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TERMOMETRO ECONOMICO

Eduardo Huerta Diego Ayala

Principal guiere mandatos

Con el fin de poder incrementar los rendimientos que le otorgan
a sus afiliados, afore Principal buscara lanzar este mismo afio su
primer mandato. Para ello se organiza internamente y buscara

opciones con administradores de fondos de inversion. P6
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[.a Bolsa de Atenas,
en nivel minimo
de tres anos por

dudas sobre Grecia

Las bolsas de Valores europeas

ganaron terreno el viernes, aungue las
preocupaciones por la dificil situacion
financiera de Grecia pusieron un limite a los
avances.

El indice referencial ATG de la Bolsa de
Atenas subid 0.7%, pero sigue cerca de su
nivel minimo en tres afios, alcanzado durante
la semana. Incluso, en lo que va del afio, el
ATG ha perdido ya cerca de 17 por ciento.

No obstante, los distintos indices de los
mercados europeas cortaraon sus alzas al
cierre, con el indice paneuropeo FTSEurofirst
300 cerrando con un avance de 0.34 paor
ciento.

Por su parte, tanto en Nueva York como
en la Bolsa Mexicana de Valores los indices
accionarios terminaron la jornada del viernes
can caidas. P4

v Grupo BMV

El pasado 21 de mayo, la arrendadora hizo su debut en el mercado de capitales en México. FoTo EE: HUGD SALAZAR

UNIFIN SE AFIANZA

EN BOLSA

AUNQUE YA participaba en la Bolsa de Valores desde
el 2002, en el mercado de deuda, el siguiente paso
natural de la arrendadora era llegar al mercado de
capitales y lo hizo en mayo, levantando cerca de
$3,600 millones. r8-9
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PARTICIPA EN BOLSA DESDE EL 2002
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UNIFIN,

APUESTA

JUGOSA

LA ARRENDADORA comenzo emitiendo un bono
por $20 millones y ahora lleva mds de $30,000
millones colocados en la BMV

Eduardo Huerta
eduardo.huerta@eleconomista.mx

UNIFIN EMITIO 20 millones de
pesos en marzo del 2002, lo que
marco su debut en la Bolsa Mexi-
cana de Valores, dice Luis Gerardo
Barroso, director general de 1a so-
ciedad financiera de objeto multi-
ple (sofom).

“Llevamos ya mds de 30,000
millones de pesos emitidos en la
Bolsa con renovaciones, disposi-
ciones, somos un jugador recu-
rrente”, agrega el directivo dias
después de su exitosa colocacion
en la BMV, en la que levanté entre
el publico inversionista 3,606 mi-
llones de pesos.

El también empresario des-
cribe los mds de 15 afios de histo-
ria que tomo llegar a compartir la
empresa con el publico inversio-
nista. Se bursatilizo el primer lea-
sing en el mercado en el 2006, se
realizaron mas de 10 bursatiliza-
ciones de portafolio y Unifin colo-
¢6 un bono el ano pasado por 400
millones de délares en el mercado
internacional.

“No nos conocfa el mercado in-
ternacional y el bono tuvo una de-
manda de nueve veces, {bamos por
300 millones de ddlares y tuvimos
que subirloa400”, agrega.

Unifin se especializa en tres li-
neas de negocios: arrendamiento,
factorajey crédito. Del 2012 al 2014
su cartera de crédito crecio 37% y
la empresa ha registrado una uti-
lidad neta positiva por mas de 60
trimestres consecutivos.

La cartera, destaca el directi-
vo en sus oficinas en Polanco, cre-
ci6 los ultimos anos 100 veces, las
utilidades superaban un repunte
de 44 al afio y eso “nos llevaba a

'ESCENARIO POSITIVO

la sociedad financiera de ohjeto multiple (sofom] Unifin
parece haber entrado con el pie derecho al mercado
bursatil, pues las acciones, desde que salieron a finales de
abril, registran un avance cercana a 3 por ciento.
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Luis Barroso, director general de Unifin, dice que la arrendadora ha querido ser comprada en varias ocasione:

preguntarnos cuando seria el me-
jor tiempo para llegar a Bolsa”.

Antes de su incursion en las
grandes ligas del capital, en tres
ocasiones quisiseron comprar a
Unifin fondos de capital privado.
“Un fondo nos ofrecié comprar
49% de la empresa en 25 millones
de ddlares. Podiamos haber estira-
dola oferta a 50 millones. Hoy des-
pués dela colocacion, lamitad dela
empresa vale 450 millones de do-
lares”, aclara el directivo.

