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Justificacién

IEl Mercado de Derivados en México es relativamente nucvo, ¢l MexDer sc
constituye cn Agosto de 1998, en cl se cotizan futuros y opciones, por lo que cs
importante quc sc¢ tengan los conocimientos basicos sobre este tipo de
contratos para podcr aprovechar sus ventajas minimizando los riegos y tener
una basc en cuanto a su registro contable..

Objetivo General

Conocer la estructura del Sistema Financiero Mcexicano: la Bolsa Mexicana de
Valores y las distintas entidades que participan en c¢lla adentrandonos en el
mercado de derivados y especificando el contrato de futuros.

Objetivos Particulares

> Ofrecer una opciéon mis al director financiero en ¢l Mercado Mcexicano

de Derivados analizando sus ventajas y ricsgos.

Mangjar los conceptos basicos del Contrato de futuros y asi poder

orientar a los intercsados en la inversion de éste.

> Conocer criterios ¢n cuanto a la forma de contabilizar los contratos de
futuros.
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INTRODUCCION

L.a Bolsa Mecxicana de Valores forma parte dcel Sistema Financiecro Mexicano.
opcra por concesion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, con apego
a la Ley del Mcrcado de Valores, dentro de clla se llevan a cabo las
opcraciones del mercado de valores organizado en México y cumple
proporcionando la infracstructura, la supervision y los servicios nccesarios
para la rcalizacion dec los procesos de emision, colocacion ¢ intercambio de
valores y titulos inscritos ¢n ¢l Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios
(RNVI), y de otros instrumentos financicros; haciendo publica la informacion
bursatil; realizando el mangjo administrativo de¢  las  operaciones  y
transmiticndo la informacion respectiva a SD  Indeval, supervisando  las
actividades dc las empresas emisoras y casas de bolsa en cuanto al ¢stricto
apego a las disposiciones aplicables: y fomenta la expansion y competitividad
del mercado de valores mexicano.

Dentro de la Bolsa Mexicana de Valores encontramos una relativamente nueva
opcion, ¢! Mercado Mexicano de Derivados ¢n ¢l que sc cotizan opciones y
futuros sicndo cstos ultimos ¢l motivo de nucstro trabajo. los futuros son
denominados como  productos derivados ya que estan vinculados a un valor
subyacente o de referencia.

L.os productos derivados. hoy cn dia sc utilizan para especulacion: en donde se
compra y s¢ vende para sacar un beneticio a cambio de un riego. para arbitraje,
en donde las operaciones tienen un beneficio seguro y libre de riesgos. o como

cobertura para reducir riesgos.




Analizaremos un poco ¢l funcionamiento del mercado. de la casa de

compensacion y las caracteristicas de los contratos de futuros listados en cl
MexDer (Mercado Mexicano de Derivados), aterrizando ¢n un caso practico
sobre ¢l registro contable de los movimientos de apertura y liquidacion de
cstos.

Este trabajo dc tesis consta dc cinco capitulos, ¢n ci
Financicro Mexicano v los

primer capitulo

hablaremos dc¢ las gencralidades del Sistema
organismos que lo forman, cn el scgundo ubicamos a la Bolsa Mexicana de
Valores y algunos tipos de mercados, en ¢l tercero abordamos a los mercados
de derivados junto con ¢l MexDer y su casa de compensacion, para el cuarto
capitulo abordamos conceptos basicos de los contratos de futuros, aportando la

parte contable cn c¢i caso prictico que s motivo del quinto y Gltimo capitulo.




Capitulo 1.
Generalidades del Sistema Financiero Mexicano

1.1 Aspectos Histdricos
El Sistema Financicro Mexicano es un conjunto organico de Instituciones que

generan, captan, administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro como la
inversion, en ¢l contexto politico cconémico que brinda ¢l pais. Esta
conformado por un conjunto d¢ organismos rcctores y por los subsistemas de
intermediacion bancaria y no bancaria.
El Origen de nuestro Sistema Financicro se remonta a finales del siglo XVIII,
cuando la Nucva Espafia fortalecié sus controles politicos y financieros,
cstablcciendo las primcras instituciones de crédito, la Casa de Moncda y el
Nacional Monte dc¢ Piedad. £En ¢l aflo de 1907 sc crco 1a bolsa privada de
Meéxico, la cual cambié su denominacion a Bolsa de Valores de México S.C.L.
tres afos despuds. Esta operé sin interrupcion hasta 1933, cuando se
transformod en la Bolsa de Valores de México S.A. de C.V. y obtuvo la
Autorizacion para opcrar como Institucion Auxiliar de Crédito. Posteriormente
a la promulgacion de la Constitucion Politica de 1917, ¢l Sistema Financiero
sufre algunas modificaciones, pero no es hasta 1924 cuando la primcra
Convencién Bancaria replantea la estructura que permancce casi inmutable
hasta 1976.
Durante el fin de la década de los setentas, con ¢l fendmeno inflacionario, se
inician una serie de politicas que permiten ¢l fortalecimiento del Sistema
Financicro Nacional, entre las medidas mas sobresalientes destacan:

e Emision dc nuevos instrumentos de financiamiento ¢ inversion

Petrobonos (1977). CETES (1978)., Papel Comercial (1980) y

Accplaciones Bancarias (1981).




Establccimicnto de una Socicdad dc Inversién conocida como Fondo

México (FOMEX) y Constitucion del Fideicomiso de Promocién

Bursatil.

Durante ¢l primer semestre de 1982; Retiro del Banco de México

BANXICO del Mecrcado de Cambios . suspension de compras al

exterior y autorizacion de la formacion de sociedades de inversion del

mercado de dinero.

La consolidacion de la Ley de la formacion de Grupos Financicros

(1990)que podran cstar intcgrados al menos por tres diferentes

intermediarios como son: Casas de Boilsa. Almacenadoras,
Arrendadoras financicras, Casas de Cambio, Empresas de Factoraje,
Afianzadoras, Opcradoras de Sociedades de Inversion vy Aseguradoras.

e Nucva Ley de Instituciones de Crédito (1990)

Reforma al Articulo 28 de la Constitucion diandole autonomia al Banco

de México.

1.2 Estructura Organica
[E1 Sistema Financicro formal esta intcgrado por las instituciones » organismos

que clasificaremos en: Autoridades, Intermediarios Bancarios e Intermediarios
financicros no Buncurios bajo la rectoria de la SHCP y e¢n su caso por la

supervision independicnte del Banco de México.
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1.2.1 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico :
La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP) es la maxima autoridad

¢n matcria econdémica, encargada de aplicar la politica fiscal y determinar las

directrices para ¢l sistema financicro.
Entre otras funcioncs, lc correspondc otorgar o revocar las concesiones de los

intermediarios bursitiles y bolsas de valores, definir sus actividades y

sancionar administrativamente a quienes infrinjan lcyes y reglamentos.
Regula y supervisa las instituciones del sistema financicro mediante varios

organismos quc dependen de clla a los cuales se les llama autoridades del

sistema financiero, las cuales son:

Autoridad Sector Financicro
Comisién Naciona! Bancaria y de Valores | Bancario, Organizaciones y actividades
auxiliares del erédito, Scctor Bursitil
Comision Nacional de Seguros v Fianzas | Seguros y Fianzas
Comisién  Nacional dc¢l  Sistema de]Ahorro  para el
Abhorro para ¢l Retiro pensiones)
Comisién Nacional para la Proteccion y | Todos los anteriores en materia de
Defensa de los Usuarios de Servicios | orientacion y defensa de los intereses del
Financicros pablico que utitiza los servicios y
roductos de¢ los mismos.
Tig. 2 Tabla que presenta autoridades de Ta SITCP ¥ €] Sector Financicro que Supervisa.

retiro  (jubilacion  /

1.2.2 Banco de México:

£l Banco de México (BANXICO). cs la banca central del pais encargada de
emitir moneda, procurar condiciones cambiarias y crediticias favorables para ia
cconomia nacional, salvaguardar contra ¢l surgimicnto de la inflacion v
contribuir a la c¢stabilidad del peso mexicano frente a divisas extranjeras. asi
como cstablecer los criterios a los que deben sujctirselos participantes en el

mercado de deuda.




En rclacion con la regulacion del mercado de valores, al Banco de México lc
corresponde, entre otras atribuciones. dictar las disposiciones a las que deberian
sujetarse las casas dc bolsa y los especialistas bursdtiles relativas a su
actuacion como fiduciarias y a las operaciones de crédito que obtengan o
concedan, como son reportos' y operaciones de préstamo sobre valores.

Ademas, esta facultado para imponer multas a los intecrmediarios financicros
por opcraciones quc contravengan los ordenamicntos que ¢l propio banco

central emite.

1.2.3 Comision Nacional de Seguros y Fianzas:
Organismo cuyo objctivo es vigilar que las actividades aseguradoras y

afianzadoras se apeguen al cumplimiento de la Ley de Scguros y fianzas.

1.2.4.Comision Nacional Bancaria y de Valores
Comisiéon  Nacional Bancaria y de Valores. Organo de la Sccretaria de
Hacienda y Crédito Publico. con autonomia técnica y tacultades c¢jecutivas,

s de valores, ¢l desempeiio de los

que rcegula: la opceracion de las bolss
intermediarios bursditiles y ¢l deposito central de valores. Puede ordenar la
suspension de la cotizacion de valores o intervenir administrativamente a los
intermcdiarios que no mantengan priacticas sanas de mercado. Es la entidad
responsable de mantener ¢l Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios. en
cl que se inscriben los intermediarios bursitiles y todo valor negociado en la

Boisa Mcexicana de Valores.

' Reporto: Operacion mediante la cual cl mlcrmedurm entrega al inversionista los titulos a cambio de

su precio actual (precio 1 menos con el compromuso de rccomprnrlos cn un plazo
dcu.rmmndo. amcnor a su vencimiento, reintegrando ¢l precio mds un premio. Esta operacidn permite
un r por de tesoreria en periodos breves. (Glosario de términos

Financieros, BMV, pag 2l)
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1.2.5 Instituto para la Proteccion del Ahorro Bancario:
Durante la constante evolucion del sistema financicro. ¢l 19 dc encro dec 1999,

con cl objcto dc sentar las bascs de un esquema ordenado de scguro de
depésito bancario, se publico la crecacion dcl Instituto para la Proteccion al
Ahorro Bancario (IPAB), ¢l cual tuvo como objeto cstablecer un sistema de
proteccion al ahorrador bancario quc beneficic a las personas que realicen
cualquicra de las operaciones garantizadas cstableciendo limites a dichas
garantias, asi como regular los apoyos financicros que sc otorgucn a las
instituciones de banca maltiple, sustituyendo asi al FOBAPROA.

Decrivada de la creacion del IPAB, la comunicacion y colaboracion entre las
diferentes autoridades dcl Sistema Financiero Mexicano y muy cn particular en
la CNBV cl IPAB adquicren mayor relevancia, por lo que se le otorgan a la
CNBYV las siguientes atribuciones respecto al instituto: emitir opinién para ¢l
otorgamicento de apoyos financicros; rcalizar visitas de inspeccion especificas;
informar acerca de las instituciones susceptibles de ser intervenidas: compartir
con ¢l Instituto la informacion disponible ¥y las bases de datos relativas a
informacion financiera de las instituciones y solicitar la administracion cautelar
de las mismas. A fin dc concentrar en una sola entidad la gestion de conflictos
cntre ¢l pablico y las instituciones financicras, con fecha 18 de encro de 1999,
se crea la Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios
Financicros, la cual tiecne ¢l objelivo dec promover. asesorar, proteger y
defender los intereses de los usuarios. actuar como arbitro en los contlictos que
éstos sometan a su jurisdiccion, y promover a la equidad en la relaciones entre
¢stos y las instituciones financieras.,

Con base cn lo anterior las facultades enunciadas quedaron tuera del ambito de
competencia de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. transfiriéndose
de igual manera los recursos humanos, financieros y materiales destinados al

respecto, las cuales tuvicron fecha limite para su entrega ¢l 19 de abril de 1999,




1.2.6 Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros.
LLa Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios dec

Secrvicios Financicros (CONDUSEF) es un Organismo Puablico
Descentralizado. cuyo objeto es promover, asesorar, proteger y defender los
derechos ¢ intereses de las personas que utilizan o contratan un producto o
servicio financiero ofrecido por las Instituciones Financicras que operen dentro
dcl territorio nacional, asi como también crecar y fomentar entre los usuarios

una cultura adecuada respecto de las operaciones y servicios financicros.

1.2.7 Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
La Comision tendria por objeto cstablecer los mecanismos. critcrios y

procedimicntos para el funcionamiento de los sistemas de ahorro para el retiro,
previstos en las leyes del Seguro Social, del Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los Trabajadores y del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado; en su caso, proporcionar ¢l soporte
técnico nccesario para ¢l correcto funcionamiento de los sistemas: operar los
mecanismos de proteccion a los intereses de los trabajadores cucntahabientes:
y efcctuar la inspeccion y vigilancia de las instituciones de crédito, de las
sociedades de inversion que mangjen recursos de las subcuentas de retiro y de
sus sociedades operadoras, asi como de cualesquicr otra entidad financiera que
de alguna mancra participe en los referidos sistemas. La inspecciéon y
vigilancia de¢ la Comision sobre las instituciones de crédito y entidades
financicras mencionadas en ¢l parrafo anterior se limitard a la participacion de

las mismas ¢n los sistemas de ahorro para ¢l retiro.




