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Mensaje del Director General

n el ano 2001, Nacional Financiera asumio el reto de participar activa-
mente en la transformacion de México, para lo cual inicié un importante
esfuerzo de cambio interno que la ha convertido en un caso de éxito
entre las entidades y dependencias del gobierno federal.

Asociado a lo anterior, y a fin de proporcionar una mejor atencion a sus clientes,
nuestra institucion instrumenté nuevos programas de apoyo a las pequenas y me-
dianas empresas como una manera de contribuir al crecimiento econdémico del
pais y a la generacion de empleos.

Una herramienta fundamental para la operacion institucional fue la incorporacion
del uso de Internet, la cual nos permitié efectuar transacciones electronicas que
actualmente representan ya casi la mitad de las operaciones diarias de fomento;
este proyecto denominado N@fin Electronico constituye un canal accesible y bara-
to para el apoyo integral y masivo a las pequenas y medianas empresas, que estimula
la participacion de los intermediarios bancarios y no bancarios.

Otro aspecto importante fue el fortalecimiento de la vertiente regional de nuestra
operacion que se complementa con la oferta de productos empaquetados, lo que
facilitd, sin duda, el acceso de las Pymes al crédito y los servicios institucionales.
Este conjunto de acciones hicieron que en el ano se apoyaran con diversos instru-
mentos mas de 90 mil empresas.

Se mejord nuestra funcion de promocion en los mercados de capitales, dinero y
cambios, basada en la puesta en marcha del nuevo piso financiero, el cual cuenta
con la tecnologia mas moderna.

El esfuerzo por apoyar a un numero cada vez mayor de empresas se llevo a cabo
siempre con el compromiso de lograr mejores niveles de servicio, similares a los
estandares de excelencia que caracterizan a las instituciones lideres de los paises
desarrollados.

Nacional Financiera, S.N.C.



La instrumentacion de las acciones mencionadas permitid cumplir con los objeti-
VoS que la institucion y el gobierno federal se habian propuesto para el afo, en
materia de apoyo a las pequefnas y medianas empresas del pais:

® El crédito al sector privado crecidé casi 40 por ciento.

® Se disenaron 13 nuevos productos y sus propuestas de empaqguetamiento.
® La captacion interna crecio 37 por ciento.

® Se apoyaron empresas en el disefo de productos financieros especificos.
® Se desarrollaron nuevas opciones de inversion para la empresa mexicana.
® Se adoptaron metodologias y practicas bancarias modernas.

Hemos trazado nuevas y ambiciosas metas que afrontaremos con eficiencia para
el ano 2002, como es el caso de apoyar con diversos instrumentos a 200 mil
empresas, hacer crecer el crédito al sector privado e introducir novedosos esquemas
en la operacion de fomento y en la actividad financiera institucionales.

Finalmente, para todos en la institucion es motivo de orgullo y satisfaccion la cercania
e interés que el Presidente de la Republica ha mostrado hacia Nacional Financiera.
Es una buena referencia de que cumplimos con los objetivos marcados para el ano;
no obstante, esa cercania nos compromete todavia mas con nuestra tarea de
significarnos como el principal aliado de las pequefas y medianas empresas de México.

C. P. Mario Laborin Gomez

Director General

Nacional Financiera, S.N.C.
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I. Operacion Crediticia y de Fomento

.1 PROGRAMA DE CREDITO

acional Financiera (NAFIN) otorgd recursos crediticios por un total de

68,479 millones de pesos (MDP): al sector privado se canalizaron 25,121

MDP, a los organismos del sector publico 36,150 MDP, y en su caracter
de agente financiero del gobierno federal, NAFIN operé 7,208 millones de pesos.

De los recursos destinados al sector privado, 24,874 MDP correspondieron a cré-
ditos de fomento y garantias, de los cuales 66% se destiné al sector industrial del
pais; con lo anterior, cinco de cada 10 empresas apoyadas por NAFIN fueron pre-
cisamente establecimientos industriales. El restante 34% se aplico a créditos para
fomentar los sectores comercio y servicios.

De las empresas apoyadas con recursos crediticios, 62% obtuvo créditos de se-
gundo piso, 38% se atendié al amparo del Programa de Garantias, y menos de 1%
recibi6 créditos de primer piso.

Asimismo, del crédito de fomento al sector privado, 79% se canalizd a los estados
de mayor desarrollo relativo, 11% a los de desarrollo intermedio y 10% a los de
menor desarrollo. Sin embargo, destaca que aproximadamente la mitad de las
empresas atendidas por NAFIN se localizan en estados de desarrollo relativo bajo y
medio.

Mediante las operaciones de segundo piso se derramaron 22,160 MDP, de los
cuales 90.5% se canaliz6 a través de la banca incluyendo intermediarios financie-
ros no bancarios (IFNB) que pertenecen a grupos financieros, y 9.5% se opero via
IFNB. Se dio prioridad a la operacion de los IFNB que pertenecen a grupos finan-
cieros, porque presentan un nivel de riesgo similar al de las instituciones bancarias.

Nacional Financiera, S.N.C.



1.2 ACTIVIDAD DE FOMENTO
Programa de descuento tradicional (pesos y délares)

NAFIN continda implementando acciones tendientes a reactivar la operacion con la
red de intermediarios financieros bancarios y no bancarios. Con este propoésito se
revisaron las politicas y procedimientos de los programas, particularmente en cuanto
a simplificar y agilizar la operacion de descuento y contar con una normatividad
que permita un mejor control del riesgo.

Subasta de doélares de Estados Unidos

Las subastas de recursos en ddlares de mediano y largo plazos permitieron cana-
lizar a las empresas mexicanas un total de 51.9 millones de ddlares (MDD), que
significa otorgarles recursos en esta moneda en condiciones competitivas.

En mayo de 2001 se suspendio la subasta de recursos en dolares a corto plazo; no
obstante, los bancos que requieren de este tipo de recursos acceden a ellos fuera
de subasta, aplicando las tasas que para este efecto se publican mensualmente
mediante circular.

Lineas de comercio exterior a corto plazo

Estas lineas ofrecen términos y condiciones preferenciales para financiar operacio-
nes de pre-exportacion, exportacion de productos e importacion de materias pri-
mas de las empresas, 10 que les permite una mayor capacidad de negociacion en
sus operaciones comerciales. Nacional Financiera otorgd a través de las institucio-
nes bancarias nacionales 20.8 millones de ddlares.

Tasa fija en moneda nacional

Este Programa mantuvo su operacion en linea con la baja que presentaron las
tasas de interés durante el ano 2001, aun cuando estas tasas continian afectadas
por la volatilidad de los mercados. Mas aun, con el propésito de beneficiar a un
mayor nimero de empresas, durante el ano se incremento el volumen de recursos
destinados al Programa de Tasa Fija, se ampliaron los plazos y se abrid el Progra-
ma a Operaciones de Corto Plazo y Reestructuraciones.

En el afno 2001 se apoyaron 1,720 empresas de los sectores industrial, comercial y
de servicios, con un total de 2,343 millones de pesos.