Tras una invitacion, los que
participaron fueron Promecap, un
fondo de inversion dirigido por
Fernando Chico Pardo, y el vehicu-
lo de inversion de la familia Valla-
dares, Andlisis y Ejecucion de Pro-
yectos San Luis, que tenfan 20% en
conjunto y que después de la salida
ala BMV recibieron 1,600 millones
de pesos (106 millones de ddlares).

CAPITALES, EL PASO NATURAL

En octubre del 2014 se tom0 la de-
cision de ir al mercado de capitales.
“Ese era el cerrojo de nuestra his-
toriaenlaBolsa”, destaca.

Barroso dice que Unifin no ne-
cesitaba los recursos, fue una cues-
tién de compartir. “Nuestros in-
versionistas de deuda, tanto en el
extranjero como en México, que-
rian participar con nosotros. Que-
rian entrar al negocio y con eso
nosotros les mostrabamos mas for -
malidad”, dice.

Los directivos de Unifin visi-
taron a mas de 80 inversionistas
institucionales. En su road show
se requiere tener cerca de 50%
del libro lleno; Unifin tuvo una
demanda de siete veces, estaba
sobredemandado.

“Hubo muy buen apetito por
Unifin. Se convirtié en un hot deal,
dada Ia historia de éxito de la em-

presa”, relata Nathan Moussan,
director de Banca de Inversion de
Actinver y uno de los agentes co-
locadores de Unifin en el mercado
mexicano.

Destaca que el sector de arren-
damiento no es el mas sexy, pero
muchos inversionistas institucio-
nales tenfan apetito por la empre-
sa, e incluso les asignaron menos
de lo que habian solicitado. Afo-
res, fondos privados, inversionis-
tas institucionales, “inversionistas
de pantalon largo” querian los titu-
los y hubo gran interés de las per-
sonas fisicas.

Segun Barroso, recibieron mas
de 60 posturas de inversionistas
institucionales, cuando en pro-
medio en ese tipo de transacciones
participan entre 15y 20 grandes ju-
gadores. “Ademads, 5,000 personas
fisicas buscaron participar”.

EL PRICINGY LOS INVITADOS

Antes de llegar a la Bolsa, los di-
rectivos de Unifin pensaban en un
precio de salida de sus acciones en-
tre 25y 30 pesos e incluso se postu-
laron valores cercanos a los 35 pe-
sos por titulo.

“Podiamos salir al precio que
querfamos, pero tenfamos que cui-
dar la calidad del libro”, agrega.

“En el mundo existen 10 gran-
des inversionistas, nosotros tene-
mos seis de los mds grandes como
Wellington, Discovery Ameri-
cas, Fondo Itau, entre otros”,
manifiesta.

Los grandes inversionistas en-
sefian a las empresas, las visten,
por lo que se decidio salir al merca-
do en 28 pesos por unidad. Los ac-
cionistas de control tienen 65% de
laempresay 36.5% se puso en ma-
nos de inversionistas, detalla.

Dice que antes de hacerse pu-

‘ Un fondo nos

ofrecié comprar
49% de laempresa en
25 millones de dolares.
Podiamos haber
estirado la oferta a 50
millones. Hoy, después
de la colocacion, la
mitad de la empresa
vale 450 millones de
doélares”.

Luis Barroso.
director general de
Unifin.

‘ Ojalanos
compren, seria
muy natural, despues
de desarrollar nuestro
negocio , que es muy
especializado”.

Rodrigo Dubois.
presidente de Unifin.
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blica, los socios mayoritarios ha-
blaron con sus antiguos inversio-
nistas, Promecap, de Fernando
Chico Pardo, y Andlisis y Ejecucion
de Proyectos San Luis, de la fami-
lia Valladares, que tenfan 20% de la
empresa, y les pidieron que salieran.

“No queriamos accionistas con
mas de 10% de la compafiia; el ac-
cionista mds grande de los titulos
colocados no deberd tener mds de
3.5% delas acciones, pulverizamos
lasociedad”, aclara el directivo.

La decision no es por elitismo
puro, es por una cuestion de mer-
cado. Barroso imagina que uno de
los grandes inversionistas institu-
cionales toma la decision de salir
de paises emergentes y que deci-
de vender las acciones de todas las
€mpresas.