1.2.7.1 Administradoras de fondos para el retiro (AFORES):
Son empresas que administran ¢l dinero de la cuenta individual del SAR del

trabajador inscrito en cl IMSS. Al administrar ¢l dinero ticnen la obligacion de
informar mediantc un cstado de cuenta minimo cada ano la cantidad ahorrada
en la cucnta individual del trabajador que es invertida cn una SIEFORE. los

trabajadores inscritos al ISSSTE o al ISSFAM mancjan sus recursos a través

de los bancos designados para cste fin.

1.2.7.2 Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos para el

Retiro (SIEFORES):
Son empresas a través de las cuales las AFORES invierten ¢l dinero de las

cuentas individuales de los trabajadores para maximizar la ganancia buscando

la proteccion del ahorro para el retiro.

1.2.8 Intermediarios Bancarios
Organismos que cucntan con la Autorizacion de SHCP para poder realizar

operaciones de crédito, brindando ademas scrvicios conexos tales como ahorro.

inversion. bovedas, cobranza, scervicios fiduciarios, transterencias. remesa. etc.

1.2.8.1 Banca Multiple:
Son empresas que a través de varios productos captan el dincro del publico

(ahorradores ¢ inversionistas) y lo colocan, es decir lo prestan, a las personas o
empresas que lo necesitan y que cumplen con los requisitos para ser sujctos de
crédito. También apoyados en los sistemas de pago ofrecen servicios como
pagos (luz, tcléfono, colegiaturas, ctc.), transferencias. compra y venta de

délares y monedas de oro y plata que circulan en México. entre otros.




1.2.8.2 Banca de Desarrollo:
Instituciones de erédito cuyo objetivo cs dar servicio a un sector cspecifico de

la economia, fomentando su desarrollo. Se les dice de segundo piso pucs sus
programas dc apoyo o lincas de financiamiento la rcalizan a través de los
bancos comerciales que quedan en primer lugar ante las empresas o usuarios

que solicitan ¢l préstamo.

1.2.8.3 Sociedades Financieras de Objeto Limitado (SOFOLES):
Podemos llamarlos bancos especializados porque prestan solamente para un

scctor (por cjemplo, construccion, automotriz) o actividad (por c¢jemplo,
consumo a través de tarjetas de crédito), solo que en lugar de recibir depositos
para captar recursos tienen quc obtener dinero mediante la colocacion de
valores o solicitando créditos. Su principal producto ¢s ¢l otorgar créditos para
la adquisicion de bicnes especificos como carros o casas u operar tarjctas de

crédito.

1.2.8.4 Fideicomisos publicos:
Su propdsito ¢s apoyar cierto tipo de actividades definidas Debido a que cada

uno es muy distinto no sc¢ pueden generalizar en su funcionamicento. pero
algunos son muy conocidos: INFONAVIT (Instituto dcl fondo nacional de la
vivienda para los trabajadores), FONACOT (Fondo de fomento y garantia para
el consumo dec los trabajadores), FOVI (Fondo de operacion y financiamiento
bancario a la vivienda). FONATUR (Fondo nacional de fomento al turismo) y

otros mis.
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1.2.9 Ahorro y Creédito Popular
En este nuevo scctor participan las Entidades de Ahorro y Crédito Popular, las

Fedceraciones y las Confederacionces.

1.2.9.1 Entidades :
Estan conformadas por las Socicdades Cooperativas dec Ahorro y Préstamo y

las Sociedades Financicras Populares. Las primeras son  sociedades
constituidas quc operan conforme a la Ley General de  Socicdades
Cooperativas y las segundas son socicdades anénimas constituidas para operar
conforme a lJa Ley Genceral de Socicdades Mercantiles. Ambas se regiran
también por la Ley dc Ahorro y Crédito Popular y pof las legislaciones
aplicables. Sc consideran a estas entidades como intermediarios financicros
por lo que deberin contar con la autorizacion de la Sccretaria de Hacienda y
Crédito Pablico y de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Dichas
centidades tendrin por objcto ¢l ahorro y crédito popular, ¢s decir podran captar
recursos del publico en general (clientes) o de sus socios ¥ posteriormente
colocarlos a través de financiamientos a la micro, pequeiia y mediana empresa

(clicntes) asi como a alguno de los socios que lo requicra.

1.2.9.2 Federacion:
Estara conformada con un minimo dc
Popular y deberin contar con la autorizacion de la CNBV. Tendran como

10 Entidades de Ahorro y Crédito

funcion ¢l hacer cumplir ¢l marco legal y deberdan cjercer las facultades de
supervision y vigilancia de mancra auxiliar. a las facultades que tiene la
CNBV., es dccir que cada Federacion debera vigilar ¥ supervisar de mancra
auxiliar a cada una de las Entidades que estén afiliadas a ¢lla y también de

todas aqucllas no afiliadas que lc asigne la Comision. Dicha funcion debera




llcvarla a cabo a través de un Comité de Supcrvision ¢l cual ¢s autorizado por

la CNBV.

1.2.9.3 Confederacion:
Decbera constituirse con la agrupacion voluntaria de cuando menos 5

Federaciones y dcbera estar autorizada por la CNBV. Las Confederaciones
deberan desempeiar las facultades de administracion detl Fondo de Proteccion
ademas de ser el érgano de colaboracion del Gobiermno Federal para ¢l disefio y
¢jecucion de los programas que faciliten la actividad de ahorro y crédito

popular.

1.2.10 Grupo Financiero:
Es una socicdad mercantil controladora de accioncs de por lo menos tres

instituciones financicras reguladas bajo la Ley para Regular las Agrupaciones

Financieras del 18 de Julio de 1990.

1.2.11 Intermediarios Financieros No Bancarios:
Organismos que prestan servicios complementarios distintos al otorgamicnto

de crédito.

1.2.11.1 Organizaciones Auxiliares de Creédito
Entre ios organismos auxiliares de crédito con los que cuenta el Sistema

Financicro Mexicano tenemos:




1.2.11.1.1Alimacenes Generales de Depdsito:

Tiencn por objeto ¢l almaccnamicnto, guarda o conservacion, mancjo, control,
distribucién o comercializacion de biencs 0 mercancias bajo su custodia o que
sc encucntren cn transito, amparados por certificados de depésito y pudiendo
otorgar financiamicntos con garantia de los mismos. Sélo los almacencs
cstardn facultados para expedir certificados de deposito y bonos de prenda; cl
“certificado de depdsito™ permite vender la mercancia sin tener que movilizarla
hasta ¢l lugar donde sc realice la operacion de compraventa, mientras que ¢l
“bono dc prenda™ permite obtener créditos con cl respaldo o la garantia de la

mercancia cuidada cn ¢l almacén.

1.2.11.1.2 Arrendadoras financieras:
Tienen como objetivo arrendar activos a
esquemas de arrendamicnto puro o financicro, otorgando opciéon a compra dcl

los agentes ccondémicos. bajo

activo al vencimiento del contrato.

1.2.11.1.3 Uniones de Crédito:

Son organizaciones que agrupan a socios con una actividad coman, ya sea
agricola, ganadera. industrial o comercial, para facilitar ¢l uso del crédito a sus
socios. por medio de préstamos cntre sus mismos socios. bancos, aseguradoras,

proveedores y otras uniones de erédito mediante ¢l otorgamicnto de avales y

garantias.

1.2.11.1.4 Casas de Cambio:
Son socicdades anonimas dedicadas coxclusivamente a realizar en forma
habitual y profesional operaciones de compra, venta y cambio de divisas con

¢l publico dentro del territorio nacional, autorizadas por la Sccretaria de




Hacicnda y Crédito Publico, rcglamentadas cn su operacién por ¢l Banco dec
México y supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Cabe
mencionar que sc cnticnde por divisa a los billetes, monedas. cheques y

ordenes de pago (moncey orders) en moneda extranjera.

1.2.11.1.5 Empresas de Factoraje:
Son cmpresas financicras quc se dedican a adquirir, no neccsariamente

camprar, los derechos de cobro que ticnen personas © cmpresas a través de
facturas, pagarc¢s, letras de cambio, contrarrecibos y otros titulos dc crédito. Al
adquirir los documentos para cobrarle al dcudor, las empresas de factoraje
pagan o adelantan dinero al duciio del derecho de cobro menos una comision

por cl servicio, a esto también se le conoce como “descuento de documentos™.

1.2.11.1.6 Compadias Aseguradoras:
Instituciones que intervienen en activos financicros para hacer frente a

obligaciones financicras quc se dan como consccuencia del compromiso
adquirido de¢ indemnizar a un tercero en caso de que sc realice una

contingencia. mediante ¢l pago de una prima.

1.2.11.1.7 Comparniias Afianzadoras:
Son Aquellas quc intervienes en activos financiceros para hacer frente a

obligaciones financicras derivadas del compromiso de indemnizar a un tercero
en caso de que una persona no cumpla una obligacion adquirida con dicha

tercera persona.




1.2.11.2 Mercado de Valores:
Conjunto de Leyes, reglamentos
la ofcrta y la demanda de titulos de crédito.

¢ institucioncs tendientes a poner cn contacto

1.2.11.2.1 Bolsa de Valores:
Organismo cuyo Objetive cs dotar a los intermediarios dcl lugar fisico asi

como ¢l apoyo administrativo para quc ¢stos puedan realizar la intermediacion.

1.2.11.2.2 Casas de Bolsa:
Son intermediarios entre la oferta y demanda de valores . aqucllos que realicen

actividades de correduria y asesoria de valores ¢en forma consuctudinaria.

1.2.11.2.3 Sociedades de Inversion:

Las sociedades de inversion tienen por objcto la adquisicion de valores y venta
de Activos Objeto de Inversion con recursos provenicentes de la colocacion de
las acciones representativas de su capital social entre el piblico inversionista,
asi como la contratacion de los servicios y la realizacion de las demas
actividades previstas on la Ley de Socicdades de Inversion.

Los Activos Objeto de Inversion son los valores, titulos y demias documentos a
los que resulte aplicable ¢l régimen de la ey del Mercado de Valores inscritos
en el Registro Nacional de Valores o listados en ¢l Sistema Internacional de
Cotizaciones. otros valores. los recursos en efectivo. bicnes, derechos y
créditos. documentados en contratos ¢ instrumentos, incluyendo aquellos
referidos a opcraciones financicras conocidas como derivadas, asi como las
demas cosas objeto de comercio que de conformidad con ¢l régimen de
inversion previsto en la Ley de Sociedades de Inversion y en las disposiciones
de caracter general que al efecto expida ta Comision para cada tipo de socicdad

de inversion, sean susceptibles de formar parte integrante de su patrimonio.
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Dc acucrdo con la Lcy de Socicdades de Inversion éstas pucden scr de cuatro
tipos:

s Socicdades de inversian de renta variablce:

= Socicdades de inversion en instrumentos de deuda;

* Sociedades de inversion de capitales, y

e Sociedades de Inversion de objeto timitado.
Las sociedadecs de inversion de renta variable operan con Activos Objeto de
Inversiéon cuya naturaleza corresponda a acciones, obligaciones y demas
valores, titulo o documentos representativos de una deuda a cargo de un
tercero.
Las socicdades de inversion en instrumentos de deuda operan exclusivamente
con Activos Objecto de Inversion cuya naturaleza corresponda a acciones o
partes sociales, obligaciones y bonos a cargo de cmpresas que promucva la
propia socicdad de¢ inversion y que requicran recursos a mediano y largo plazo.
Las sociedades de inversion de capitales opceran preponderantemente con
Activos Objecto de Inversion cuya naturaleza corresponda a acciones o partes
socialcs. obligacioncs y bonos a cargo de empresas que promucva la propia
socicdad de inversion y que requicran recursos a mediano y largo plazo.
Las sociedades de inversion de objeto limitado operan exclusivamente con los
Activos Objcto de Inversion que definan en sus cstatutos y prospectos de

informacion al pablico inversionista.

1.2.11.2.4 Socios liquidadores y Operadores:
Son cmpresas que ofrecen ¢l servicio de intermediacion en ¢l mercado de

derivados (MexDer). Al igual que con las casas de bolsa sélo ponen en
comtacto a los compradores y vendecdores por lo que no garantizan

rendimicntos.
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1.2.11.2.5 Intermediarios financieros Comisionistas:
Son instituciones que auxilian a bancos, prestando servicios de compra-venta

y promocion de instrumentos de mercado de dinero del banco quc los contrata,
obteniendo una comision por su servicio.
Dentro de los Intermediarios Financicros no Bancarios encontramos a la Bolsa

Mexicana de Valores (BMV) de la cual hablaremos a continuacion.




Capitulo 2
Bolsa Mexicana de Valores

2.1 Generalidades
Las bolsas dc valores ticnen por objeto facilitar las transacciones con valores y

cstructura

procurar ¢l desarrollo del mercado de valores al proveer la infra
nccesaria para poner ¢n contacto a ofcrentes y demandantes de los valores en
cllas cotizados. Para cl caso de México, existe la Bolsa Mexicana de Valores
S.A.de C.V. (BMV).

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. ¢s una institucion privada, que
opera por concesion de la Scecretaria de Hacienda y Crédito Publico, con apego

tas son exclusivamente las casas

a la Ley del Mercado de Valores. Sus accion
de bolsa autorizadas. las cuales poscen una accion cada una.

