a SCOTIA INVERLAT a través de SCOTIATRADE, o a través de 
los medios alternativos de comunicación previstos más adelante, surtirán los efectos más 
amplios que en derecho proceda, e implicarán la aceptación de los PARTICIPANTES, a 
todas y cada una de las bases de las SUBASTAS, y a los términos y condiciones 
establecidos en las convocatorias correspondientes a cada SUBASTA.  Cada postura 
tendrá el carácter de obligatorio para el postor que la presente y será irrevocable. 

1.21. El EMISOR y SCOTIA INVERLAT podrán dejar sin efecto las posturas que reciban si las 
mismas no se ajustan a las bases de las SUBASTAS previstas en  el CONTRATO DE 
COLOCACIÓN respectivo, y a los términos señalados en las convocatorias 
correspondientes. 

1.22 A más tardar el DÍA HÁBIL siguiente a la fecha de la SUBASTA de los CEBUR, el EMISOR 
publicará, a través de EMISNET, un aviso con fines informativos en el que se indicarán los 
resultados de la SUBASTA, así como los términos y condiciones de los CEBUR. El aviso 
de colocación será publicado en la sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos 
Relevantes” de la pagina de Internet de la BMV. 
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USO DE MEDIOS ALTERNATIVOS DE COMUNICACIÓN. 

En caso de que exista una falla en SCOTIATRADE, SCOTIA INVERLAT notificará la misma al 
EMISOR y a los miembros del SINDICATO COLOCADOR, en cuyo caso se permitirá a los 
miembros del SINDICATO COLOCADOR el envío de información vía fax o la entrega física en 
sobre cerrado de las posturas en las oficinas de SCOTIA INVERLAT, utilizando los formatos que se 
adjuntan al CONTRATO DE COLOCACIÓN y al CONTRATO DE SINDICACIÓN respectivo y 
respetando los siguientes horarios: 

 

2.1. SCOTIA INVERLAT, para efectos del uso de los Medios Alternativos de Comunicación 
coordinará las actividades correspondientes y será el conducto para realizar toda clase de 
comunicaciones a y de los miembros del SINDICATO COLOCADOR. 

2.2. Con por lo menos dos DIAS HABILES de anticipación a la fecha de la emisión de los 
CEBUR de que se trate y antes de las 14:30 HORAS de dicha fecha, El EMISOR enviará 
simultáneamente: i) al público en general a través de EMISNET, para su publicación en la 
sección “Empresas Emisoras” en el apartado “Eventos Relevantes” de la pagina de Internet 
de la BMV, y ii) a SCOTIA INVERLAT, la convocatoria de la SUBASTA en la que consten 
las características básicas de los CEBUR que vayan a ser emitidos, la cual tendrá un 
carácter definitivo sin que pueda modificarse. Por su parte, SCOTIA INVERLAT deberá 
enviar a cada uno de los miembros del SINDICATO COLOCADOR, a más tardar a las 
15:30 HORAS de esa misma fecha, una copia de dicha convocatoria de SUBASTA de los 
CEBUR. 

2.3. Los miembros del SINDICATO COLOCADOR, a partir de las 8:30 HORAS del día de la 
fecha de SUBASTA y más tardar a las 13:59 HORAS de esa misma fecha, enviarán sus 
posturas irrevocables de compra vía fax al EMISOR al número telefónico que se señale en 
la convocatoria respectiva y a SCOTIA INVERLAT en segundo lugar en forma inmediata al 
número telefónico que se señale en la convocatoria respectiva. Dichas posturas deberán 
ser firmadas por un apoderado con facultades suficientes para suscribir por nombre y 
cuenta, y comprometer a dicha institución. 

La recepción de las posturas presentadas por cada miembro del SINDICATO 
COLOCADOR no implica la aceptación de su contenido por parte de SCOTIA INVERLAT 
ni del EMISOR, toda vez que serán objeto de ulterior revisión y análisis. Las posturas así 
presentadas por los miembros del SINDICATO COLOCADOR no serán vinculantes de 
manera alguna para el EMISOR, más si lo serán para los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR que las hayan presentado. 