Nacional Financiera, S.N.C.
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Programa Tasa de Interés Protegida

En junio de 2001 dio inicio el Programa de Créditos en Pesos de Mediano y
Largo Plazos con Tasa de Interés Protegida, con la finalidad de contar con un
esquema de financiamiento que permita a los usuarios finales de los recursos
NAFIN tener certidumbre con respecto al costo de los créditos y, a la vez, obtener
los beneficios de la baja en las tasas de interés que se estan presentando en los
mercados financieros.

En este programa, los intermediarios bancarios y no bancarios reciben recursos en
moneda nacional a tasa de interés variable Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(TIE) para créditos a mediano y largo plazos, pero con un limite maximo que NAFIN
establecera al inicio de cada mes; a estas tasas se adicionara una sobretasa de
acuerdo con el plazo de que se trate.

Programa de Financiamiento para la Modernizacion y Equipamiento
Empresarial

NAFIN otorga garantias hasta por 80% sobre los creditos que los bancos conce-
dan al amparo del Programa de Financiamiento para la Modernizacion y Equipa-
miento Empresarial. Se firmd el convenio con Banco Bital para operar esta nueva
modalidad de garantia y se iniciaron negociaciones para incorporar a otros
intermediarios.

Esquema de financiamiento NAFIN-Infonavit

En el marco del convenio suscrito con el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda
para los Trabajadores (Infonavit), se inicid el proceso de incorporacion de Sofoles
Hipotecarias para la construccion de vivienda. Al cierre del afo, se tenian otorgadas
nueve lineas de crédito a igual niumero de Sofoles, por un monto total de 678
millones de pesos.

Esquema de financiamiento para el mejoramiento ambiental

Este esquema tiene como propdsito financiar, en condiciones preferenciales, las
inversiones destinadas a prevenir o controlar la contaminacion del aire, agua y suelo
proveniente de fuentes fijas, fondeado con recursos del Japan Bank for International
Cooperation.

En el ano 2001 se destinaron recursos por un monto de 360.2 MDP, equivalentes a
38.6 millones de dolares.

Nacional Financiera, S.N.C.
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Programa de Financiamiento Empresarial NAFIN-Fonaes a las Microempresas

En el segundo semestre del aio se iniciaron reuniones de trabajo con el Fondo Na-
cional de Apoyo a Empresas Sociales (Fonaes), con el proposito de instrumentar el
esquema de apoyo denominado Programa de Financiamiento Empresarial NAFIN-
Fonaes, el cual operara en aquellas entidades de fomento en las que participa dicho
fondo y cuyos recursos se destinaran principalmente al apoyo de las microempresas.

1.3 PROGRAMA DE GARANTIAS

Aunado al crédito que NAFIN otorga, este programa facilita el acceso a los recur-
so0s financieros a las empresas de los sectores industrial, comercial y de servicios,
principalmente micro, pequenas y medianas. Se orienta a proyectos para financiar
inversiones en activos fijos y capital de trabajo, para la ampliacién o modernizacion
de instalaciones y para el desarrollo tecnoldgico y mejoramiento del medio ambiente.

El monto maximo que se garantiza es de 3.26 millones de Unidades de Inversion
(Udis), y el porcentaje de la garantia es hasta 50% en inversiones para capital de
trabajoy 70% para proyectos de inversion en activos fijos. Enlos casos de proyectos
de desarrollo tecnoldgico y de mejoramiento del medio ambiente, el porcentaje
maximo de garantia que se otorga puede ser hasta 80%, en funcion del tamano de
la empresa.

Al amparo de este programa se beneficiaron 5,089 empresas, con un monto ga-
rantizado de 2,635.6 millones de pesos.
Fondos estatales de garantias

Con el proposito de facilitar a las Pymes el acceso al crédito, se diseiid un esque-
ma para ofrecer garantias complementarias a las de la propia NAFIN y se avanzd
en la constitucion y operacion de fondos de garantias estatales. Durante el ano se
incorporaron el Fideicomiso del Estado de Chihuahua (Fideapech), y los fondos de
los estados de Coahuila, Guanajuato (Fofies) y México (Fogamex).

1.4 Nn@fin ELECTRONICO Y DESARROLLO DE NEGOCIOS

En marzo de 2001, Nacional Financiera concluyé el desarrollo de una herramienta
en Internet apoyada en las grandes empresas que permite que sus proveedores

Nacional Financiera, S.N.C.
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tengan acceso a informacion de pagos, factoraje electrénico, capacitacion y asis-
tencia técnica. Con esto se logra el objetivo de apoyar de manera integral y masiva
a las pequenas y medianas empresas teniendo un canal accesible y barato, moti-
vando la participacion de los intermediarios financieros bancarios y no bancarios
en este sector.

En materia de financiamiento, este programa consta de tres fases:

® Enlaprimerafase, durante el afio 2001, se otorgd descuento electronico (facto-
raje) a las Pymes.

® Enla segunda se otorgaran anticipos para capital de trabajo.
® En la tercera se dara financiamiento a largo plazo.

Al 31 de diciembre se habian apoyado 32,562 Pymes a través de 34 cadenas
productivas; es decir, proveedores de Empresas de Primer Orden que cuentan con
clave de acceso al sistema para poder consultar informacion de pagos y accesar a
cursos de capacitacion virtual y asistencia técnica. De esta manera, NAFIN ha apo-
yado a empresas proveedoras como Homex, Casas GEO, Wal-Mart, Bimbo, Villa-
cero, IMSA, Fondo de Fomento y Garantia para el Consumo de los Trabajadores
(Fonacot), Comision Federal de Electricidad (CFE), Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE), Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS), Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit) y
de los gobiernos de Nayarit, Yucatan y Coahuila, entre otras.

El programa inici¢ operaciones crediticias a mediados de agosto del afio 2001 vy al
cierre del ano tenia realizadas 12 mil operaciones por un total de 1,266 millones de
pesos.

12,000 1,200

10,000 1,000
8,000 800
6,000 600
4,000 400

2,000 200

Ago Sep Oct Nov Dic Ago Sep Oct Nov Dic
Operaciones Millones de pesos
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Adicionalmente se realizaron las siguientes alianzas estratégicas:

8 Cerveceria Cuauhtémoc Moctezuma-NAFIN, para crear microempresas fami-
liares, por medio de la cual se otorgaran créditos a 1,000 comercios detallistas.

® Secodam-NAFIN, para apoyar a proveedores del sector publico, que permitid
capacitar a 20 mil pequenas y medianas empresas en materia de ventas al
gobierno y emitir boletines electréonicos para convocarlas a participar en las
licitaciones de las entidades del gobierno federal. Adicionalmente, estas em-
presas contaran con el apoyo que existe actualmente en cadenas productivas
en materia de pagos, descuento electrénico, capacitacion y asistencia técnica.

® Secretaria de Economia-NAFIN, con un fondo para apoyar con anticipos para
capital de trabajo a las pequenas empresas que ganen una licitacion y requie-
ran financiamiento para concretar sus pedidos.

® NAFIN con universidades como la Universidad Nacional Auténoma de México
(UNAM) y el Instituto Tecnoldgico de Estudios Superiores de Monterrey (ITESM),
en el desarrollo de cursos virtuales de capacitacion.

Existen productos NAFIN que se masificaran como el anticipo para capital de tra-
bajo electronico o garantias y alianzas estratégicas, que aportan valor a la cadena
productiva.