Entre las funciones encontramos: proporcionar la  infraestructura, la

[

supervision y los servicios necesarios para la realizacion de los procesos de
emision, colocacion ¢ intercambio de valores y titulos inscritos en ¢l Registro
Nacional dc Valores ¢ Intermediarios (RNVI), y de otros instrumentos
financicros, hacer publica la informacién  bursatil; Realizar ¢l manejo
administrativo dc las opceraciones y transmitir {a informacion respectiva a S.D.
INDEVAL; Supcrvisar las actividades de las ecmpresas cmisoras y casas de
bolsa, e¢n cuanto al cstricto apego a las disposiciones aplicables; ¥ fomentar Ia

expansién y competitividad del mercado de valores mexicano.
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2.2 Estructura Organizacional:
El 6rgano supremo dec la BMV cs su asamblca de Accionistas, la cual clige y

delega sus atribuciones en ¢l Conscjo de Administracion, intecgrado por
representantes de las casas dc bolsa; personas de reconocido prestigio
profesional que no desempeiicn 4l mismo ticmpo cargos, cmplcos 0 comisiones
cn casas dc bolsa: funcionarios de emisoras bursdtiles, y ¢jecutivos de
entidades  y  otros organismos relacionados con ¢l Sistema Financicro
Mexicano.

El cuadro Organizacional de la BMV c¢sta encabezado por ¢l Presidente del
Conscjo de Administracién, quicn ticne cardcter cjecutivo y podra desempeiiar

las funciones de dircctor general.

2.3 Instituciones Reguladoras
Fomentan y supcrvisan la operacion ordenada del mercado de valores y sus

participantes conforme a la normatividad vigente. En México las Instituciones
reguladoras son la Scceretarin de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y ¢l Banco de México

(BANXICO).

2.4 Organismos de Apoyo
Existen organismos de¢ apoyo que facilitan la  intermediacion, dichos

organismos son:

2.4.1 S.D. Indeval S.A. de C.V.:
Socicdad anonima que brinda ¢l servicio de depésito. guarda. custodia

administracioén, compensacion vy liquidacion de valores. sin que sea necesario

su desplazamiento fisico.




2.4.2 Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles (AMIB):
Rcpresenta a los intermediarios bursatiles, cn particular ante las autoridades

reguladoras. Su objetivo ¢s ¢l de promover ¢l desarrollo saludable de las tarcas
de intermediacion y la adopcion de medidas de autorregulacion, al tiempo que

defiende los intereses de sus asociados y del mercado de valores en general.

2.4.3 Academia Mexicana de Derecho Bursatil y de los Mercados
Financieros (AMDB):
Organismo cnfocado a la investigacion, estudio y divulgacion del derecho

bursitil. Contribuye a la modemizacion del marco normativo que rige las

operaciones bursatiles.

2.4.4 Fondo de Contingencia:
Fidcicomiso crecado por BANXICO para proteger a los inversionistas contra

menoscabos patrimoniales, provocados por mal manejo o administracion por

partc de algin intermediario bursatil.

2.4.5 Sociedades de Inversion:
Son empresas que tienen por objeto la adquisicion de valores de acuerdo a
criterios de  diversificacion de ricsgos, con recursos provenientes de la

colocacion de acciones de su capital social entre ¢l publico inversionista.

2.4.6 Fondo de Apoyo al Mercado de Valores:

Contribuye al cumplimicnto de las obligaciones dc los intermediarios
bursitiles y se constituye mediante las aportaciones de todas las casas de bolsa
inscritas cn ¢l Registro Nacional de Valores ¢ intermediarios que participan en
la BMV.




2.5 Marco normativo de la BMV
Las leyes y normatividad que regulan ¢l quchacer bursitil en nucstro pais son

las siguientes:

2.5.1 Ley del mercado de valores.

Recgula las ofertas publicas de las emisoras, las actividades de todos los
participantes en el mercado. la intermediacion que realizan las casas de bolsa,
¢l Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios (sustentado por 1a Comision
Nacional Bancaria y de Valores, CNBV) y a las autoridades responsables de
promover ¢l equilibrade y eficiente desarrollo del mercado. y garantizar la

igualdad de oportunidades en el mismo.

2.5.2 Ley de Sociedades de Inversion.
Regula el funcionamiento de las sociedades de inversion y de sus operadores, y

¢l papel de las autoridades encargadas de vigilar su sano desarrollo y estricto

apego al marco normativo vigente.

2.5.3 Reglamento Interior de |la BMV.
Define [as normas operativas de admisiéon, suspension y exclusion de socios de

la institucion. requisitos de listado y mantenimicento de valores, y las reglas

gencerales de operacion.

2.5.4 Manuales Operativos.
Los manuales operativos se expiden con fundamento en lo dispuesto en el

Reglamento Interior General de la Bolsa Mexicana de Valores(Bolsa) v tiene

como objetivo establecer las politicas y procedimicntos operativos que faciliten
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cl cumplimicnto dc las obligacioncs a cargo de los intermediarios bursatiles y

de la propia Bolsa.

2.5.5 Cdédigo de Etica Profesional de ta Comunidad Bursatil Mexicana.?
Signado por todos los intermediarios bursdtiles, este codigo cstablece la

integridad del mercado como principal objetivo. Su propésito concreto es

evitar la manipulacién de precios y ¢l uso de la informacion privilegiada,
protegicndo la libre competencia. Este marco ha contribuido ¢n gran medida a
hacer de la BMV una de las bolsas mas reconocidas en ¢l mundo a nivel dc
confiabilidad y transparcncia.

Principios Fundamentales de Actuacion:

- Actaa de acucrdo con las disposiciones aplicables y las sanas practicas de

Mercado.
2.- Actia con base en una conducta profesional intcgra que permita el
desarrotllo wransparente y ordenado del Mercado.
3.- Haz prevalecer ¢l interés de tu cliente.
- Evita los conflictos cntre tu interés personal y de terceros.
5.- Proporciona al mercado informacion veraz, clara, completa y oportuna.
6.~ Salvaguarda la confidencialidad de la informacién de los clientes.

7.- No uscs ni divulgucs informacion privilegiada.

2 Codigo de Flica Profesionat de la C idad Bursatil Mesicans ido por ¢l Canscjo de Administracion de
Ia Bolsa Mexicana de Valores ¢n su sesion de fecha 26 de julio de 1997, deja sin efectos ¢l expedido en el mes de
mayo de 1988,
ADHESIONES
PRIMERA.- La fncion M de | iarios Bursatiles, A.C
de su Conscjo Directivo de fecha 25 de septicmbre de 1997,

NDA- La §.D. Indeval. S.A. de C.V.. Institucion para ¢l Deposito de Valores, se adhirio a cste codigo
mediante sesion de su Conscjo de Administracion de fecha 26 de noviembre de 1997,
TERCERA.- l l MexDer, Mercado Mexicano de Derivados. se adhirio al Céd-go de

alo fo por el Conscio de A

¢ udhirio u este codigo mediante sesidén

ica en ¢l acto de su
0 en su sesion del 29

de octubre de I‘)97 °
CUARTA.- Asigna, Co i » Liquidacion, se adhirio al Cédigo de Etica en cl acto de su constitucion, en

Yy
cumplimicnto o lo scordado por €l Comité Téenico Preconstitutivo en su sesion del 30 de octubre de 1997,
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8.- Compite cn forma lcal.

2.5.6 Otras disposiciones que rigen en el mercado de valores son:
La lecy de agrupacionces financicras, la ley de instituciones de crédito, la ley de

inversion extranjera, 1a ey dc titulos y opcraciones de crédito, la ley gencral de
sociedades mercantiles, las leycs mercantiles y de procedimientos civiles y ¢l

codigo de comercio.

2.6 ¢ Quienes Pueden Invertir En La Bolsa Mexicana De Valores?
Cualquier persona fisica o moral de nacionalidad mexicana o extranjcra pucde

invertir cn los valores (de capitales o deuda) listados en la Bolsa.

El proceso comienza cuando un inversionista esta intercsado en comprar o
vender algun valor listado en la Bolsa. En primera instancia, dicho
inversionista dcberid suscribir un contrato de intermediacion con alguna de las
casas de bolsa mexicanas.

En la Bolsa Mecxicana de Valores. los inversionistas compran » venden
acciones ¢ instrumentos de deuda a través de agentes, Hamados casas de bolsa.

El publico inversionista canaliza sus ordenes de compra o venta de acciones a
través de un promotor de una casa de bolsa. Estos promotores son especialistas
registrados que han recibido capacitacion y han sido autorizados por la CNBV.
Las ordenes de compra o venta son entonces transmitidas de la oficina de la
casa de bolsa al mercado bursitil a través del sofisticado Sistema Elcectronico
de Negociacion, Transaccion. Registro y  Asignacion (BMV-SENTRA
Capitales) donde esperaran cncontrar una oferta igual pero en el sentido

contrario y asi perfeccionar la operacion.




Una vez que sc¢ han adquirido accioncs o titulos dc dcuda, se¢ pucdc monitorcar
su desempeiio en los periodicos especializados, o a través de los sistemas de

informacion imprcsos y clectronicos de la propia Bolsa Mexicana de Valores.

2.7 Mercados
Para efectos de orden y organizacion, todos los valores negociados cn la BMV

han sido agrupados cn distintos mercados.

2.7.1 Clasificacion de tos mercados.
Antes de comenzar a hablar sobre la clasificacion de los mercados cs

importantc mencionar que s un mercado.

Mercado: “£s ¢l resultado de la interaccion entre compradores y vendedores en
términos gencerales, la oferta se puede equiparar con la produccion  y/o
disponibilidad de¢ los bicnes y servicios, la demanda con la neccsidad de
utilizaciéon o consumo de tales bienes o servicios. Comprar es una
manifestacion de la demanda y vender una manifestacion de la ofernta™.

Dentro de la Bolsa Mexicana de Valores podemos encontrar diversos tipos de
mercados  ¢n los cuales podemos invertir; para poder identificarlos
analizaremos dos de sus principales clasificaciones: de acuerdo a sus

caracteristicas y de acuerdo a su fase de negociacion.

2.7.1.1 De acuerdo a su fase de negociacion podemos clasificarlo en
mercado primario y mercado secundario.

e Mercado Primario:
Este mercado podemos identificarlo por que en ¢l se da la colocacion inicial

de los titulos cntre cl publico inversionista. ¢sto claro previa autorizacién de ta
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CNBV y dc la BMV. Su importancia radica cn quc dcbe aportar rccursos
frescos a las emisoras. Aqui el emisor y la casa de bolsa establecen cl precio
al cual dcbera de hacerse la ofcerta publica de los valores que se pretendan
colocar cn la bolsa.

» Mercado Sccundario:
En cstc mercado se da la libre compraventa de los valores que tucron inscritos
en la bolsa cntre los intermediarios (casas de bolsa) y los inversionistas.
Comao podemos observar hablamos de que en la bolsa y sus mercados se da la
compra- venta de valores para esto cs importante identificar lo que es un valor.
Los valores son las obligaciones, las accioncs y otros titulos que se emiten en
seric para ser colocados entre ¢l publico inversionista, asi como los titulos de
crédito y otros documentos que otorguen a sus titulares derechos de crédito. de
propicdad o dc¢ participacion en ¢l capital de personas morales cuando sean

materia de oferta publica en ¢l mercado de valores.

2.7.1.2 De acuerdo a sus caracteristicas podemos clasificar los
mercados en ; mercado de capitales, mercado de deuda, mercado de
metales, mercado de divisas, mercado de derivados.

e  Mercado De Capitales
En ¢l mercado de capitales ¢s donde s¢ cotizan los instrumentos que
involucran los recursos de capital, su objetivo es satisfacer las necesidades de
capital de las cmpresas para poder llevar acabo proyectos a largo plazo.
cjemplo de ello son las acciones . cabe mencionar que en este mercado también
s¢ negocian  instrumentos  derivados (warrants). Ademias de que en este
mercado los recursos de los ahorradores de dincro  se transficren a los usuarios
de estos mediante titulos o valores que representan un activo para quien los

posce ¥y un pasivo para quien los emite.
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Mancja instrumcntos dc inversion de renta variablc o fija quc scrian ¢l
mercado accionario o los titulos de deuda. Dentro del mercado accionario o de
renta variable podemos encontrar los titulos o valores con rendimiento
indcterminado que representan ¢l capital social de la empresa, la ganancia va
en funcion de la situacion financicra de la emisora y la oferta y/o demanda. Y
¢l mercado de titunlos de deuda o renta fija esta representado  por una deuda
para la empresa con vigencia definida, la ganancia sc establece en ¢l acta de
emision. Pagan intereses en forma periddica y amortizan a su vencimiento.
e Mercado de Dinero 6 de Deuda

El mercado de deuda ¢s aquel donde sc cmiten y se negocian valores cuyo
objctivo cs satisfacer las necesidades financicras de corto. Mediano y largo
plazos. Donde los inversionistas invierten su dinero. y ¢l cmisor obtiene
financiamicento para cubrir sus nccesidades. En cste mercado se da de manera

inscritos en cl registro nacional de

organizada la compra — venta de valores.
valores ¢ inversiones y cuyo proposito sea canalizar recursos para cl
financiamicnto dc cmpresas solventes, (comercial, legal y financiecramente
hablando). o bicn para llevar acabo proyectos productivos o de infracstructura.
IEste mercado existe ya quc- por un lado los particulares, empresas. gobicrmo ¢
intermediarios linancicros ticnen fondos temporalmente ociosos que esperan
les generen alguna utilidad y por otra parte hay particulares, empresas y
gobierno que nccesitan financiamientos temporales. Sus caracteristicas, son de
renta predeterminada. de realizacion inmediata y de diferentes niveles de
ricsgo. En este mercado operan los titulos de crédito o medios de pago que
amparan la inversion y sus caracteristicas estin bien definidas en cuanto a
monto, plazo y rendimicnto y pucden clasificarse de acucrdo a su fuente de
inversion cn gubernamentales, bancarios y privados.

