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CCD: un mercado
de amigos y caprichos

m El mercado de capitales ha tomado un giro distinto, pero algo debe
hacerse para mejorar la eapacidad de evaluacion de las afores.

on 11 prospectos
de colocacién de
Certificados de
Desarrollo, CCD,
esperando en la
lista —18 si se consideran los
que se estdn armando—, el
mercado de capitales ha to-
mado un volumen y giro dis-
tintos, pero algo debe hacerse
para mejorar la capacidad de
evaluacion de las afores y para
incorporar activamente a las
instituciones de seguros, por
ejemplo, asi como al mercado
de sociedades de inversién.

Mientras sélo dos emisoras
se han listado en el mercado
acclonario, Lres se han lista-
do en el CCD y han levantado
diez mil millones de pesos.

De hecho, desde que inicié
el mercado en 2009, la can-
tidad de recursos recogidos
en la colocacion de este tipo
de instrumentos ya superd
los 50 mil millones de pesos
con las emisiones de MRP, de
Geronimo Gerard, y Palnigru-
po. que encabezan Edvardo y
Elliot Bross, en marzo y mayo
de este afio.

Y a diferencia de lo que
ocurre con los Certificados
Bursétiles, no estoy segura
de que se esté fortaleciendo
el mercado secundario y tam-
poco que haya un adecuado
seguimiento o revelacién al
mercado (en tanto que los ad-
ministradores son SAPIB),
de en qué han invertido, cudl
es la rentabilidad acumulada

por aiio, cudnto esta pendien-
te de invertir y cémo lo ad-
ministran, quién compré los
titulos, si se han vendido o no,
etcétera.

Le comento porque pa-
rece que el mercado se de-
sarrolla a “caprichos” y por
“amigos”,

Sabemos de buena
fuente que ya en el Ban-
co de México, que gobierna
Agustin Carstens, le estin
dando una revisada, porque,

participantes y de la misma
AMIB, que dirige Efrén del
Rosal, para mejorar el proceso.

Desde el 2 de octubre de
2009, cuando coloco Red de
Carreteras de Occidente, de
Demetrio Sodi Cortés, se han
realizado 22 colocaciones con
un monto de 53 mil 350 mi-
llones de pesos y, de ese total,
casi 18 mil millones de pesos
se han comprometido en bie-
nes raices y especialmente
en expansion de plazas con

Las inversiones se efectiian

por ejemplo, las reglas de la
CNSF de Manuel Aguilera son
diferentes de las de la Consar,
de Pedro Ordorica, lo que pro-
voca que el mercado de com-
pradores no considere todo el
panorama institucional.

El proceso de autorizacion
en el que participan la CNBYV,
de Guillermo Babatz; la BMV
de Luis Téllez, y proporcién
guardada la Consar, de Pedro
Ordorica, es tortuoso y lento,
al grado de que se han des-
listado un buen niimero que
decidieron seguir con emi-
sién de deuda bursitil y no de
capital, ¥y también ha faltado
interés de los intermediarios

supermercados y cines en el
pais, siete mds se estin des-
tinando a “inversion de ca-
pital privado en empresas”,
incluyendo la dltima que co-
loe6é Northgate Capital, de
Mark Harris y representado en
México por Eduardo Mapes
Sanchez, 1a que con solo dos
oficinas y cuatro personas en
nuestro pais levanté sin mais
ni mas dos mil 764 millones
de pesos ¢l 3 de junio. North-
gate es un fondo de capital de
riesgo conocido globalmente
porque participan ex jugado-
res de los 49ers de San Fran-
cisco, pero en México tiene
poca actividad.

Y, en esta sucesion, el vier-
nes arribé un nuevo jugador
al mercado. Evidentemente
lleva mano y la autorizacién
Proequity, Hinnes, Credit
Suisse, Finsa, Fiem, Altas Dis-
coverty, GBM, y los CCD de
HSBS y Banamex tendrin que
esperar la salida.

Se trata del CKD de Na-
fin que dirige Héctor Rangel y
que invertird en paralelo con
el Fondo de Fondos México II,
que cuenta con capital de 100
millones de d6lares.

Las inversiones se reali-
zardn en empresas “en desa-
rrollo” que han escalado el
proeeso a través de otros fon-
dos que han sido concursados
en la red de Nafin, la BMV yla
Secretaria de Economia, que
lleva Bruno Ferrari.

En la propuesta van juntos
Nafin, Focir, Bancomext y Ba-
nobras, por lo que con las in-
fluencias de estos participantes
se lograra que FFLatam (Fon-
do de Fondos Latinoamérica)
se coloque en septiembre-oc-
tubre, y no que tenga que espe-
rar de un afio a 18 meses para
listarse si no es que cede la in-
tencién en el camino.

Rangel piensa que se coloca-
ran cinco mil millones de déla-
res para disponer de recurso de
capital para las empresas en
desarrollo que han transitado
en su escalera de fondos de ca-
pital semilla, reciente creacién
y finalmente fondo de empre-
sas en crecimiento,

Estas terminarian un ciclo
como de siete a diez afios y ya
hay como 200 que podrian en-
trar a esa fase,

DeFondosaFondo

Le cuento que la Cofetel, que
preside Monyde Swaan, todavia
estd engrosando el acuerdo de
su Pleno para establecer el cap
de Telmex.

El subsecretario de Comu-
nicaciones, Héctor Olavarria,
no es el que estd sentado en la
obligacién que tiene, confor-
me al titulo, la SCT, de Dionisio
Pérez-Jicome, de revisar el Llope
de los ingresos de la canasta de
voz de la empresa que dirige
Héctor Slim. Llevan 18 meses de
retraso y contando.
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