1.5 APORTACION ACCIONARIA

La politica de capital de riesgo siguié privilegiando la inversion indirecta a través de
Fondos Multinacionales y las Sociedades de Inversion de Capitales(Sincas), sobre
la aportacion accionaria directa.

Durante el ano 2001 se desarrollaron acciones para mejorar el control de gestion
de las empresas filiales que al cierre del ano sumaban un valor de registro de 3,053
MDP. Asimismo, se continud con el proceso de desincorporacion de empresas y
su cancelacion de la cartera accionaria.

Los ingresos por recuperacion de la inversion accionaria durante el afio 2001 as-
cendieron a 664.3 millones de pesos.

A través del Programa de Aportacion Accionaria, NAFIN realizé inversiones por 52
MDP (5.4 MDD) en el capital de Fondos Multinacionales y Sincas.

Nacional Financiera, S.N.C.
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Fondos multinacionales

Al participar en estos fondos se propicia la presencia de nuevos socios institucionales
en el pais, la atraccion de inversion extranjera de largo plazo, la profesionalizacion en
la administracion de inversiones y sinergias de negocios internacionales, ofrecien-
do al inversionista del exterior un riesgo de portafolio y a las empresas mexicanas,
una nueva alternativa de capital de riesgo, asi como la oportunidad de colocar sus
acciones en la Bolsa Mexicana de Valores.

NAFIN aporté recursos a estos fondos por 4.2 MDD, de los cuales 0.6 MDD fueron
para el Advent Latin American Private Equity Fund, L.P, 2.8 MDD para el ZN Mexico
Trust y 0.8 MDD para The Baring Mexico Private Equity Fund, L.P.

Los fondos multinacionales han permitido registrar compromisos de inversion ex-
terna por aproximadamente 367 MDD, con un capital comprometido por parte de
NAFIN de 51.1 MDD, lo que significa un efecto multiplicador de 7.2 a 1.

En el transcurso del afio 2001, Nacional Financiera recibio distribuciones de fondos
por un total de 3.6 MDD, de los cuales 1.0 MDD correspondieron a retornos de
capital y 2.6 MDD a ganancias de capital.

Fondos regionales

NAFIN y el Fondo Multilateral de Inversiones del Banco Interamericano de Desarrollo
(Fomin/BID) trabajan de manera conjunta en la creacion de fondos de capital de riesgo
para diferentes estados del pais, con la participacion del sector privado y de los
gobiernos estatales.

Al respecto, NAFIN tiene comprometidos 8.3 MDD y el Fomin/BID 12.0 MDD en
tres fondos regionales: Fondo Chihuahua, Fondo Guanajuato y Fondo Tijuana con
capitales objetivos de 15, 12 y 12 MDD, respectivamente.

Sociedades de Inversion de Capitales (Sincas)

En el ano 2001 se realizaron aportaciones de capital por 10.7 MDP a Agros, S.A.
de C.V,, Fondo Chiapas, S.A. de C.V,, y Agrosid, S.A. de C.V.

Las actividades de seguimiento y control generaron ingresos para la institucion por
concepto de dividendos y amortizacion de acciones por un total de 93.5 MDP, de

Nacional Financiera, S.N.C.
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los cuales 10.6 MDP corresponden a reembolsos de capital y 82.9 MDP a ganan-
cias de capital, provenientes del Fondo Inmobiliario Posadas, S.A. de C.V., Procorp,
S.A. de C.V,, y Fondo de Optimizacion de Capitales, S.A. de C.V.

Al cierre del ano, la participacion de NAFIN en Sincas asciende a 158.1 MDP en 18
sociedades, de las cuales 17 se encuentran en operacion y una esta en proceso de
liquidacion. Los activos totales de dichas Sincas ascendieron a 1,274 MDP
representados en un 83% por acciones de 46 empresas promovidas, siendo 26
del sector industrial, tres del sector comercial y 17 del sector servicios. La clasifica-
cion de la cartera con respecto al valor actualizado refleja que 97.1% de las socie-
dades son viables.

Programa European Community Investment Partners (ECIP)

Con este programa se busca apoyar financieramente proyectos de coinversion
euro-mexicanos en sus diferentes etapas, desde la identificacion de proyectos y
socios potenciales, estudios de factibilidad y plantas piloto, capital accionario, y la
capacitacion de cuadros técnicos y gerenciales. En el ano se realizaron acciones
relativas a la operacion, control y seguimiento y conclusion de ocho proyectos ECIP.

1.6 CAPACITACION Y ASISTENCIA TECNICA

Estos programas tienen como objetivo contribuir a mejorar la competitividad de las
Pymes y apoyar a los intermediarios financieros para optimizar la canalizacion de
los recursos al sector empresarial.

Capacitacion

Capacitacién empresarial. En el ano 2001 se realizaron 213 cursos correspondien-
tes a los temas tradicionales de capacitacion empresarial a los cuales concurrieron
4,418 empresarios y directivos de 1,635 empresas. El 88% se refirid a temas
gerenciales y al programa de apoyo integral a la microindustria, el 8% a la formacion
profesional y el 4% restante a la capacitacion de intermediarios financieros.

A partir de septiembre dieron inicio dos programas especiales de capacitacion:
Crédito para Tiy Ventas al Gobierno, a través de los cuales se llevaron a cabo 1,149
cursos donde asistieron representantes de 26,610 empresas.

Nacional Financiera, S.N.C.
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Del total de empresas apoyadas con capacitacion empresarial, 82% fueron micro-
empresas, 12% empresas pequefas, 4% medianas y 2% grandes.

Centro de Desarrollo Empresarial. En noviembre, dentro de las instalaciones
institucionales, se puso en marcha el Centro de Desarrollo Empresarial de Nacional
Financiera con el fin de fomentar en los empresarios una nueva cultura empresarial,
mayor competitividad y profesionalismo en el manejo de sus empresas, a través de
la oferta de cursos, conferencias, seminarios y diplomados.

Asistencia técnica

Con el fin de impulsar el crecimiento y desarrollo de las empresas, Nacional Finan-
ciera, por medio de su Programa de Calidad Empresarial induce y promueve a las
micro, pequenas y medianas empresas para que inicien su proceso de certificacion
en los sistemas de calidad. Con la participacion activa de las direcciones estatales
de la institucion se realiza la difusion de los cursos de capacitacion, consultores,
organismos de certificacion y apoyos financieros en la materia.

Productividad y competitividad (Compite). Durante el ano 2001 se aplicaron un total
de 153 prediagndsticos empresariales que fueron concertados por las direcciones
estatales de NAFIN y se participd en la realizacion de 129 talleres Compite.

Diagnéstico empresarial (MD3). A efecto de multiplicar la red de especialistas en la
aplicacion del MD3, en el afo 2001 se realizaron 25 talleres de capacitacion con la
participacion de 204 asistentes entre empresarios, distribuidores de equipos de
cOmputo e instituciones educativas.