Instrumentos que s¢ negocian en este mercado son:

©  Acciones
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Accptacioncs bancarias (AB’S)

Ajustabonos®

Bonos bancarios

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES)“
Certificados d¢ Plata (CEPLATAS)?

Cenificados dc la Tesorcria de La Federacion (CETES)
Obligaciones

Pagarés de mediano plazo

Pagaré Financicro

Papel comercial

Udibonos®

0 0000O0O0OTOCGOOOO

e Mercado De Mectales

En un principio en este mercado se negociaban monedas de oro (centenarios)
monedas de plata (onin troy), estas fucron cmitidas por ¢l gobierno Federal
con cl objetivo de :ipdyar el financiamicnto del mismo y fomentar el ahorro. El
plazo de convcnibiliddd de estas monedas cs indefinido ¥ sc clasifican como
un instrumento de renta variable.

El respaldo con el quc' cuentan ¢s su propio valor intrinseco, su precio se
cstablece en basc a la oferta y la demanda que sé de en ¢l mercado. La ventaja
principal cs la ganancia que se obtiene entre los precios de compra ¥y venta.

Las desventajas de cste tipo de instrumentos es que son de dificil transporte y

ituido por los Udib: a partir del 4 de encro de 1998,
pagan intereses cada 28 dias equivalentes a los
rio (TIIE), 1a que resuite

* Este instr fue s
* Los Bondes se colocan en ¢l mercado a descuento. y
gencrados por los Cetes a 28 dias o la Tasa de Interés Interbancaria de Eq
mads alta.

* Los Cepl! ticnen respaldo fiduciario de 100 onzas trio de plata.

“ Bonos del Gobicerno Federal cuya conversion a moneda nacional se realizaal precio de unidades de
inversion (UD1D), vigente al dia que se realice la liguidacidn , que publica BANXICO en el Diario

Ofictal de la Federacion.




almaccnamicnto ademds dc quc son dclicadas cn su mangjo, pucs sc dafian
facilmente.

Por lo anterior las operacioncs cn bolsa con ¢stos metales ya no sec efectia y en
sustitucion surgicron los certificados de platas (ceplatas). El riesgo va
relacionado con las grandcs fluctuaciones que se¢ dan en ¢l mercado de estos
metales. La colocacion de estos se realiza a través de las casas de bolsa y los

bancos, cl inversionista liquida ¢l mismo dia o alas 24 horas de la operacion.

e Mercado De Divisas
En cste mercado sc negocian délares estadounidenses en las modalidades de
“liquidacion mismo dia™ 24 horas” y 48 horas™.

- Mcréudb, De Decrivados
: 'p}ddl..:l'cl‘os; “Derivados™, a un conjunto de instrumentos

Se . denominan
financicros cuya principal caracteristica cs que cstan vinculados al valor de un

activo que Vic75v5|r\{c” ¢ referencia v que surgicron como instrumentos para
cubrir las :fluctbaciones  de precios que  sufririan  particularmente  las
opcmcio‘ncs’:f(‘ic,"'cbmpra — wventa de productos agroindustriales también
conocidos como commoditics.

Cuyo valor depende del valor de otros activos llamados subyacentes. como
acciones, tasas de interés, indices bursdtiles, divisas y productos agricolas,
cntre otros.

LLos productos derivados los conocemos como instrumentos de inversion que
causan grandcs perdidas, pero siose utilizan precavidamente estos pueden
cstabilizar los precios. Su finalidad cs distribuir los riesgos que resultan de los
movimientos incsperados.

l.a negociacion y la regulacion de este tipo de instrumentos derivados se leva

acabo de a través del MEXDER.
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Bencficios de la existencia del mercado de derivados cn México:

= Requicren un monto de inversion menor al de los Cetes o acciones

« Distribuyc cl ricsgo cntre los participantes que quicren asumirlo

e Reduce costos de transaccion . poner en contacto a los participantes quec
descen obtener mayorces rendimientos, incurricndo en mayores riesgos
con aquellos que buscan cvitar incertidumbre ¢n cuanto a precios y
disponibilidad dcl subyacente en cucstion.
Aumenta ¢l numero de operaciones celebradas en los mercados (mejora
la liquidcz)
Su opcracion complementa la formacién de precios de los activos subyacentes
generados en sus propios mercados.
Los instrumentos derivados que se¢ cotizan en MexDer son los futuros v las
opcionces.
El Mecrcado Mexicano de Derivados, es una sociedad anénima de. capital
variable, que cucnta con autorizacion de la Secretaria 'de Hacienda y Crédito
Publico, para proveer las instalaciones y servicios necesarios para cotizar y
ncgociar contratos estandarizados de Futuros y Opciones.
El Mcexder cs la bolsa de Futuros y Opciones, (diferente ¢ independiente a ia
Bolsa Mexicana dc Valores), la cual provee de instalaciones y servicios
nccesarios para cotizar y negociar contratos cstandarizados de futuros y
opciones. La anica relaciéon que existe cntre la bolsa de derivados (Mexder) y
la Bolsa Mexicana de Valores , es que ¢l Mexder celebra contratos de futuros

sobre indicadores de la BMV .




Capituio 3.
Mercado de Derivados

3.1 Introduccion
La operacion con futuros no cs apropiada para toda persona fisica o moral, por

lo que cada Clicnte deberi decidir si celebra operaciones en MexDer con base
en su experiencia, objetivos. recursos financicros y otros aspectos relevantes.
La participacion en este mercado requiere del conocimiento y la capacidad de
anilisis para la toma dc dccisiones. La celebracion de Contratos de Futuros
requicre adicionalmente que el Cliente le dé secguimicento constante a sus
posiciones. Estos instrumentos conllevan altos riesgos de tal forma gque cuando
no sc administran de manera adecuada una ganancia pucde convertirse
rapidamente en una pérdida ante cambios ¢n los precios, cabe enfatizar que los
procedimientos aplicables a MexDer. Asigna. a los SLs”. y a los Os®, asi como
a los Auditores de ecsas Instituciones se derivan de las Reglas y ¢l Marco
Prudencial expedidos por las Autoridades Financicras, asi como dec los
Reglamentos Interiores y Manuales emitidos por las instituciones que prestan
servicios al mercado. La actuacion de las Instituciones también esta regida por
¢l Cédigo de Etica Profesional dc 1a Comunidad Bursitil Mexicana. ‘Fodas las
normas contenidas en los referidos ordenamicntos son consistentes con los
estindares y sanas pricticas adoptadas en los principales mercados
interacionales. Se especifican los riesgos de los Clientes. no cubicertos por el
mercado, cn el entendido de que éstos son comunes a todos los mercados de
futuros y quec darlos a conocer a los Clicnies potenciales constiluye una
practica aceptada internacionalmente. Todos los procedimicntos aplicables al

mercado. incluycndo los que aplican a MexDer, a Asigna, a los SLs. alosOs y

7 Socios Liquidadores Sl.s
* Operadores Os
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Auditores sc¢ derivan de las Reglas y ¢l Marco Prudencial. cxpedidas por las
Autoridades Financicras. asi como dec los Reglamentos y Manuales de las
instituciones quec prestan  servicios al mercado. La  actuacion de las
instituciones también esta regida por ¢l Cédigo de Etica de la Comunidad

Bursatil Mecxicana. Todas las normas citadas son consistentes con los

estandares y sanas priacticas adoptadas en los mercados internacionaices.

3.2 Conceptos Generales

3.2.1 Derivados:
Se denomina productos derivados a una fami

o conjunto de¢ instrumentos
financicros, cuya principal caracteristica es que estan vinculados a un valor
subyacente o de referencia. Los productos derivados  surgicron como
instrumentos de cobertura ante fluctuaciones de precio en  productos

agroindustriales (commoditics). en condiciones de ¢levada volatilidad.

3.2.2 Derivados financieros
A partir de 1972 comenzaron a desarrollarse los instrumentos derivados

financicros, cuyos activos de referencia son titulos representativos de capital o
de deuda. indices, tasas y otros instrumentos financicros. Los principales
derivados financicros son: futuros, opciones, opciones sobre futuros, warrants

y swaps.

3.2.3 Activo Subyacente.
LLos actlivos subyacentes utilizados como referencia en los Contratos de

Futuros son activos rcales que podran ser traspasados cn especie al

vencimiento del contrato, o indicadores que se expresan en dincro v cuyo
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cquivalente scra liquidado al vencimicnto. Pucden scr a su vez instrumentos
ﬁnancicrds, por cjemplo una accion individual o una canasta de¢ accioncs:
también ‘bucdcn ser bienes como el oro y la gasolina; o indicadores como un
indicc bufszi'inilvvb éi‘l;hdicc inflacionario; ¢ incluso ¢! precio de otro instrumento

derivado En{’Mchcr los valorcs subyacentes son Dolar, CETE, TIIE, IPC y

“Es ‘aqucl bicn o indice de referencia. objeto de un Contrato de Futuro

- U
concertado cn la Bolsa. *

3.3 Funcién de los derivados financieros
La principal funcion dec los derivados es servir de cobertura ante fluctuaciones

dc precio de los subyacentes es decir riesgos y gozar las ventajas del
apalancamicnto ampliando ganancias. Los productos derivados son
instrumentos quc contribuyen a la liquidez, estabilidad y profundidad de los
mercados financicros: gencrando condiciones para diversificar las inversiones
y administrar ricsgos.
Las beneficios de los productos derivados, como los Futuros, son
especialmente aplicables en los casos de:
= Importadores que requicran dar cobertura a sus compromisos de pago
en divisas.
e Tesorcros de empresas que busquen protegerse de  fluctuaciones
adversas en las tasas de interés.
« Inversionistas que requicran proteger sus porntafolios de acciones contra

los efectos de la volatilidad.

Reglamento Interior, Titulo Primero: Disposiciones Generales, Capitulo Primero: Ambito de
Aplicacion y Definiciones 1001.00.MEXDER, Mcrcado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. Fecha
de publicacion: 14 de septicmbre de 2001,
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Inversionistas cxperimentados quc pretendan obtener rendimicntos por
la baja o alza de los activos subyacentes.

e Empresas no financicras que quicran apalancar utilidades.

Dcudores a tasa flotante que busquen protegerse de variaciones adversas

cn la tasa de interés, entre otros.

3.4 Antecedentes Historicos

3.4.1 Futuros de productos agroindustriales (commodities)

Los contratos de futuros s¢ pactaban, a principios del siglo XIX, cntre
agricultores y comcrciantes de granos de Chicago. La produccion de: las
granjas a orillas dcl lago Michigan cstaba expucsta a bruscas ﬂuvclu/a'cioric_:s dc‘
precios, por lo cual los productores y comerciantes comenzaron:a - celebrar
acucrdos de entrega a fecha futura, a un precio predeterminado.: En 1848 sc
establecié ¢l Chicago Board of Trade (CBOT). para estandarizar la cantidad y
calidad del grano de referencia. En 1865 sc ncgociaron en ¢l CBOT los
primcros Contratos de  Futuro cstandarizados. Desde  sus  inicios, los
participantes vicron la nccesidad de crear una Camara de Compensacién
(Clcaringhousc), a fin de asecgurar ¢l cumplimicnto de las contrapartes. En
1874 sc fundo el Chicago Produce Exchange para la negociacion a futuro de
productos perccederos y on 1898 surgio ¢l Chicago Butter and Egg Board.
Ambas instituciones dicron origen al Chicago Mercantile Exchange (CME)
que  se  constituyd como bolsa de  futuros sobre  diversos productos

agroindustriales.

3.4.2 Futuros financieros:
El mcrcado de futuros financicros surgio formalmente en 1972, cuando ¢l

CME creo el Interational Monctlary Market (IMM), una divisién destinada a
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opcrar futuros sobrc divisas. Otro avancce importante sc¢ produjo cn 1982,
cuando se comenzaron a negociar contratos de futuro sobre ¢l indice de
Swandard & Poor's y otros indices bursatiles, casi simultaincamente en Kansas

City, Nucva York y Chicago.

3.4.3 Opciones:
El mercado dc opciones tuvo inicio a principios dc este siglo y tomo forma en

la Put and Call Brokers and Decalers Association, aunque no logré desarrollar
un mercado sccundario ni contar con mecanismos quc ascguraran cl
cumplimiento de las contrapartes. El mercado formal de opcionces se originé en
abril de 1973, cuando ¢l CBOT creco una bolsa especializada en este tipo de
operaciones, ¢l The Chicago Board Options Exchange (CBOE). Dos afios mas
tarde, s¢ comenzaron a ncgociar opciones en The American Stock Exchange
(AMEX) y en The Philadelphia Stock Exchange (PHLX). En 1976 sc

incorpord The Pacific Stock lixchange (PSE).

3.4.4 Expansioén de los derivados
A mediados de la década de los afios 80, ¢l mercado dec futuros, opciones.

warrants y otros productos derivados tuvo un desarrollo considerable v. en la
actualidad, los principales centros financicros del mundo negocian este tipo de
instrumentos. A finales de esa década. el volumen de acciones de referencia en
los contratos de opciones vendidos cada dia, superaba al volumen de acciones
ncgociadas cn ¢l New York Stock Exchange (NYSE).