2.4. SCOTIA INVERLAT procederá a revisar las posturas recibidas y eliminará las posturas que 
no fueron entregadas de acuerdo al procedimiento y formato establecidos en el 
CONTRATO DE COLOCACIÓN y/o en el CONTRATO DE SINDICACIÓN (en lo sucesivo, 
POSTURAS INVALIDAS), las demás posturas serán POSTURAS VALIDAS. 

En caso de existir diferencias entre el contenido de las posturas recibidas y la postura que 
el miembro del SINDICATO COLOCADOR, afirme que envió vía fax tanto al EMISOR 
como a SCOTIA INVERLAT, se procederá de acuerdo a lo siguiente: 

• Si existe alguna diferencia en el texto de la comunicación independientemente de la 
información que corresponda a cada postura incluida; todas las posturas incluidas en 
la propuesta serán consideradas POSTURAS INVALIDAS. 
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• Si existe diferencia en la información que corresponde a una o varias posturas 
incluidas en la comunicación; las posturas que tengan diferencias serán consideradas 
POSTURAS INVALIDAS, y las demás serán consideradas POSTURAS VALIDAS. 

En caso de que el texto del documento sea omitido, esté incompleto, ilegible, presente 
encimado de letras, borraduras y/o alteraciones de cualquier forma, en la comunicación o 
en su copia, se procederá de acuerdo a lo siguiente: 

• Si el texto es omitido, está incompleto, ilegible, presenta encimado de letras, 
borraduras y/o alteraciones de cualquier otra forma en el texto de la comunicación, 
independientemente de la información que corresponde a cada postura incluida, todas 
las posturas incluidas serán consideradas POSTURAS INVALIDAS. 

• Si sólo se presenta texto omitido, incompleto, ilegible, encimado, borrado y/o alterado, 
en la comunicación o en su copia, en la información relativa a una o varias de las 
posturas incluidas en el comunicado, las que presenten diferencias serán consideradas 
POSTURAS INVALIDAS, y las demás serán consideradas POSTURAS VALIDAS. 

• Cualquier postura inferior al monto señalado en la convocatoria como monto mínimo 
para presentar posturas, será considerada una POSTURA INVALIDA. 

2.5. SCOTIA INVERLAT procederá a ordenar las posturas de los miembros del SINDICATO 
COLOCADOR de menor a mayor TASA DE SUBASTA y enviará al fax que el EMISOR le 
indique por escrito un reporte de las mismas, incluyendo los formatos de posturas que 
entregaron los miembros del SINDICATO COLOCADOR, a más tardar a las 15:00 horas 
del DÍA HÁBIL de la fecha de SUBASTA. 

2.6. El EMISOR revisará el reporte y enviará a SCOTIA INVERLAT su decisión acerca del 
monto a ser emitido por cada subasta que haya convocado, dicha decisión deberá remitirla 
al fax que SCOTIA INVERLAT le indique por escrito, conteniendo la firma de conformidad 
del representante legal autorizado del EMISOR, a más tardar a las 15:30 horas del día 
hábil de la fecha de SUBASTA. 

2.7. SCOTIA INVERLAT a más tardar a las 16:00 horas del día hábil de la fecha de SUBASTA, 
enviará a cada uno de los miembros del SINDICATO COLOCADOR el resultado de la 
SUBASTA, así como de la asignación que le corresponda. Una vez recibida dicha 
notificación cada miembro del SINDICATO COLOCADOR deberá remitirla vía fax a 
SCOTIA INVERLAT conteniendo la firma de conformidad del representante legal 
autorizado del miembro del SINDICATO COLOCADOR de dicha asignación. El hecho de 
no remitir a SCOTIA INVERLAT dicha notificación, no libera al MIEMBRO DEL SINDICATO 
COLOCADOR de su obligación de adquirir los títulos asignados, conforme a sus posturas 
irrevocables de compra aceptadas. 

SCOTIA INVERLAT sólo será responsable por fallas en SCOTIATRADE, y en 
consecuencia, no asumirá responsabilidad alguna por fallas o retrasos imputables a 
terceros que provean servicios relacionados con INTERNET, E-MAIL o cualesquiera otros 
MEDIOS ELECTRÓNICOS DE COMUNICACIÓN. Si no existiera alguna falla en 
SCOTIATRADE no se permitirá el uso de medios alternativos de comunicación. 
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