Parques industriales. En esta materia, NAFIN proporciond asistencia técnica en
diferentes etapas a 31 proyectos de parques y conjuntos industriales. En este tema
destacan la elaboracion de cinco estudios de factibilidad, cuatro proyectos de plan
maestro, dos proyectos de ingenieria, un proyecto de identidad e imagen urbana 'y
12 opiniones técnicas de viabilidad; asimismo se suscribieron tres convenios para
el desarrollo de tres parques industriales en el Estado de Jalisco con la puesta en
marcha del Parque Industrial Aeropuerto en la Ciudad de Guadalajara.

Asesorias empresariales. En el periodo se atendieron 1,187 servicios de asesoria
empresarial, mediante los cuales se proporciond informacion especifica sobre pro-
puestas y perfiles de proyectos para su financiamiento, blsqueda de tecnologias
alternativas, servicios técnicos especializados y mejoras a los procesos productivos.
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Desarrollo regional y encadenamientos productivos. Se termind la integracion y
negociacion del Proyecto del Préstamo de Innovacion y Aprendizaje para el Desarrollo
Regional del Sureste (LIL), el cual fue autorizado por el Banco Mundial y el consejo
directivo de la institucion con un monto aprobado de 5.0 MDD en un tiempo de
instrumentacion de tres afios.

Ahorros de migrantes. En el afio 2001 se aprobd por parte del Fomin/BID el Proyecto
de Ahorros de Migrantes para Proyectos Productivos Empresariales, que entrara
en su fase piloto en el ano 2002 en los estados de Zacatecas y Puebla. Como parte
de este proyecto se autorizo la apertura de la oficina de Santa Ana, California, para
coordinar las acciones que llevaran a cabo los clubes de migrantes y otros
participantes de Estados Unidos.

Franquicias. Se firmé un convenio con la Asociacion Nacional de Franquicias para
brindar apoyos de consultoria y asistencia técnica a negocios con potencial de
expansion, preparandolos para ofertar nuevas franquicias.
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Il. Operacidon Financiera

1.1 OPERACION NACIONAL

| cierre del gjercicio del ano 2001, el saldo total de la captacion interna
ascendio, con intereses, a 98,326 MDP, cifra superior en 37.2% al
cierre del ano 2000, en términos nominales.

Aceptaciones Bancarias (AB) y Pagarés con Rendimiento Liquidable al
Vencimiento (PRLV)

En cumplimiento con las reformas llevadas a cabo en la Ley de Instituciones de
Crédito, a partir de agosto de 2001, Nacional Financiera dej6 de emitir Aceptaciones
Bancarias, para sustituirlas por Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento
(PRLV), los cuales tienen inscripcion genérica en el Registro Nacional de Valores de
la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). En cuanto a las AB emitidas
antes de agosto, se dejaran vencer de manera natural de acuerdo a su plazo original
de emision.

Por lo anterior, al finalizar diciembre de 2001 el saldo de AB (incluyendo intereses)
fue de 4,295 MDP. En contraparte los PRLV se ubicaron en 57,644 MDP, represen-
tando al cierre de ano 58.6% del saldo total de la captacion interna de la institucion
en moneda nacional.

Certificados de Depésito (CD)

Durante el segundo semestre del afno algunos clientes como tesorerias guberna-
mentales y fondos de inversion optaron por cambiar sus inversiones de tasa fija (AB
y PRLV) a tasa variable en Certificados de Depdsito, por o que el saldo de este
instrumento se ubico al cierre del ano 2001 en 15,391 MDP, lo cual representd un
incremento significativo si se considera que al inicio del ano soélo se tenian coloca-
dos 25 millones de pesos.
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Bonos Bancarios

Los Bonos Bancarios de Desarrollo que emite NAFIN sumaron al mes de diciembre
de 2001, 18,415 MDP, correspondiendo 2.5% a NAFUDIS, 13.6% a NAFCETES y
el restante 83.9% a NAFTIIES.

En el transcurso del afo se amortizaron cuatro emisiones de 1,000 MDP cada una
de NAFTIIES, en tanto que en junio se realizé una emision por un monto de 5,000
MDP, a un plazo de seis anos 10 meses y a una tasa de interés de TIIE de 28 dias
promedio menos 0.40 puntos.

Asimismo, en agosto se llevo a cabo una colocacion privada de NAFTIES por 780
MDP, la cual pagd una tasa de TIIE menos 40 puntos base.

Derivados de tasa de interés

Durante el ano la institucion obtuvo autorizacion para operar futuros y forwards de
tasas de interés nominales y reales. Se operan futuros de tasas (Cetes y TIIE) en el
Mercado Mexicano de Derivados (Mexder), un mercado que NAFIN ha impulsado de
manera importante. Durante el afo 2001, el volumen de las operaciones de deri-
vados de tasas de interés fue de 3,592,430 contratos, lo cual representa 21.4% del
volumen total del mercado.

Este nivel fue el resultado de eventos tales como:
® Entrada en vigor del convenio de términos y condiciones de liquidez.

8 Otorgamiento a México del grado de inversion por parte de Moody’s y Fitch
lbca.

® Cambio en la administracion y vision de los negocios por parte de la direccion
general de NAFIN.

Depoésitos diversos

La captacion de depdsitos diversos en moneda nacional aumentd 105 MDP, ce-
rrando en 798 MDP al 31 de diciembre de 2001; en tanto, en moneda extranjera se
observé un ligero incremento, al pasar de 67 a 69 MDP durante el afio.
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Cambios y derivados

La institucion es uno de los operadores mas importantes del pais en el mercado de
cambios. Al cierre del ano ocup? el séptimo lugar de participacion, con un volumen
promedio diario de compra y venta de 687.6 MDD, sehalando que no cuenta con
una red de sucursales como es el caso de la banca comercial. Por otra parte,
NAFIN es la principal operadora entre las instituciones de banca de desarrollo, al
concentrar 92% de las operaciones de compra-venta.

Asimismo, NAFIN es uno de los bancos mexicanos con mayor participacion en el
mercado internacional de divisas (dolar/otras divisas). Es importante mencionar
que la Mesa de Cambios llevd a cabo el rediseno en sus procesos de operacion,
implantando un nuevo sistema para el control de posiciones, asi como procedi-
mientos innovadores en las mesas de negociacion.

La mesa de forwards dolar-peso inicié el proceso de rediseNo de sus procesos
para lograr la certificacion del Sistema de Calidad 1ISO 9000 en el ano 2002, lo cual
obligd aimplantar un nuevo sistema en la Mesa de Negociacion, ademas de optimizar
Sus proceso operativos. Sus operaciones se realizan principalmente en el mercado
over the counter (OTC), tanto en el mercado local como internacional.

Operadora de Fondos Nafinsa

La etapa que esta iniciando la Operadora de Fondos Nafinsa, S.A. de C.V.,, pretende
ofrecer nuevas opciones de inversion buscando introducir cinco nuevas sociedades
de inversion que contribuyan a diversificar las distintas alternativas de ahorro de los
pequenos inversionistas, asi como de las Pymes, brindandoles acceso de manera
competitiva y segura.