En 1997 sc opecraban ¢n ¢l mundo 27 trillones de dolares en productos
derivados, en tanto ¢l valor de capitalizacion de las bolsas de valores alcanzaba
los 17 trilloncs de dolares. Es decir, la negociacion de derivados equivale a 1.6

veces ¢l valor de los subyacentes listados en las bolsas del mundo. Las bolsas
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dec dcerivados de Chicago mancjaban, cn 1997, un volumcn dc casi 480

millones de contratos.

3.4.5 Primeros intentos en México

3.4.5.1 Futuros en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
A partir de 1978 s¢c comenzaron a cotizar contratos a futuro sobre el tipo de

cambio peso/délar, los quc se suspendicron a raiz del control de cambios
deceretado cn 1982, En 1983 la BMV listé futuros sobre acciones individuales y
petrobonos, los cuales registraron opcracioncs hasta 1986. Fue en 1987 que se

suspendio esta negociacion debido a problemas de indole prudencial.

3.4.5.2 Instrumentos hibridos
El Gobicrno Federal ha emitido diversos instrumentos hibridos de deudn. que

incorporan contratos forwards para la valuacién de los cupones y principal, lo
cual permite indizar cstos valores nominales a distintas bases. Estos
instrumentos han sido importantes para la constituciéon de carteras. aunque no
han tenido liquidez en los mercados scecundarios. excepto para reportos. Entre
los principales destacan:

e Petrobonos (1977 a 1991), indizados al petréleo calidad Istmo.

= Pagafcs (1986 a 1991), indizados al tipo de cambio controlado.

e Tesobonos (1989 a la fecha), indizados al tipo de cambio libre.

» En cl sector privado, sc han emitido obligaciones y pagarés indizados.
A principios de 1987 sc reinicio la operacion de contratos diferidos sobre el
tipo dc cambio peso/ddlar, por medio de Contratos de Cobertura Cambiaria
dc Corto Plazo, registrados ante Banco de Meéxico.Los Bonos Brady.

resultantes de la rencgociacion  de la deuda externa del sector puablico. en
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1989, incorporan una cliausula de¢ recompra, que ¢s una opcion ligada al

promedio de precio del petroleo Istmo.

3.4.5.3 Forwards:
En la década dc los noventa se ncgociaron contratos forward OTC (over the

counter) sobre tasas de interés de titulos gubernamentales, pactados cn forma
interinstitucional, sin un marco opcrativo formal y fucron suspendidos a
mediados de 1992,

A fincs de 1994 entraron cn vigor las normas de Banco de México para la
operacion de contratos forward sobre la tasa de interés interbancaria promedio
(T1IP) y sobre ¢! indice nacional de precios al consumidor (INPC). sujctos a

registro ante ¢l banco central ¥y cumpliendo las normas del Grupo de los

Treinta, para garantizar cl control administrativo y de ricsgo.

3.4.5.4 Warrants
A partir de octubre dec 1992 s¢ comenzaron a operar en la Bolsa Mexicana de

Valores los Titulos Opcionales (warrants) sobre acciones individuales,
canastas ¢ indices accionarios.

Entre 1992 y 1994 sc listaron cn la Bolsa de Luxemburgo y la Bolsa de
Londres, diversos warrants sobre acciones ¢ indices accionarios mexicanos.
Derivados sobre subyacentes mexicanos

A finales de 1992 sc inicio la negociacion de opciones sobre ADR's dc
Telmex L en The Chicago Board Options Exchange. En 1994 sc¢ opceraban
diversas opciones sobre acciones mexicanas en CBOE, AMEX., New York
Options Exchange (NYOL), NYSE y PLIIX. ademas de las bolsas de Londres

y Luxcemburgo.
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Simultancamente, sc cclebraban contratos forward y swaps sobre  tipo de
cambio. tasas de interés y commoditics, entre intermediarios  extranjeros y
entidades nacionales. sin reconocimiento ni proteccion juridica.

El contrato de Telmex L resulté uno de los mas exitosos de los iltimos  aiios.
En 1993, en ¢l CBOE, sc operaron mis de 30 mil millones de délares en
opciones sobre Telmex. importe cercano a 50% de la  operacion total cn

acciones ¢n la BMV, durante ese afo.

3.4.5.5 Mercado Mexicano de Derivados
La expericncia previa con productos financicros derivados en México

demostré la existencia de una demanda real de estos instrumentos  financicros.
para controlar ricsgos y administrar portafolios. También puso en evidencia la
necesidad de contar con un mercado organizado. con mecanismos
prudenciales consistentes y confiables, adecuada informacién, bases de
cquidad para todos los mercados y participantes, asi como  la utilizacion de
mecanismos de enlace cntre los distintos mercados. Entre 1994 v 1997  sc
lograron significativos avances. tanto en aspectos cstructurales ¥ regulatorios.
como cn la  generacion de las bases que permiticran un  mejor
desenvolvimicnto del mercado. Algunos de los logros preliminares fueron:

« Centralizacion de los procesos administrativos y de liquidacion de todos
los titulos negociados en ¢l mercado de valores. incluyendo los titulos
gubcernamentales.

e Conexioén a tiempo real entre la BMV y 1a S.D. Indeval.

e Fortalecimicnto de los procesos de liquidacion de operacion. mediante

las en

Ia aplicacion del sistema de Entrega contra Pago (DVP por sus si
inglés) a todas las operaciones con titulos inscritos en ¢l Registro

Nacional de Valores ¢ intermediarios.




o Desarrollo del Sistcma de Valores Prestables y Ventas en Corto.

e Incorporacién - de intermediarios internacionales en la BMV.

. Irik:drpéracic;)r‘\“ ‘en la BMV del Sistema Internacional de Cotizaciones
(SIC), paﬁi 1 Q{ar y negociar titulos emitidos en ¢l extranjcro.

‘constitucion de MexDer. como la Bolsa dc productos

,dcnvados yide -Asigna, Compensacion y Liquidaciéon, como Ila
corrcspondlcntc Camara.
L. Publlcactén de. luﬁ Reglas Operativas y ¢l Marco Prudencial emitidas
por Iu Aulondadt.s Financicras para la crecacion de las instituciones y
: ﬁguras pamclpanlcs ¢n ¢l mercado de productos derivados listados.
- Amplmr la gama dc titulos accionarios y de deuda que puceden servir

como subyacentes de productos derivados.

3.4.5.5.1 Reglas:
IZ1 31 de diciembre de 1996 fucron publicadas en ¢l Diario Oficial dc la

Federacion las "Reglas a que habrin de sujetarse las sociedades v fidecicomisos
quc participen cn la constitucion y operacion de un mercado de productos
derivados cotizados cn Bolsa". Estas reglas definen la arquitcctura  del
mercado, las bases corporativas para la constitucion de la Bolsa y de su
correspondiente Camara de Compensacion y Liquidacion, asi como las formas

dc operacion de sus participantes.

3.4.5.5.2 Marco prudencial
El 26 de mayo de 1997, la Comision Nacional Bancaria y de Valores publico

las "Disposiciones de caracter prudencial a las  que se sujetarin cn sus
opcraciones los participantes cn ¢l mercado de futuros y opceionces cotizados en

bolsa", mediante el cual sc cstablecen las atribuciones y facultades de
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supervision y vigilancia de la Bolsa, dc la Camara y dc las propias
Autoridadces. Este documento define normas prudenciales de operacion de los

participantes y las facultades autorregulatorias de MexDer y Asigna.

3.4.5.5.3 Reglamentacion
A partir de los documentos normativos. cmitidos por las Autoridades

Financicras. s¢ adecuaron los proycctos de Reglamento Interior de MexDer y
Asigna, asi como los Manuales Operativos. De acucerdo con las facultades
autorregulatorias otorgadas a la Bolsa y a la Camara, sc definieron normas de
operacion, procedimicntos para la admision de socios, procesos arbitrales y
disciplinarios, mecanismos dec auditoria, sanciones por incumplimiento. asi
como los dmbitos de competencia para la supervision y vigilancia por parte de

MexDer y Asigna.

3.4.5.5.4 Estatutos corporativos
La definicion dcl marco normativo permitio redactar los estatutos corporativos

de MexDer. en calidad de socicdad andnima de capital variable, la estructura
del capital. la integracion y atribuciones del Conscjo de Administracion. las
responsabilidades del Presidente del Conscjo.  del Director General y de los
Comités; asi como cstablecer la organizacion corporativa de la Camara, en
calidnd de  fideicomiso, con las atribuciones y responsabilidades de las

distintas instancias dc gobicrno.

3.4.5.5.5 Juntas informativas
Antes de proceder a la constitucion de MexDer y Asigna. sc realizaron tres

juntas informativas en los principales centros financicros del pais: Ciudad de

Meéxico, Monterrey y Guadalajara: en las cuales sc dicron a conocer las
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oportunidadcs y rcquisitos para participar como socios dc las dos

instituciones.

3.4.5.5.6 Fideicomiso de aportaciones
El 10 dc junio de 1997 sc constituyé un fidecicomiso en Bancomer para recibir

las aponaciones para adquirir los asientos de MexDer y ¢l 16 de junio sc
abrié ¢l fidcicomiso para rccibir aportaciones destinadas a adquirir  los
certificados dc Asigna. La demanda por asientos de MexDer superd  las
cxpeclativas y se acordé ampliar la oferta a 192 asicntos,  integrandose una

lista de espera de socios potenciales.

3.4.5.5.7 Juntas preconstitutivas
El1'27 de¢ junio de 1997 se efectud la primera Junta Preconstitutiva de MexDer.,

cen la cual se definioé la estructura corporativa, cuyo organo rector  c¢s la
Asamblca dc Accionistas. represcentada por un Consgjo de Administracion,
secundado por scis comités: gjecutivo, normativo de  auditoria. de
certificacion, técnico y de admision. ¢l disciplinario y arbitral y ¢l de Camara
de Compensacion. El 29 de julio sc llevd a cabo la scgunda Junta
Preconstitutiva y ¢l 19 de agosto  se realizo ta primera Junta del Conscjo de
Administracion Preconstitutivo.

El 22 dc septiembre de 1997 sc entregd a las Autoridades Financicras la

solicitud para constituir MexDer y Asigna'®

Ll 1] IS dc dlcncmbrc dc I9‘)8 Iu Socruaria de llncucndn y Cr-.‘duo Pablico, otorga autorizacion para la

da MexDer, Mercado Mexicano de

Dunvndos. S.. /\ de C.V. y dl:l rdCICOIHISO que tendrd por fin operar como cimara de compensacion

do Asigna, Ci liquidacidén. Segan circular nOmero 101-1829 y 101~ 1830
respectivamente, que cmite la CNBV.
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3.4.5.5.8 Régimen juridico
MexDer y Asigna, asi como sus socios y otros participantes. estan regidos por

as siguicntes disposicionces:
Reglas y Disposiciones de cariacter prudencial a las que sc sujctarin en sus

operaciones los participantes en ¢l mercado de futuros y opciones cotizados cn

Bolsa.
Regiamento Interior de MexDer y Asigna, asi como sus cstatutos, manuales de

procedimicntos y otras disposiciones autorrcgulatorias.
Las demas leyes y disposiciones que aplican al Sistema Financicro Mexicano.

3.4.5.5.9 Estructura

La cs;fuc(um;y ‘funciones de la Bolsa de Futuros y Opciones. su Camara de
Comhénsécién.’ los Socios Liquidadores y Operadores que participan en la
negociacién de Ebnlrnlos de futuro y contratos dc opciones cstan definidas en
las Reglas y en las Disposiciones de cariacter prudencial emitidas  por las
Autoridades Financicras para regular la organizacion y  actividades de los

participantcs cn ¢l Mercado de Derivados.

3.5 Mercado Mexicano de Derivados
El MexDer inicia sus operaciones con cuatro Socios Liquidadores por cuenta

propia opcrando ¢l contrato de futuro sobre ¢l délar de Estados Unidos de
Ameérica, con 4 serics, marzo, junio, septicmbre y dicicmbre de 1998.E1 15 de
abril de ese mismo ano, inicia la cotizaciéon de futuros sobre ¢l indice de

Precios y Cotizaciones de la Bolsa (IPC) junto con el inicio de funciones de los

Operadores. Los contratos de futuros sobre Cete a 91 dias y Tiie a 28 se listan
¢l 26 de mayo de 1998 yel 29 de julio los contratos sobre acciones: Banacci O,

Cemex CPO, Femsa UBD, Gearso Al. GFB O y Telmex L.
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3.5.1 Estructura del Mercado de Derivados.
L.as instituciones que intervienen en la celebracion de contratos de futuros y de

opciones en ¢l Mcercado Mexicano de Derivados. Mexder, son:

3.5.1.1 Bolsa
“Bolsa.- Es la socicdad anénima denominada McexDer, Mercado Mexicano de
Derivados, S.A. de C.V., quc ticne por objcto proveer las instalaciones y

demas servicios para que se coticen y negocien los Contratos de Futuros™'' .

3.5.1.2 Socios Liquidadores

*Socio Liquidador.- s el fideicomiso que sea socio de 1a Bolsa y que participe
en cl patrimonio dc la Camara de Compensacion, teniendo como finalidad
liquidar y, cn su caso, celebrar por cuenta de Clientes, Contratos de FFuturos
wi2

operados cn Bolsa.