Laoperacion, que es muy valida
—detalla—, podria tirar el precio de
la accion de Unifin si su participa-
cién es muy grande y eso es lo que
sebusca evitar.

Unifin vivio la experiencia con
un inversionista que tomo parte de
subonoy lo vendi6 a principios del
2015; tiro6 el precio, pero la admi-
nistracion lo compr6 e incluso tu-
VO ganancias.

Alejandro Garcia, director de
Instituciones Financieras de la ca-
lificadora Fitch Ratings, explica
que a pesar de ser un competidor
independiente de algun grupo fi-
nanciero, Unifin es un participan-
te serio y que la especializacién que
tiene le da una ventaja competitiva.

“A pesar de ser independientes
tienen buen nombre en el merca-
do”, dice el experto en institucio-
nes financieras.

Destaca que el nivel de capitali-
zacion de Unifin tenia puntos débi-
les y que con el ingreso de los nue-
vos recursos el indicador mejorard.

Dubois vendera Unifin,
pero todavia no

RODRIGO DUBOIS llevé a la sofom Uni-
fin al mercado de Valores, la volvi6 publi-
cay recab6 3,606 millones de pesos.

Dice que ya cerro ese circulo y que es-
ta dispuesto a vender la empresa, aunque
aclara que todavia no es el momento, es-
tara abierto a las propuestas en un lustro.

El empresario, que fundé la arrenda-
dora en 1993 -en una casa de Prado Sur
en Lomas de Chapultepec, con cinco em-
pleados- con 300,000 doélares (1 mi-
[16n de ese tiempo) contesta la pregunta:
“Ojala nos compren, seria muy natural,
después de desarrollar nuestro negocio,
que es muy especializado.

“Seria en cuatro o cinco anos. Van a
querer comprar la empresa y la venderé
feliz”, agrega el directivo, quien tiene co-
mo filosofia “divertirse en lo que uno ha-
ce, aunque sea con mucho estrés y pasar-
la atoda madre”.

Platica de los inicios de Unifin, que na-
ce después de su salida de una concesio-
naria familiar de autos Nissan. De hecho,
nunca trabajo en el sector financiero, fue
presidente de los distribuidores de Nissan
en el Distrito Federal y el consejero mas
joven de Banco Mexicano, el que era de
Carlos Gomez y Gomez.

Para1994, el negocio de las fianzas au-
tomotrices ya le habia dejado 8 millones
deventas anualesy casi duplicado el capi-
tal. Pero la crisis de 1995 alcanzé a Unifin.
“Nos fue mal, empezamos con 300,000
dodlares y en 1995 teniamos menos de
500,000 pesos de capital”, recuerda.

Agrega que gracias a la relacion de cré-
dito con las marcas GMAC y Ford pudie-
ron salir adelante.

José Antonio Cafiedo, explica, le con-
sigui6 dinero con el Maple Bank, que
manejaba el dinero del sindicato de los
maestros de Ontario, en Canada. “Nos
prestaron 10 millones de délares que nos
acabamos en 18 meses, los siguientes 10
millones los utilizamos en seis meses. Nos
cobraban una tasa de 95% anual, hasta
que llegamos a la Bolsa”, manifiesta al re-
cordar que, luego de anos dificiles, en el
2002 realizaron la primera bursatilizacion
de cartera en México.

Durante la crisis del 2008, Dubois vi-
vi6 en Paris. “Me tomé un ano sabatico”,
presume. Sin embargo, venia cada 45 dias
al pais y trabajaba por teléfono desde las
4 de la tarde de aquella ciudad hasta las
2 de la manana de la ciudad de México.

En esa época, Enrique Castillo San-
chez-Mejorada, director general de Ixe
Banco, le pidi6 a Unifin que se capitaliza-
ra. Seinvito a Fernando Chico Pardoyala
familia Valladares, para comprar 10% de
la empresa cada uno.

Lo demas es historia; vinieron mas
bursatilizaciones, la emision del bono
global por 400 millones de délares en el
2014, la reciente llegada a Bolsa.

Dice Rodrigo Dubois, que ya se cerra-
ron los cambios y el reto es hacer crecer
la firma para que en el futuro se la com-
pren, ya que “no tengo una bola de cris-
tal que me diga don’t sell the family office”,
concluye. (Eduardo Huerta)