Con base en los beneficios de la nueva Ley de Sociedades de Inversion se
busca que estos fondos estén al alcance del publico inversionista a través de
distribuidoras de fondos o codistribuidores. De esta manera, se procura colocar
a las sociedades de inversion al alcance de cualquier inversionista en el pais,
respaldados por la nueva plataforma tecnoldgica, juridica y estructura
administrativa de la Operadora de Fondos.
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Mesa de Distribucion

De reciente creacion, la Mesa promueve un servicio de distribucion de los produc-
tos que actualmente se operan en el piso financiero de la institucion.

e Mercado de dinero
Por medio de inversiones en el mercado de dinero, el cliente podra obtener
rendimientos optimizando sus excedentes de tesoreria. La Mesa de Distribucion
tiene la opcion de brindar operaciones con instrumentos bancarios NAFIN y de
mercado (Aceptaciones, Pagarés y Bonos), operaciones con papel guberna-
mental, (Cetes, Bondes, Udibonos), papel indizado a tasa real, papel referenciado
a TIE.

e Mercado de cambios
Las operaciones en el mercado cambiario ofrecen al cliente un tipo de cambio
altamente competitivo contando con la seguridad y solidez que la empresa
requiere. El cliente puede también realizar compra-venta de divisas con valor
mismo dia, 24 y 48 horas (Spot), transferencias, documentos en ddlares, che-
ques de viajero, efectivo y operaciones de cobertura (forwards).

e Inversiones en ddlares
La cuenta de inversion en dolares es el instrumento mediante el cual el cliente
podra obtener atractivos rendimientos vy liquidez. Ademas de brindar una com-
pleta asesoria, cobertura y la seguridad de sus inversiones, se ofrece la opcion
de realizar operaciones en Nafinsa Securities Nueva York y en nuestra Sucursal
Londres, asi como compra-venta de Eurobonos y CD colocados en mercados
internacionales.

e Productos derivados
A través de la Mesa de Distribucion, se pueden llevar a cabo operaciones con
derivados de renta fija, divisas, acciones, indices sobre bolsas 0 mercancias.

Con la puesta en marcha de las areas de promocion a nivel nacional a través de
dos Mesas de Distribucion, una en el Piso Financiero de México, D. F. y otra en
Monterrey, N. L., se busca llegar directamente a nuevos inversionistas de los secto-
res gubernamental, corporativo y financiero, que fortalezcan la intermediacion fi-
nanciera y promuevan recursos hacia la inversion productiva.
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Tan solo de julio a diciembre de 2001 se realizé la apertura de 200 nuevas cuentas
(actualmente en operacion) de las cuales destacan IPAB, Pemex, Televisa, Grupo
Modelo, IMSS y sector financiero.

Mercado de capitales

La Bolsa Mexicana de Valores registrd en el afio un rendimiento de 12.7%, que la
ubica como una de las mejores a nivel mundial. Este resultado es destacable da-
dos los elevados niveles de volatilidad caracteristicos del mercado a lo largo del
periodo.

La estrategia institucional al inicio del afo consistid en disminuir posiciones con el
propoésito de maximizar la rentabilidad y reducir los riesgos. Asimismo, se continud
con la reestructuracion del portafolio, lograndose la creacion de un subportafolio
indizado, que sera la base para la emision de un nuevo instrumento denominado
NAFTRAC. Asimismo, se emitieron nuevas reglas de operacion y de administracion
del riesgo, que permitiran un mejor control y calidad del portafolio.

Fondo de Apoyo a las Casas de Bolsa

A través de este fideicomiso se continud apoyando a las casas de bolsa con otor-
gamiento de créditos para la compra de acciones, con lo cual la institucion cumple
su objetivo de desarrollar el mercado de valores de nuestro pais.

Préstamo de valores

NAFIN se mantiene como el prestamista mas importante de acciones del mercado
mexicano, con el fin de darle liquidez, profundidad y reducir su volatilidad permi-
tiendo a las casas de bolsa cubrir cortos administrativos y realizar ventas en corto.

Finanzas corporativas

A través de los servicios de financiamiento corporativo NAFIN apoya el acceso de
las medianas empresas al financiamiento bursatil, destacando en el afo su partici-
pacion como estructurador de 50% de las emisiones de Certificados de Participacion
Ordinarios (CPO) en el mercado y como dictaminador del 75 por ciento.
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Los CPO se consolidaron como el instrumento para la bursatilizacion de activos
financieros; con el apoyo de NAFIN se concretan las operaciones de CLM que
inicid en 2000, dos de ELEKFIN, GEO y ECOSYS, que permitieron a estas empre-
sas obtener recursos por 2,653 millones de pesos.

Durante el periodo se realizaron reportes valuatorios para la revolvencia de recur-
S0s previstos en los esquemas disefados para Elektrafin y GEO, que representa-
ron 3,073 millones de pesos. Adicionalmente se proporcionaron servicios de
consultoria para la valuacion de activos financieros con propdsito de venta.

En el ultimo trimestre inicid el proceso de diseno y estructuracion de un nuevo
instrumento referenciado a acciones (NAFTRAC), a fin de concretar su emision y
colocacion en el primer semestre del ano 2002.

1.2 OPERACION INTERNACIONAL

Al cierre del ano 2001, el saldo de la deuda externa directa de Nacional Financiera
ascendio a 12,043 MDD vy el de deuda avalada sumo 135.5 millones de ddlares.

Fuentes externas de fondeo

Se captaron recursos del exterior por 2,165.9 MDD, que incluyen 501.0 millones
provenientes de financiamientos bancarios y eximbanks, 918.0 millones de la opera-
cion de mercados y 746.9 millones de los organismos financieros internacionales.

Bancos comerciales

Dentro de las negociaciones con bancos comerciales y eximbanks sobresalen la
formalizacion de 362.5 MDD de corto plazo para fondear operaciones no vinculadas
al comercio exterior y la captacion de 52.3 MDD en depdsitos a plazo a través de la
Sucursal Londres. Ademas, se captaron recursos para financiar operaciones de co-
mercio exterior por 81.4 millones de ddlares.
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Mercados internacionales

Durante el afio 2001 se realizaron colocaciones por 918.0 MDD de Certificados de
Depdsito al amparo del programa estructurado por la Sucursal Londres a un plazo
promedio de 61 dias.

Organismos financieros internacionales

De las operaciones que NAFIN realizd con estas instituciones, destacan los des-
embolsos de recursos del Banco Mundial por 343.8 MDD y del Banco Interameri-
cano de Desarrollo por 394.6 millones de dolares.

Ademas, NAFIN negoci6 siete operaciones actuando como agente financiero del
gobierno federal, por un monto total de 2,674.0 MDD, de los cuales 874.0 corres-
ponden al Banco Mundial y 1,800.0 al Banco Interamericano de Desarrollo.

Amortizaciones

En el ano se realizaron pagos de capital por un monto de 3,383.0 MDD, de los
cuales 1,002.6 millones correspondieron a financiamientos bancarios y eximbanks,
1,305.1 millones a operaciones de mercado y 1,075.3 millones a pagos a organis-
mos financieros internacionales.

Con lo anterior se mantuvo la tendencia de desendeudamiento, que en el afo
alcanz6 1,217.1 MDD, producto de disposiciones por 2,165.9 MDD y amortizacio-
nes por 3,383.0 millones de ddlares.