Dentro de los socios liquidadores se mancjan dos posiciones:

e *“Socio Liquidador de Posicién de Terceros.- Es el fideicomiso que tenga como fin

P y liquidar O i por Cucnta de Terceros.
e Socio Liquidad dec Posicion Propia.- Es el fideicomiso que tenga como fin
F y liquid lusi operaci por de sus fideice

institucion de banca miltiple, casa de bolsa y demis entidades del grupo financicro al
que éstas pertenczcan, asi.como del Operador en cuyo capital participen cualquicra

de las instituciones antes seftaladas.™ **

' Reglamento Interior, Titulo Primero: Di Generales, Cay Primero: Ambito de
Aplicacion y Definiciones 1001.00.MEXDER, Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. Fechn
de publi i6n: 14 de septicmbre de 2001,

'2 thid,

'* 1bid.
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3.5.1.3 Camara de Compensacion.
En los mercados de dcerivados listados o estandarizados. la funcion de la

Camara de Compensacién es convertirse en la contrapartc y por cnde cn' ¢l

garantc de todas las obligaciones financicras que se derivan de la operacion de- |

los contratos derivados. Esta funcion la cumple Asigna. Compcnsac n.’'y.
Liquidacién para las operaciones que sc rcalizan en MexDer. Mcrcado
Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. :

3.5.1.3.1 Estructura Corporativa .
Asigna. Compensacién y Liquidacion es un fideicomiso - de admmlstmcxén y

pago ecstablecido en BBV A-Bancomer, S.A. Los l‘lducomllcnlcs de Asigna
son a su vez fidecicomisos de administracion y pago constituidos por - los
principales grupos financicros cstablecidos en ¢l pais:

Banamex Citigroup, S.A. .BBVA- Bancomer, ScotiabankInverlat, -Santander-
Serfin.

Estos fideicomitentes son los Socios Liquidadores de Asigna y son aportantes
de recursos para la constitucion del Fondo de Patrimonio de la Camara de
Compensacién, asi como del Fondo de Compensacion y del Fondo de
Aportaciones. Asigna cuenta también con ¢l Socio Patrimonial S.D. Indeval. El
organo de Gobicerno Maximo de Asigna cs la Asamblea de Fideicomitentes. la
cual fija la forma de establecer ¢! Patrimonio del Fideicomiso, los fines a los
cuales serd destinado y delega las decisiones administrativas en ¢l Comité
Téenico, mismo que esid integrado por representantes de los propios Socios
Liquidadores, el Socio Patrimonial y por Miembros independientes. quienes
tiecnen como principal funcion revisar de manera continua las decisiones
administrativas ¢ instruir al Banco Fiduciario sobre ¢l mancjo del Patrimonio.
Al constituirse en contraparte de cada una de las operaciones realizadas.

Asigna sc obliga a observar la normatividad y vigilancia emitidas por las
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Autoridades Financicras y por MexDer, cn su calidad dc cntidad

autorreguladora.

3.5.1.3.2 Marco Regulatorio
Asigna como participante del mercado financicro se encuentra regido por una

seric de recglamentos y normas que pretenden cstablecer una sana opceracion y
mancjo claro en la compensacion y liquidacion de los contratos operados cn
Mexder. En el Marco estan las disposiciones emitidas - por las Autoridades

Financicras, McxDer y los ordenamientos propiaos.

3.5.1.3.3 Regulacion gubernamental*
Asigna se encucntra regulada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico
(SHCP), por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y por ¢l

Banco de México.

3.5.1.3.4 Supervision a Socios Liquidadores.
Asigna tiene la facultad de supervisar la suficiencia y financiera de sus Socios,

para cllo requicre a los Socios la siguiente informacion:

‘La regulacion realizada por estas Autoridades se encuentra establecida en

“Reglas a las que habrin de sujetarse las il d y i i que intervengan en el
establecimiento y operacion de un mercado de futuros y opciones cotizados en bolu . publicadas en
le diario oficial de Ia federacion ¢l 31 de diciembre de 1996 y modificad:

publicadas en ¢l mismo diario oficial de Ia federacién cl 12 de agosto de 1998 y ¢l 30 de dlcu:mbrc de
1998,

*Disposicioncs de cardcter prudencial a las que se sujetarin en sus operaciones los participantes en el
mercado de futuros y opcionces cotizados cn bolsa publicadas en ¢l diario oficial de 1a federacion ¢l

dia 26 de mayo de 1997 ¥ dificad: r oncs puhllcud:n en el mlsmn ¢l dia 12 de
xq,osto de 1998, Se da u conocer rsolucmn que armoniza las di d les con lus
modificaci a la legislaci a publicadas en el diario oficial dL la federacion eb 13

d«. ngosto de 2001,
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« Informacién Opcrativa
I.os Socios Liquidadores ticnen la obligacion de proporcionar toda informacion
de cardcter operativa a Asigna, debicndo mantener los registros de las Ordenes
y Operaciones cjecutadas por un periodo de al menos cinco afios. Antes de
iniciar opecraciones con un Cliente nucvo, los Socios Liguidadores deben
proporcionar a Asigna los datos gencrales de la persona (fisica o moral), para

¢l caso de las personas morales, deben presentar los datos de los representantes

legales.

= Informacion Financiera y Contable

Los Socios Liquidadores deben entregar diariamente a Asigna, un reporte en ¢l
quec - sefialen su nivel de Patrimonio Minimo para recalizar Operaciones.
sefialando la. scgmentacion de los activos que lo constituyan: los estados
financicros en _forma mensual. dentro del plazo de 10 (dicz) Dias Habilcs
siguientes a la fecha de cierre de cada mes calendario. mencionando las
inversiones realizadas en ¢l fondo de Excedentes de Apornaciones Iniciales
Minimas y del fondo de¢ Patrimonio Minimo: los estados financieros anuales
dictaminados. dentro de los cuatro meses siguientes al cierre del ¢jercicio
social respectivo, los cuales tendrin que incluir aquellos elementos adicionales
que determine Asigna en materia de productos derivados.

Asigna cstablece los clementos adicionales que deben comprender las
auditorias propias de la actividad con Contratos que dcberdn agregarse a las

auditorias contables para scr aceptadas como validas.

e Informacién Legal
L.os Socios Liquidadores tiencn la obligacion de informar a Asigna ¢l mismo
Dia Habil, cualquicr cambio relacionado con el cumplimicento de los requisitos

¢ informacion que., para ser Socio Liquidador. se establecen en el Reglamento
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y cn ¢l Manual Opcrativo, cambios cn sus represcntantes Icgales, asi como en
sus facultades y funcioncs. También dcberan informar a la Camara de

Compensacion dentro de los cinco Dias Habiles posteriores, las resoluciones

por las que se acucerde, segan sca ¢l caso, su fusion, escision, transformacion,
sustitucién dc fiduciaria, disolucion y liquidacion o cualquier otra resolucion
que afccte la estructura corporativa o contractual de la institucion fiduciaria
que administre al Socio Liquidador o de la persona moral fideicomitente del
Socio Liquidador y las resoluciones por las que se acuerde su transformacion,
sustitucién de fiduciario, liquidacion o cualquicr otra resolucion que afecte su

estructura organizacional.

3.5.1.3.5 Autorregulacion
Las Reglas y Disposiciones Gubernamentales establecen la creacién de un

marco autorrcgulatorio. Esto significa que Asigna cucenta con facultades de
supervision, dictaminacion y sancion de las centidades (Socios Liquidadores)

- . . 5
con guicnces interactua . !

3.5.1.3.6 Auditorias a los Socios Liquidadores
LLas auditorias consisten cn: revision. examen y verificacion de los contratos,

manuales, registros ¥y sistemas operativos y  contables de los Socios
Liquidadores, con ¢l tin de comprobar ¢l cumplimiento de sus obligaciones
contenidas en ¢l Reglamento Interior de Asigna. el Manual Opecrativo. la
normatividad aplicable. asi como en sus planes generales de funcionamicnto y

manuales de politicas, procedimicntos de operacion. control de riesgos y

s Las facultades de Asigna estin das en ¢l Regl o Interior dt. Asigna, Compensacion y
Li facion y en el M. I Operativo de Asigna, C ion y Li Estas

unul.m los mcc;lnlsmos y hm,.:mn.mm que debe nsulr Asigna para ¢l correcto desempefio de su
fi on de ¥ y on. asi como los derechos y las obligaciones de jos Socios
cs y las i dv. Asigna para vigilar y sancionar violaciones a las normas establecidas,




liquidez. Todas las auditorias son sin previo aviso y por ordencs dc Asigna, a
través de su personal o de auditores que la misma contrate para tales efectos,
dc acuerdo con los requisitos que cstablezca el Subcomité de Auditoria y

conforme a lo dispuesto en ¢l Reglamento Interior de Asigna.

3.5.1.3.7 Esquema Operativo de Asigna
La Camara de Compensacion y Liquidacion, Asigna, instala terminales en cl

domiicilio dcl Socio Liquidador asignando claves de acceso: al pcrsonnl
autorizado para ingresar al sistema de compensacion y Inquldamén. en mvclcs
diferenciados, que van desde la consulta restringida hasta la nctuullmc:én;

directa.

3.5.1.3.7.1 Confirmaciéon de operaciones
121 Socio Liquidador dcbec confirmar cada operacién, mdlcando la. pos:cuon

(apertura o cierre) y la cuenta (Propia. Grupo y dc Tcrccros). antes de
transmitirla-a la Camara de Compensacion y Liquidacion. Una vez aceptada la
operacién por Asigna. MexDer lo informa a los Intermediarios a través del

sistema SIVA FUTUROS.

3.5.1.3.7.2 Registro de operaciones
£l procecso de registro dc opceraciones cn el sistema de compensacion y

liquidacion se produce cn forma automiditica. mediante la transmision de

operaciones realizada por ¢l sistema SIVA FUTUROS.

3.5.1.3.7.3 Rechazo de operaciones
Si la Camara de Compensacion rechaza una operacion, se registra de manera
automatica cn cl sistema SIVA FUTUROS.




3.5.1.3.8 Proceso de compensacion
Al momento en quc sc registra una operacion cn ¢l sistema dec compensacion y

liquidacién dc Asigna, la posicién de la cuenia de destino cn las que sc realizo
la operacion sc actualiza cn forma automatica conforme a los siguicntes
principios:

1. Para las cuentas propias: Si la posicion cxistente ¢s corta, las posiciones
cortas nucvas sc adicionan Y las pdsicioncs largas las cancelan. De igual forma,

si la pomcnon cwlslcnlc es largu, las. po::c:onca largas nuevas se adicionan y las

pomcnoncs cortas Ias can

cl momcnto de la
se adicionan a las

¢l momento dec la

conﬁnnnci_én 'iindiéé‘ apertura. Y las bdsicioncs largas cancelan a las posiciones
cortas existentes cuando ¢l miembro ¢n el momento de la confirmacion indico
¢l cicrre. Las posiciones cortas cancelan a las posiciones largas existentes
cuando ¢l micmbro e¢n ¢l momento de la confirmacion indicé ¢l cierre. Para

todos los casos, la compensacion se realiza a ticmpo real.

3.5.1.3.9 Proceso de Liquidacién

Asigna realiza un proceso de liquidacion "marking to market”, c¢sto es,
diariamente actualiza las obligaciones v derechos de los Socios Liquidadores.
Conforme a este csquemi. los saldos acreedores o deudores que los Socios
Liquidadores generan en un dia de operacion sc liquidan entre las 9:00 y las

10:00 hrs. del dia siguicnte.
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« Liquidacién diaria
Son materia de Liquidacién Diaria:
a) Las panancias y las pérdidas que resulten de la variacion del Precio de
Liquidaciéon Diaria de los Contratos durante su vigencia y hasta ta Fecha de
Vencimiento;
b) Las Aportaciones Iniciales Minimas correspondicntes a los Contratos
Abicrtos, incluyendo los rendimicntos generados en base al cilculo de ese dias
c) Las aportaciones para la constitucion del Fondo de Compensacion. asi como
los rendimicntos que éstas gencren en base al calculo de ese dia. Las cuotas y
comisiones correspondicntes a los servicios de compensacion y liquidacion de
Asigna, son calculadas diariamente para liquidarlas en forma mensual en la
liquidacién del primer dia habil dcl mes subsecuente, segian se especifique en
los reportes de Liquidacion Diaria correspondientes.
LLa cantidad total derivada de los conceptos descritos en cada fraccion,
integrara en lo individual un saldo neto diario ¥ debera ser cubiena Gnicamente
en efectivo. Las liquidaciones sc¢ calcularan tomando en cuenta ¢l valor de las
Aportaciones en valores y cn efectivo en poder de Asigna al momento de 1a
liquidacion.

o Uso de valores

Los Socios Liquidadores pucden cubrir las Aportaciones Iniciales Minimas de
sus posiciones o de las de sus clientes ¢n valores. Esto se rcaliza a través de un
sistema que permite afeciar las cuentas de valores de los depositantes de la
S.D. Indeval que administran las posiciones de los Socios Liquidadores v de
Asigna. El monto del portafolio que los Socios hayan depositado a favor de
Asigna sc reconoce cn cl sistema de compensacion y liquidacion para efectos
del cdlculo de las liquidaciones diarias o extraordinarias.

e Liquidacion Extraordinaria
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Cuando cxisten condiciones de incstabilidad cn la ncgociacién del Activo
Suﬁyaccnlc o cuando uno o varios Socios Liquidadores incrementen en forma
‘ccmSIdcrablc sus Contratos Abiertos, Asigna podri requerirles durante el
ihorarlo dc opcmc:on, que disminuyan los Contratos Abicrtos que mantengan

-en;sus. Cucntas o, en su caso, que modifiquen sus Aportaciones Iniciales

: M n‘lmas por medio dc una Liquidacion Extraordinaria. misma que anicamente
se éhbfirzﬁ en efectivo y podra ser requerida en cualquicer momento durante la
sesién de negociacion y antes del cierre del mercado a criterio de la Camara de
Compensacion como parte de las facultades extraordinarias. En ¢l caso de una
Liquidacion Extraordinaria, la Camara de Compensacion toma en cuenta las
Aportaciones Iniciales Minimas ¢n valores para cubrir las pérdidas potenciales

antes de realizar ¢l requerimicnto.

« [Liquidacion al Vencimicento
LLas operacioncs sc liquidarin cn especic o en efectivo segin se determine en
las Condicioncs Generales de Contratacién. Son materia de liquidacion al
vencimicnto, los Contratos Abicrtos al cierre de negociacion en la Fecha de
Vencimicnto. La liquidacion al vencimicnto de los Contratos de Futuro sobre
divisas sc realiza en especie a través de un banco agente que cuenta con
oficinas cn los Estados Unidos Mcxicanos y ¢n ¢l pais de¢ origen de la divisa,
micentras que la liquidacion al vencimiento de los Contratos de Futuros sobre

acciones sc realiza en especic a través de una casa de bolsa agente.
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3.5.1.3.10 Fondos

3.5.1.3.10.1 Aportacion Inicial Minima (AIM)
Los Socios Liquidadores tienen la obligacion de entregar diariamente a Asigna,

las Aportaciones Iniciales Minimas'® en cfectivo o en valores, respecto de los
Contratos Abicrtos que mantengan registrados en sus Cucntas para cada Clase,
las cualces deben ser suficientes para cubrir las pérdidas maximas csperadas que
pudicran generar los Contratos Abicrtos registrados en las Cuentas cn cada dia
de negociacion.

Dichas aportaciones constituyen ¢l Fondo de Aportaciones, y son
administradas ¢ invertidas por Asigna prevaleciendo los criterios de seguridad
v liquidez sobre el dec rendimicnto. Los Socios Liquidadores podrin recibir
aportacioncs en. valores a través de una institucion depositante de la S.D.
lndcvdl S.A. de CV que se encucntre facultada por Asigna para recibir y
centregar aportaciones en  valores dc conformidad con las instrucciones
recibidas por parte de los Clientes.

Asigna actualiza diariamente ¢l monto de las Aportaciones Iniciales Minimas
de cada Socio Liquidador y, ¢n su caso, les requicre recursos adicionales o les
devucelve los recursos cxcedentes en cfectivo como pirte de la Liquidacion
Diaria. Los valores entregados como aportaciones sc devuelven a solicitud de
los Intermediarios sicmpre y cuando al registrarlos no sc pierda la suficiencia
del requerimicnto de aportaciones dada la posicion. Adicionalmente. Asigna
actualiza las Aportaciones Iniciales Minimas de cada Socio Liguidador durante
¢l horario dc negociacion a través del requerimicnto de una lLiquidacion

Extraordinaria.

'* Aportacién Inicial Minima.- Es In Aportacién gue deberi entregar cada Socio Liquidador a la
Ciamara de Compensacién por cada Contrato Abicrto.




3.5.1.3.10.2 Fondo de Compensacién
Asigna manticne un Fondo de Compensacion, mismo que estara integrado por

aportacioncs cn cfectivo que realicen los Socios Liquidadores. De acucerdo con
lo establecido en las Reglas, las Disposiciones, ¢l Reglamento y ¢l Manual
Opcrativo, ¢l monto depositado por cada Socio Liquidador seri proporcional al
a Asigna, que de acucrdo

monto de Aportaciones Iniciales Minimas entregad
a las Reglas, ¢l minimo ¢s el 10% de las AIM's'”,
Los Socios Liquidadores ticnen la obligacion de constituir y reconstituir
diariamente ¢l Fondo dc Compensacion con relacion al aumento o reduccion
de los Contratos Abicrtos en cada una de sus Cuentas. La Camara de
Compensacion actualizarda diariamentc ¢l monto de las aportaciones de cada
Socio Liquidador al Fondo de Compensacion y. en su caso, les requerira
recursos adicionales o les devolverd los recursos excedentes como parte de la
liquidacion. En situaciones de emergencia. la Camara de Compensacion tendra
la facultad de disponer parcial o totalmente de las aportaciones al Fondo de
Compensacion. ¢n cuyo caso, la afectacion se realizard a prorrata.

l.as aportaciones individuales de cada Socio Liquidador al Fondo de
Compensacion se¢ destinarin a cubrir las obligaciones que no hayan sido
cubicrtas al momento de realizarse las liquidaciones y una vez que fa

aplicacion de su Fondo de Apornaciones resulte insuficiente.

3.5.1.3.10.3 Patrimonio Minimo
Son los recursos que los Fidcicomitentes deben aportar para constituir el

fideicomiso que tiecne como fin ¢l establecimiento de la Camara de

Compensacion (Asigna).

'? Aportaci iciales Minimas AIM"s.
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LLas Recglas cstableccen que Asigna contard con un Patrimonio Minimo
cquivalente en monceda nacional a 15 millones dc unidades dc inversion,
pudicndo scr aumentada cn cualquicr momento por ¢l Comité Técnico. El
Patrimonio Minimo dcbera cstar integrado y, en su caso. debera ser
reconstituido por medio dc  aportaciones entregadas por los  Socios
Liquidadores scgian sc los indique Asigna. Las aportaciones cn cfectivo
deberan invertirse de acuerdo a lo establecido por las Autoridades.

L.os Socios Liquidadores cucntan con un patrimonio minimo intcgrado por al
mcnos la cantidad cquivalente en moneda nacional, en efectivo o cn valores a
lo establecido en las Reglas, mismo que serd vigilado por Asigna y valuado

diariamente por ¢l Socio Liquidador respectivo. Para el caso de un Socio

Liquidador dc Posicion Propia se cmplea el maximo de: la suma de las
Aportaciones Iniciales Minimas decl Dia multiplicadas por un 4% o «l
cquivalente en moneda nacional a 2.5 millones de unidades de inversion
valuadas ¢n forma diaria: micntras que para ¢l caso de Socios Liquidadores de
Posicion de Terceros se¢ emplea ¢! maximo de: la suma de Aportaciones
Iniciales Minimas multiplicadas por un 8% o ¢l cquivalente cn moncda

nacional a 5 millones de unidades de inversion valuadas en forma diaria.

3.5.1.3.11 Red de Seguridad de Asigha
f.a Red de Seguridad de Asigna, Compcensacion y lliquidacion establece las

politicas y procedimicntos que permiten a la Camara cenfrentar cualquicr
potencial incumplimiento  y/o qucbranto de alguno(s) de sus  Socios
Liquidadores y camplir con su funcion primordial de ser la contrapartie de las

operacionces pactadas en MexDer.
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3.56.1.3.11.1 Esquema Basico de la Red de Seguridad
Si alguno de los Clicntes de un Socio liquidador incumple con sus

obligaciones de pago. ¢l Socio deberia detonar su Red de Scguridad interna
para cubrir ¢l saldo incumplido ¢ incluso las pérdidas gencradas por dicho
incumplimiento.

Esta Red de Scguridad contempla distintos estratos de disposicion de recursos:
Ibsjys’valdos existentes en calidad de Excedentes de Aportaciones Iniciales
Miﬁimﬂs a nombre del Cliente, tanto ¢n efectivo como en valores: la solicitud
dc:iibortuciones adicionales al Cliente: los excedentes de patrimonio minimo
del ‘Socio Liquidador, tanto en efectivo como en valores, sin afectar ¢l monto
minimo exigido por la regulacion vigente de las autoridades gubernamentales y
de Asigna; y cl cierre de los contratos del Clicnte que permanczcan abiertos
hasta el nivel necesario para cubrir ¢l saldo adcudado, incluyendo las
ganancias gencradas por dicho cierre y la devaluacion de los recursos del
Fondo de Aportaciones y del Fondo de Compensacion liberados por Asigna y
los excedentes del Patrimonio Minimo. A partir de este momento, Asigna
considera que el incumplimicento se deriva del Socio y, en consccuencia. se
detonard la Red de Scguridad de Asigna. Compensacion y  Liquidacion,
decretando  la  intervencion  del  Socio  incumplido.  sustituyendo  su
administracion por un Comisionados de Ejccucion designado por Asigna.

La Red de Scguridad de Asigna se inicia a través de la aplicaciéon de recursos
en la medida en que cstén disponibles para requerimientos sucesivos que

logren finalmente cubrir ¢l monto total del Socio Liquidador frente a ella.
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3.5.1.3.11.2 Estructura de la Red Seguridad
La estructura de la Red de Seguridad de Asigna establece 6 grandces niveles de

recursos de los cuales pucden disponer, en primera instancia. ¢l Comisionado
de Ejecucién designado por Asigna y, cn segundo lugar, la propia Camara
(Asigna), para enfrentar el incumplimicnto de alguno de los Socios
Liquidadores. A su vez, cada uno de cstos niveles cuenta con una scric de
recursos detallados de los cuales dispondrin sucesivamente ¢l Comisionado de
Ejecucion y Asigna, hasta lograr satisfacer complctamente ¢l monto
incumplido, gencrando asi un proceso donde ¢l riesgo ¢s mutualizado entre

todos los Socios Liquidadores de Asigna.

3.5.1.3.11.2 Descripcion de la Red de Seguridad de Asigna’®
Una vez que Asigna ha determinado la intervencion del Socio liquidador

incumplido, designando un Comisionado de Ejecucion para sustituic la
administracion de dicho Socio. este procede a utilizar sucesivamente los
recursos disponibles hasta en scis grandes niveles, dependiendo del tipo de
Socio Liquidador de que se trate (por Cuenta Propia o por Cuenta de Terceros),
hasta cubrir ci monto total incumplido. Dispondri. en esc orden, de:

Nivel 1:Los recursos del Cliente incumplido, si se trata de un Socio Liquidador
de Posicion dc Terceros.

Nivel 2: Los recursos del Socio liquidador incumplido.

Nivel 3: Los recursos dc, ¢n caso de que lo haya, ¢l otro Socio Liquidador del
mismo Grupo Financicro donde sc ubica ¢l Socio incumplido.

Nivel 4: Los recursos del Fondo de Compensacion.

Nivel 5: Los recursos de los Socios Liquidadores.

Nivel 6: L.os recursos de Asigna.

regula y prevé todos

" En panlcular. cl Reglamento Interior de Asigna, C
los puntos rel dos con Ia cj ion de la Red de §cgur|d;|d de la Camara.
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3.5.1.4 “Operador(es):
A las instituciones de crédito, casas de bolsa y demas personas fisicas y

morales que pucden o no ser socios de la Bolsa, cuya funcién sea actuar como
comisionista dc uno o mis Socibs Liquidadores, ¢n la cclebracion de Contratos
de Futuros y que pueden tener aéccﬁo al Sistema Electréonico de Negociacion
dc la Bolsa para la celcbracion de dichos contratos. Cuando los Operadorcs
celebren Contratos de Futuros y Contratos de Opciones por cucnta propia.

- - 19
actuarin como Clicntes™'”.

3.5.2. Ventajas
Los contratos de futuros cs quc s¢ negocian cn bolsas organizadas. quc cuentan

con una camara de compensacion que garantiza que ¢l trato se cumplira, ya
que csta camara s¢ convierte en contraparte de cada vendedor y de cada
comprador, ademais de una seric de regulaciones y salvaguardas tecnologicas y

Jjuridicas para garantizar que cada participante cumplira con lo acordado.

3.5.3 Riesgos para la Operacion de Futuros
Dada la naturaleza que los Mercados de Productos Derivados tienen en todo ¢l

mundo. sc¢ exponen los ricsgos mds  significativos asociados con  la
participacion en ¢l mercado de futuros en forma enunciativa, mas no limitativa.
Por esta razdn, es recomendable que antes de iniciar cualquier operacion con
Contratos de Futuros, los Clientes entiendan la naturaleza de los riesgos que

conlleva, asi como la relacion contractual a la que cstarian sujctos.

¥ Reglamento Interior, Titulo Primero: Disposiciones Generales, Capitulo Primero: Ambito de
Aplicacién y Definiciones 1001.00.MEXDER, Mcercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. Fecha
de publicacién: 14 de septicmbre de 2001.
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3.5.3.1 Estandarizacion de los contratos.
Todos los contratos que sc negocian estin cstandarizados. tendran la misma

fecha de vencimiento. tamaiio, valor de la puja, calidad y demais caracteristicas
excepto el precio, contenidas en las Condiciones Generales de Contratacion
para cada Clase y cada Scric. Estas condicioncs no son modificables de
acuerdo a nccesidades particulares. Sin embargo, la estandarizacion permite
quc exista en ¢l mercado mayor liquidez, lo cual agiliza la apertura y cicrre de
una posicién, en caso de que los movimicntos cn los precios scan adversos o el

Cliente quicra realizar las ganancias obtenidas.

3.5.3.2 Riesgos por Requerimiento de Aportaciones Iniciales Minimas
(AIM's) y Excedentes de AlIM's (EAIM's)
LLas Aportaciones entrcgadas por ¢l Cliente representan una pequefia parte del

valor del contrato y sc destina a cubrir las diferencias (pérdidas) por
movimientos adversos en ¢l precio deil futuro en un dia de operacion.