Nafinsa Securities, Inc. (NSI)

En su calidad de subsidiaria operativa de NAFIN, actia como un brazo ejecutor en
los mercados internacionales. En este sentido, durante el ano 2001, NSI continud
con su mandato operando ADR de empresas mexicanas listadas en el NYSE, efec-
tud operaciones de deuda soberana mexicana en los mercados internacionales, y
expandio la red de distribucion en Estados Unidos de Certificados de Depdsito
emitidos por la Sucursal Londres. Ademas, la subsidiaria funciona como un enlace
entre inversionistas institucionales y la oficina matriz, dotando asi a NAFIN de una
oportuna fuente de informacion de los mercados internacionales.

Nacional Financiera, S.N.C.

25



Sucursal Londres

Su objetivo es desarrollar la actividad internacional que fortalezca la presencia y el
conocimiento de la institucion en los mercados del exterior mediante una opera-
cion eficiente y rentable.

Durante el ano, la sucursal centrd su atencion en captar recursos de corto plazo y
manejar y administrar las inversiones de la institucion en diversos portafolios de
corto y largo plazos, segun la naturaleza de las inversiones, utilizando mecanismos
de cobertura cambiaria y de tasas de interés. La Sucursal Londres emitié Certificados
de Depdsito por aproximadamente 918 MDD que fueron utilizados para el fondeo
de la operacion de la sucursal y el manejo integral de la liquidez institucional.

Es importante destacar que 75% de la captacion se realizd a tasas menores a
LIBOR, lo que coloca al Programa de Certificados de Depdsito de la sucursal como
la fuente de financiamiento internacional de mercado mas competitiva de la
institucion. El plazo promedio de captacion fue de aproximadamente tres meses.

El manejo integral de los portafolios permitié a la Sucursal Londres obtener el mejor
resultado de operacion desde el inicio de sus actividades en el ano 1994,

Por otra parte, Nacional Financiera mantiene sus oficinas de representacion en
Tokio, Japodn y Washington, Estados Unidos, que permiten identificar areas de ne-
gocios, promover proyectos de inversion, acercar a las comunidades empresaria-
les de estos paises con México, y realizar acciones de seguimiento en diversos
asuntos como aquellos relacionados con la funcion de agente financiero.
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Ill. Situacion Financiera

I 31 de diciembre de 2001, los activos totales de Nacional Financie-
ra, consolidados con Subsidiarias y Fideicomisos UDIS, ascendieron
a 247,637 MDP, los pasivos a 241,892 MDP vy el capital contable a
5,745 millones de pesos.

1.1 OPERACION ACTIVA

En relacion con el ano 2000, los activos presentaron un incremento nominal de
9.8% vy real de 4.3%, al pasar de 225,486 MDP en diciembre de 2000 a 247,637
MDP al término del afio 2001.

Con respecto a la composicion de los activos, 66.0% quedd invertido en la cartera
de crédito total; 27.9% en depdsitos e inversiones en valores; 1.4% en la inversion
bursatil del Fondo para el Desarrollo del Mercado de Valores (FDMV); 1.6% en la
inversion accionaria permanente considerando las subsidiarias y el restante 3.1%
en otros activos.

1.2 OPERACION PASIVA

Al término del afno 2001, el saldo de la captacion de recursos en moneda nacional
ascendio a 96,572 MDP, equivalente a 39.9% del pasivo total. Durante este ano se
tuvo una captacion neta de 26,458 MDP, basicamente la efectuada por un monto
neto de 10,189 MDP, resultado de la recomposicion de instrumentos entre la amor-
tizacion de Aceptaciones Bancarias por 47,455 MDP y la nueva emision de Paga-
rés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento por 57,644 MDP; la colocacion de
depositos a plazo fijo por 15,365 MDP vy la captacion neta de bonos bancarios
NAFTIIES por 776 MDP. Con lo anterior, el saldo de captacion quedd conformado
en 58.9% de Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento, 20.1% de bonos
bancarios; 15.6% en depdsitos a plazo fijo; 4.4% en Aceptaciones Bancarias y el
1% restante en depdsitos diversos.
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La captacion de recursos en moneda extranjera, a través de los préstamos de
bancos internacionales, alcanzé un saldo de 110,430 MDP (12,043 MDD),
representando 45.7% del pasivo total. Al comparar este saldo con el de diciembre
de 2000, se observa una reduccion de 19,178 MDP, resultado de las amortizaciones
netas de deuda y el efecto de la valorizacion de divisas.

1.3 CAPITAL CONTABLE

El capital contable registrd una reduccion nominal de 7.2% en relacion con diciem-
bre de 2000, integrada por el déficit de la valuacion de titulos disponibles para la
venta y de acciones de la cartera permanente por 226 MDP, el ajuste de las obliga-
ciones laborales al retiro por 205 MDP vy la aplicacion parcial de las contingencias
fiscales en materia de prestaciones al personal por 172 MDP, que se compensod
con los efectos de la actualizacion del capital de 141 MDP y la utilidad del ejercicio
de 19 millones de pesos.

1.4 RESULTADOS

Durante el ano 2001, la operacion financiera de NAFIN generd ingresos netos
totales por 1,681 MDP que incluyen 695 millones positivos del margen financiero
ajustado por riesgo crediticio y 986 millones de otros ingresos netos que comprenden
principalmente los obtenidos por la intermediacion de valores y comisiones cobradas
por actividades fiduciarias.

Por otra parte, los egresos netos totales ascendieron a 1,729 MDP y se obtuvo un
resultado favorable de 67 millones por la participacion mantenida en subsidiarias y
asociadas, con lo que se integré la utilidad neta reportada en el periodo de 19
millones de pesos.
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IV. Gestion Interna

IV.1 REORIENTACION ESTRATEGICA

acional Financiera experimentd un importante proceso de cambio en
todos sus negocios y areas de operacion que se reflejo en la conse-
cucion y superacion de las metas programadas para el ano.

Este proceso de cambio se manifestd en la operacion y en la administracion del
banco y tuvo como detonante la redefinicion de la Mision y Vision institucionales
donde, por vez primera, se dio relevancia a la orientacion al cliente: las pequefas y
medianas empresas mexicanas.

Para fortalecer la operacion crediticia y financiera se impulsaron las siguientes es-
trategias:

® Reactivar la funcion de fomento y desarrollar nuevos productos y servicios a
partir de las necesidades de los clientes.

® Emplear instrumentos tecnoldégicos para masificar la promocion y acceso de
las pequenas y medianas empresas a los productos y servicios institucionales.

® Profundizar la regionalizacion y reconstruir la red institucional de ventas.

® Apoyar el desarrollo de los mercados financieros, disefiando nuevos produc-
tos, modernizando el piso financiero institucional y adoptando nuevas
metodologias de mediciéon del riesgo.

No menos importante fue transformar la administracion interna de NAFIN, a lo cual
contribuy?:

® Enfatizar la orientacion al cliente y la calidad en el servicio.

® Introducir indicadores de medicién de resultados y de desempeno.
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® Adoptar mecanismos de rendicion de cuentas y transparencia.

® Lograr el uso eficiente de los recursos financieros, fisicos y humanos.

Un resultado de este proceso es que la estructura organizacional al cierre del gjer-
cicio fue de 1,391 empleados, 12% menos que en el ano 2000.

El gasto programable ejercido en el afio 2001 ascendié a 1,215 MDP, de los cuales
1,196 MDP correspondieron a gasto corriente y 19 a inversion fisica. El monto total
representd un crecimiento real de 11% con respecto a lo gjercido en el ano 2000.

IV.2 NEGOCIOS FIDUCIARIOS

Este aho fue importante para el area Fiduciaria de Nacional Financiera, ya que se
concluyo el Proceso de Certificacion con lo cual se coloca como la primera y Unica
en Latinoamérica en obtener la Certificacion en la Norma Internacional de Calidad
ISO 9001:2000.

La constitucion durante el ano de 57 negocios fiduciarios hizo que, al cierre del gjer-
cicio, el inventario de negocios ascendiera a 452 fideicomisos, teniendo participacion
en las principales operaciones del gobierno federal y de la iniciativa privada.

Los fideicomisos representan en su conjunto un patrimonio fideicomitido por 215,932
MDP, de los cuales una parte importante esta representada por recursos liquidos
(29,613 MDP); mas aun, 20,602 MDP se mantienen en la Mesa de Dinero de NAFIN,
contribuyendo de esta manera a la captacion total institucional.

La actividad fiduciaria se mantiene como negocio rentable: en el aho se obtuvieron
ingresos por 103.5 MDP vy se registraron gastos por 24.3 MDP, resultando una
utilidad de 79.2 millones de pesos.
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V. Nacional Financiera en el Aio 2002

urante el ano 2002, Nacional Financiera profundizara su esfuerzo por
apoyar a las pequenas y medianas empresas de México.

Para lograr este objetivo, la institucion impulsara la especializacion sectorial en fun-
cion de las caracteristicas regionales; de esta manera, se atenderan sectores como
la maquila, los micronegocios formales, la agroindustria, el turismo y el transporte,
segun la region de que se trate; ademas se promovera la atencion telefonica inte-
gral alas cadenas productivas. Para este afno, existe la propuesta de atender a 200
mil empresas, numero que se compara favorablemente con las 90 mil y 15 mil
apoyadas durante los anos 2001 y 2000, respectivamente.

El crédito al sector privado crecera este ano 16%. Para ello se buscara ampliar la
atencion a los micronegocios; extender la oferta de los productos NAFIN a los
sectores comercial y de servicios, y establecer esquemas de promocion compartida
con los bancos comerciales.

La constitucion de los consejos regionales en el primer trimestre del ano 2002 reviste
gran importancia, pues se convierten en los 6rganos naturales en los cuales se
promoveran, afinaran y supervisaran las actividades de NAFIN en las cinco zonas
en que dividimos el pais.

Es importante mencionar que NAFIN continuara desarrollando sus funciones des-
de el segundo piso, como complemento a la banca comercial; en este sentido, se
destinaran mas esfuerzos a fin de que la institucion trabaje con todo el sistema
bancario nacional.

En el ambito financiero, NAFIN mantendra su apoyo a las medianas empresas que
operan en el mercado bursatil y a los intermediarios financieros en materia de colo-
cacion de deuda. Para impulsar el desarrollo del mercado, este afno 2002 NAFIN ya
efectud la colocacion de los NAFTRAC (titulos referenciados a acciones), a lo cual
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se suman los servicios que proporciona para financiamiento corporativo y
bursatilizacion de activos.

A este mismo fin estéa dirigido el lanzamiento de la familia de sociedades de inver-
sion, que hara posible que el ahorrador tenga un acceso facil y econémico, ade-
mas de apoyar a los pequenos intermediarios con mas y mejores productos para
su clientela.

En materia de practicas bancarias modernas, se mejorararan los sistemas de ad-
ministracion de riesgos de crédito, se enfatizara la supervision y evaluacion de la
operacion crediticia y se continuara con el esfuerzo de cobranza.

Entre las practicas innovadoras que se introduciran se encuentran brindar soporte
electrénico a varias areas como financiamientos, desarrollo de comunidades de
negocios, mercados financieros, capacitacion y consultoria virtual y gestion elec-
trénica — ésto Ultimo via el Centro Electrénico de Procesamiento Crediticio. Asimis-
mo, se tiene contemplado ofrecer servicios fiduciarios via Internet, obtener la califi-
cacion de cartera por este mismo medio y aprovechar el uso del portal nafin.com
como plataforma de negocios entre las Pymes.
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VI. Directorio de Oficinas

DIRECCIONES REGIONALES
Y ESTATALES

DIRECCION REGIONAL
NOROESTE

Blvd. Luis Encinas No. 258 1er. piso,
Col. Valle Hermoso,

Hermosillo, Son.

C.P. 83200.

Tel.: (01 662) 289 23 02.

Fax: 289 23 17.

Direcciones Estatales
Baja California

Paseo de los Héroes No. 10289,
3er. piso,

Col. Zona del Rio,

Tijuana, B.C.

C.P. 22320.

Tel.: (01 664) 634 77 32.

Fax: 634 77 27.

Baja California Sur

Avenida Felix Ortega No. 3115,
Esq. Veracruz,

Fracc. California,

La Paz, B.C.S.

C.P. 23079.

Tel.: (01 612) 125 69 70.

Fax: 125 61 93.

Sinaloa

Calzada Insurgentes No. 346 Sur,
Planta baja,

Col. Centro Sinaloa,

Culiacan, Sin.

C.P. 80200.

Tel.: (01 667) 714 61 30.

Fax: 714 62 00.

Sonora

Blvd. Luis Encinas No. 258,
1er. piso,

Col. Valle Hermoso,
Hermosillo, Son.

C.P. 83200.

Tel.: (01 662) 289 23 02.
Fax: 289 23 18.

DIRECCION REGIONAL
NORESTE

Av. Roble No. 300,

Esqg. Goémez Morin,

Col. Valle Campestre,
Garza Garcia, N. L.

C.P. 66265.

Tel.: (01 81) 81 73 12 02.
Fax: 81 73 12 35.

Direcciones Estatales
Coahuila

Periférico Luis Echeverria No. 1560,
50. piso, Col. Guanajuato Oriente,
Saltillo, Coah.

C.P. 25280.

Tel.: (01 844) 416 73 80.

Fax: 416 70 08.

Chihuahua

Paseo Bolivar No. 206
Col. Centro

Chihuahua, Chih.

C.P. 31000.

Tel.: (01 614) 415 53 46.
Fax: 415 53 48.

Durango

Fanny Anitia No. 2700,
Esq. Silvestre Revueltas,
Col. Los Angeles,
Durango, Dgo.

C.P. 34076.

Tel.: (01 618) 812 63 62.
Fax: 812 58 88.

Nuevo Leoén

Av. Roble No. 300,

Esqg. Gémez Morin,

Col. Valle Campestre,
Garza Garcia, N. L.

C.P. 66265.

Tel.: (01 81) 83 35 66 95.
Fax: 81 73 12 35.

Tamaulipas

Av. Hidalgo No. 3000, 20. piso,
Esq. Cipres,

Col. Aguila,

Tampico, Tamps.

C.P. 89230.

Tel.: (01 833) 213 74 41.

Fax: 213 74 98.

DIRECCION REGIONAL
CENTRO OCCIDENTE

Av. 16 de Septiembre No. 568,
1er. piso, Sector Juérez,

Col. Centro,

Guadalajara, Jal.

C.P. 44100.

Tel.: (01 33) 3882 5500y 0O1.
Fax: 38 82 55 37.
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Direcciones Estatales
Aguascalientes

Av. Aguascalientes Norte No. 525,
3er. piso,

Fracc. Pulgas Pandas,
Aguascalientes, Ags.

C.P. 20138.

Tel.: (01 449) 993 00 12.

Fax: 993 00 10.

Colima

Calz. Pedro A. Galvan No. 239,
Esq. Aldama, 1er. piso,

Col. Centro,

Colima, Col.

C.P. 28000.

Tel.: (01 312) 313 46 48.

Fax: 314 59 36.

Guanajuato

Blvd. Adolfo Lépez Mateos,
No. 823 Pte., 20. piso,
Zona Centro,

Leon, Gto.

C.P. 37000.

Tel.: (01 477) 717 04 57.
Fax: 717 52 02.

Jalisco

Av. 16 de Septiembre No. 568,
1er. piso, Sector Juarez,

Col. Centro,

Guadalajara, Jal.

C.P. 44100.

Tel.: (01 33) 3882 5500y 0O1.
Fax: 38 82 55 37.

Michoacan

Av. Camelinas No. 3311,
20. piso,

Fracc. Las Américas,
Morelia. Mich.

C.P. 58270.

Tel.: (01 443) 315 93 93.
Fax: 315 92 41.

Nayarit

Av. Insurgentes No. 357 Pte.,
20. piso,

Col. San Juan,

Tepic, Nay.

C.P. 63130.

Tel.: (01 311) 214 75 71.
Fax: 214 75 76.

Querétaro

Av. Tecnologico No. 100,
Local 19, Col. Carrizal,
Querétaro, Qro.

C.P. 76030.

Tel.: (01 442) 215 92 42.
Fax: 215 99 94.

San Luis Potosi

Av. Dr. Salvador Nava Martinez,
No. 2992, planta alta,

Fracc. Tangamanga,

San Luis Potosi, S. L. P.

C.P. 78269.

Tel.: (01 444) 811 02 99.

Fax: 811 04 33.

Zacatecas

Genaro Codina No. 613,
40. piso, Col. Centro,
Zacatecas, Zac.

C.P. 98000.

Tel.: (01 492) 92 252 93.
Fax: 92 93 39.

DIRECCION REGIONAL
CENTRO

Insurgentes Sur No. 1971,
Torre 4 piso 12,

Col. Guadalupe Inn,
Deleg. Alvaro Obregon,
México, D.F.

C.P. 01020.

Tel.: (01 55) 53 25 72 50.
Fax: 53 25 60 08.

Direcciones Estatales
Ciudad de México

Insurgentes Sur No. 1971,
Nivel Galerfas, local 30,
Col. Guadalupe Inn,
Deleg. Alvaro Obregon,
México, D.F.

C.P. 01020.

Tel.: (01 55) 53 25 64 00.
Fax: 53 25 60 41.

Estado de México

Carretera Toluca—Ixtapan,
No. 556, Col. Hipico,
Metepec, Edo. de México,
C.P. 52140.

Tel.: (01 722) 279 08 26.
Fax: 279 08 70.

Guerrero

Costera Miguel Aleman No. 707,
planta baja,

Fracc. Magallanes,

Acapulco, Gro.

C.P. 39670.

Tel.: (01 744) 485 66 49.

Fax: 485 61 24.

Hidalgo

Av. Revolucion No. 1311,
20. piso, Plaza Bella,
Col. Periodista,

Pachuca de Soto, Hgo.
C.P. 42060.

Tel.: (01 771) 713 10 68.
Fax: 713 96 22.

Morelos

Ignacio Lopez Rayéon No.1,
Col. Centro,

Cuernavaca, Mor.

C.P. 62000.

Tel.: (01 777) 314 11 09.
Fax: 318 36 31.
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DIRECCION REGIONAL
SUR SURESTE

Av. Teziutlan Norte No. 29,
planta baja, Col. La Paz,
Puebla, Pue.

C.P. 72160.

Tel.: (01 222) 273 82 01.
Fax: 27382 17.

Direcciones Estatales
Campeche

Avenida Ruiz Cortines No.112,
Edificio Torres de Cristal,

Torre B, 50. piso,

Col. San Roman,

Campeche, Camp.

C.P. 24040.

Tel.: (01 981) 81 685 96.

Fax: 81 684 85.

Chiapas

10a. Poniente Norte No. 987,
1er. piso,

Fracc. Vistahermosa,

Tuxtla Gutiérrez, Chis.

C.P. 29030.

Tel.: (01 961) 612 91 29.
Fax: 612 33 17.

Oaxaca

Calz. H. Escuela Naval Militar
No. 517, 3er. piso,

Col. Reforma,

Oaxaca, Oax.

C.P. 68050.

Tel.: (01 951) 515 90 84.
Fax: 515 92 03.

Puebla

Av. Teziutlan Norte No. 29,
planta baja,

Col. La Paz,

Puebla, Pue.

C.P. 72160.

Tel.: (01 222) 273 82 06.
Fax: 273 82 18.

Quintana Roo

Av. Tulim No. 31 Supermanzana 23,
Manzana 39, Lote 8 y 9, 1er. piso,
Col. Centro,

Cancun, Q. Roo.

C.P. 77500.

Tel.: (01 998) 884 46 76.

Fax: 884 17 93.

Tabasco

Avenida de los Rios No. 103,
planta baja,

Complejo Tabasco 2000,
Villahermosa, Tab.

C.P. 86035.

Tel.: (01 993) 316 29 20.
Fax: 316 29 27.

Tlaxcala

Av. Juarez No. 53, 20. piso,
Col. Centro,

Tlaxcala, Tlax.

C.P. 90000.

Tel.: (01 246) 462 74 88.
Fax: 462 63 04.

Veracruz

Av. Lazaro Cardenas No. 2901,
3er. piso,

Col. El Mirador,

Xalapa, Ver.

C.P.91170.

Tel.: (01 228) 840 00 91.

Fax: 840 00 94.

Yucatan

Avenida Paseo Montejo No. 497,
20. piso,

Col. Centro,

Meérida, Yuc.

C.P. 97000.

Tel.: (01 999) 924 10 64.

Fax: 923 77 90.

OFICINAS EN EL
EXTRANJERO

Sucursal Londres

19th. Floor, 1 Angel Court
EC2R 7HJ London, U. K.
Tel: (44 207) 417 00 16.
Fax: (44 207) 417 51 14.

Representacién en Washington

1615 “L” Street, North West
Suite 310, Washington, D. C.
20036, USA.

Tel: (202) 338 90 10/ 11.
Fax: (202) 338 92 44.

Representacion en Tokio

811 Kokusai Building

3-1-1 Marunouchi
Chiyoda-Ku, Tokyo 100-000 5,
Japan.

Tel: (813) 32 84 03 31 / 32.
Fax: (813) 32 84 03 30.

Subsidiaria en Nueva York

Nafinsa Securities, Inc.

21 East 63rd. Street

New York, N.Y. 10021 USA.
Tel: (212) 821 03 00 / 25.
Fax: (212) 821 03 30.
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