Esta cantidad pucde no alcanzar a cubrir la totalidad del valor de la pérdida.
Por cllo. cn caso de que los movimicentos del mercado scan abruptos. ¢l Cliente
debera disponer de los fondos suficientes para hacerle frente. El SL
directamente o a través del O requeriri estos fondos adicionales al Cliente para
mantener en todo momento los niveles de AIM's solicitadas por Asigna y las

EAIM's cstablccidas por ¢l SL. scgiin sca ¢! caso.

3.5.3.3 Riesgos por apalancamiento.
Las posicionecs ¢n Contratos de Futuros en McexDer lleva un alto grado de

riecsgo. El importe de las AIM's ¢s pequeiio con relacion al valor total del
Contrato de Futuro. de manera que las transacciones cestin  altamente

"apalancadas”. Un movimicento. relativamente pequeito. en los precios de




mercado del activo subyaccente, tendri un impacto proporcionalmentc mayor

en las Aportaciones que ¢l Cliente haya depositado.

3.6.3.4 Riesgo "base".
La "base" en futuros, cs la diferencia de precios entre ¢l activo subyacente en

su mercado de contado y su precio en su mercado de futuros, ¢llo no implica
quc sc mucvan sistematicamente en la misma proporcion o aun en la misma
direcccion. A pesar de cllo, las posiciones en Contratos de Futuros ayudan a
cubrir los ricsgos del Cliente, especialmente cuando ajusta cuidadosamente sus
requerimicentos de cobertura con las caracteristicas de las Clases y Series del
Contrato de Futuros disponibles en MexDer.

El ricsgo "base" se presenta, dada la cstandarizacién de los contratos, en los
siguicntes supucstos: a) ¢l Cliente no dispone de un contrato que venza cn la
fecha exacta en la que un Cliente descea establecer una posicion: b) ¢l tamano
del contrato no permite al Cliente cubrir exactamente ¢l monto requerido. o, ¢©)
¢] contrato tiene caracteristicas que pueden diferir de los riesgos que ¢l Cliente

busca cubrir.

3.5.3.5 Riesgo de conversion.
Las posiciones en moncda extranjera pucden ser extremadamente volatiles. En

estas condiciones. la utilidad o pérdida generada por transacciones con
Contratos de Futuros denominados ¢n moneda extranjera cstan cxpucstas a
variaciones en la paridad cambiaria de dicha moneda extranjera respecto al
peso mexicano o a otra divisa. particularmente en momentos dc extrema
volatilidad e¢n la paridad cambiaria. Esto es relevante tanto cuando exista la
necesidad de convertir la moneda o valuar las posiciones en que csta

denominado ¢l Contrato de Futuro a pesos mexicanos.
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3.5.3.6 Riesgo sistémico.

El riesgo sistémico sc¢ presemta cuando el sistema financicro cac en
insuficiencias estructurales o incapacidad para soportar grandes magnitudes de
ricsgo de mercado, de crédito o de liquidacion., En cstas condiciones, se
podrian gencrar qucbrantos, reducir la liquidez o llevar a la suspension
temporal o al cicrre de opcraciones. A este tipo dc¢ ricsgo se encuentran
expucstos MexDer y Asigna, asi como todos los miembros y Clientes.

Con cl objeto de cvitar que posibles insuficiencias cstructurales afecten al
mercado de derivados, MexDer y Asigna han establecido medidas preventivas
y corfcqlivné qué permiten minimizar el cfecto negativo del riesgo sistémico.
Alguhas*dc‘CSins medidas son: a) el requerimiento de capital/ patrimonio
minimo a’ los Socios, segun ¢l nivel de riesgo incurrido: b) ¢l cstablecimiento
de Limites a las Posiciones que cada Clicnte pucdce tener abiertas o en posicion
opuesta; ¢) las facultades para adoptar acciones emergentes con que cuentan
MexDer, Asigha y las Autoridades Financieras; d) scgregacion patrimonial
cntre los SLs y las posiciones de bancos y casas de bolsa asi como entre los
fideicomisos de posicion propia y de terceros: y. ©) la operacion de la red de
seguridad de Asigna y dc los Sl.s que en circunstancias extremas permitiria cl

cierre ordenado de las posiciones de Clientes y Socios incumplidos.

3.5.3.7 Riesgos Operativos.
La mayoria de las instalaciones para la ncgociacion cstan respaldadas por

sistemas clectréonicos utilizados para la recepeion de las ordenes. su ruteo al
sistema clectrénico de negociacion, la presentacion de posturas y cotizacionces.
el registro de los hechos concertados. la compensacion de las operaciones. la
liquidacion. la administracion de cuentas y ¢l scguimicnto y control de ricsgos.

Aunque los sistemas utilizados por MexDer, Asigna y los Socios cumplen altos

64




cstindarcs de descmpeiio y de scguridad, dichos sistemas podrian sufrir fallas

o interrupciones temporales.

3.5.3.8 Red de seguridad auténoma para el mercado de derivados.
MexDer utiliza técnicas probadas de administracion de riesgos y  de
supervision financiera para proteger tanto a los Clientes como a los Os y SLs
del posible incumplimicnto de obligaciones asociadas a la celebraciéon de
Contratos de Futuros. Asigna. actiia como contraparte del Clicnte en cada
Contrato de Futuro cclebrado (es ¢l vendedor para cada comprador y es el
comprador para cada vendedor), ascgurando asi la integridad de todas las
operaciones pactadas en MexDer. Asigna estd respaldada por sus SLs, asi
como por un Fondo de Compcnsacion. La combinacion de estos clementos
ofrcce sélidas salvaguardas para la proteccion y bencficio de los usuarios
tinales de Contratos listados en MexDer.

Las posiciones cstablecidas por los Clientes no cuentan con la garantia del
Gobiermo Federal o con ¢l apoyo de ningin fondo respaldado por ¢l Gobierno
Federal.

Por cllo, en México cl patrimonio integro dc todos los SLs y de Asigna

respaldan ¢l cumplimicento de los derechos individuales de los Clientes.

3.5.3.9 Riesgos por Suspension y Restricciones a la Operacion.
Ocasionalmente, se¢ podran prescentar condiciones especiales de mercado (por

cjemplo: liquidez) o de emergencia en la operacion de los activos subyacentes
(por cjemplo: suspensiones a la negociacion por rompimicnto de parametros de
precios establecidos para los titulos accionarios por la Bolsa Mexicana de
Valores o en otros mercados en gue operen los valores subyacentes). Estas

condiciones especiales podrian aumentar ¢l riesgo de pérdidas, debido a que

65




dificultan o imposibilitan al Clicntc a rcalizar transacciones o liquidar/
compensar posiciones; también podrian alterar las relaciones que normalmente
prevalecen entre los precios del activo subyacente y los precios del Contrato de
Futuro. La auscencia de un precio de referencia para el activo subyacente podria
dificultar la valuacion de los Contratos de Futuros, incrementar la brecha entre

las posturas de compra y venta. y reducir la liquidez del mercado de derivados.

3.5.3.10 Imposibilidad de Reducir Riesgos a través de Instrucciones y

Estrategias.
Con la finalidad de administrar ¢l riesgo de mercado, cl Cliente pucde adoptar

cicrtas estrategias de negociacion que sc instrumentan a través de instrucciones

de cjecucion de opceraciones con caracteristicas especificas, previamente

pactadas con ¢l Operador.

3.5.3.11 Riesgos ante la Inexistencia de Limites a la Responsabilidad

de los Clientes.
La estructura de Aportaciones, comisiones de operacion. impuestos y otros

cargos junto con ¢l "apalancamicnto” financiero implicito ¢n las posiciones en
futuros. significa que un Cliente podria experimentar pérdidas por cl total de
las Aportaciones realizadas y aun por cantidades mayores. El Cliente tiene la
responsabilidad financiera ante ¢l SL de resarcir las Aportaciones a los niveles
solicitados y cubrir todas las pérdidas incurridas en sus posiciones.

Una vez cerradas las posiciones de un Cliente, ¢l SL tiene derecho de cobrar al
Clicnte ¢l monto total de las pérdidas incluyendo. en su caso. los costos cn que
hubicre incurrido ¢l propio SL a causa de incumplimientos del Cliente. No

ste un limite a las responsabilidades del clicnte.
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3.6.Principales productos financieros derivados.

3.6.1 Futuros

Contrato(s) de Futuro(s).- Aquel contrato estandarizado cn plazo, monto,
cantidad y calidad, entre otros, para comprar o vender un Activo Subyacente, a
un cierto precio. cuya liquidacion se realizard en una fecha futura. Si en el
Contrato de Futuro se pacta ¢l pago por difcrencias, no se realizard la entrega

del Activo Subyacente.

3.6.2 Opciones
Son contratos que otorgan a su tenedor ¢l derecho de comprar (opcion de

compra o Call) o de vender (opcion de Venta o Put) cierta cantidad de un
activo subyacente, a un precio y durante un plazo previamente convenidos. Por
ese derecho ¢l comprador de la opcion paga una prima. La contraparte recibe la
prima y sc compromete a rcalizar. la compra o venta del activo subyacente cn

las condicioncs pactadas.

3.6.3 Forward
Un Forward es un contrato que cstablece en el momento de suscribirse la

cantidad y precio de un activo subyacente que sera intercambiada en una fecha
posterior. A diferencia de un contrato de Futuro, las condiciones pactadas se

establecen de acuerdo a las necesidades especificas de las partes.

3.6.4 Swaps

Es una scric consccutiva de contratos adelantados convenidos conforme las
necesidades particulares de quicnes lo celebran. Esta clase de contratos no
necesariamente implican la entrega del subyacente del que depende el Swap,

sino de compensaciones en cefectivo.

67




3.6.5 Titulos opcionales o warrants
Un Titulo Opcional otorga a su tencdor ¢l derecho, mas no la obligacion, de

adquirir o vender una cantidad establecida de un activo subyacente a la persona
que lo suscribe a un precio especitico, durante un periodo determinado. Los
posibles suscriptores dc titulos opcionales son las propias empresas emisoras

de accionces ¢ instituciones financicras.
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Capitulo 4 .
Futuros

4.1 Antecedentes
“El mercado de Contratos de Futuros sc cstablece con ¢l fin de coadyuvar al

ento del sistema financiero, incrementando la competitividad de los

fortaleci
participantes al ofrecer Contratos que faciliten la medicion y control de riesgos
asi como la diversificacion de posiciones y cstrategias de participacion.?™*

Un contrato de futuros ¢s igual a cualquier otro contrato. Es un acucrdo de
compra-venta entre dos partes, que contiene derechos y obligaciones para
ambas. El vendedor se compromete a entregar un producto al comprador a un
precio determinado cn una fecha futura. El comprador acuerda aceptar la
centrega y pagar ¢l precio estipulado.

Los contratos 'de¢ futuro son, por naturaleza, cstindares. esto quicre decir que
un contrato de futuros sobre ¢l mismo producto, ¢s idéntico a otro ¢n términos
de calidad. cantidad, tiecmpos y términos de entrega. las operaciones se
efectian de mancra puablica ¥y en un lugar establecido, ¢l comprador v ¢l
vendedor no se conocen, las operaciones son apalancadas, los contratos sc
pueden liquidar en cualquier momento y cexisten autoridades que vigilan las
opcraciones.

Una caracteristica adicional de los contratos de futuros ©s que se negocian en
bolsas organizadas. que cucentan con una camara de compensacion que
garantiza que ¢l trato s¢ cumpliri. ya que esta cdmara sc convierie en

contraparte de cada vendedor y de cada comprador, ademas de una sceric de

% Reglamento Interior, Titulo Primero Disposiciones Generales, Capitulo Segundo: Estructura Y
Principios Del Mcrcado 1002.00. MEXDER, Mcrcado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. Fecha de
blicacion: 14 de septiembre de 2001,

F
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regulaciones y salvaguardas tccnoldgicas y. juridicas para garantizar quc cada

pzlnicipamé_cumplir{;;con lo acordado
Sc pueden realizar ¢

activos, que cn:l

n - los mercados extranjeros cxisten

s como cl azlicar, maiz. trigo, café. carne,

2t cion:'que se puedan cstandarizar: como calidad,
cantidad,’ precio y vencimiento.

La funcién ";'n".incyibz'\l de los contratos de futuros es cubrir los ricsgos que se
prcscrilun’ debido a movimientos incsperados cen el precio del producto o en las
principavlcs variables econémicas, como el tipo de cambio o las tasas de interés.
Por definicién existen dos partes en todo contrato de futuros:

El comprador: Largo, Recibira cl bien relacionado y ¢l vendedor: Corto.

entrepara el bien relacionado.

4.2 Productos negociados en MEXDER
Actualmente sc estan negociando contratos de futuro sobre dolar. contratos de

futuro sobre ¢l indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de
Valores, contratos de futuro sobre los Certificados de la Tesoreria de 1a
Federacion (CETES) de 91 dias, Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(TNHE) a 28 dias y sobre las acciones de (TELMEX L., CEMEX CPO,
BANACCIO O. GFB O, FEMSA UBD Y GCARSO Al).
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4.3 Estandarizacion
l.os contratos que sc listan en MexDer son contratos estandarizados (monto o

valor nominal, fecha de vencimiento, forma de liquidacion, ctc.) y la
liquidacion de las obligaciones que de ellos se derivan son realizadas a través
de la Camara de Compensacion "Asigna, Compensacion y Liquidacion”,
misma quc funge como contraparte de todas las opcraciones realizadas en
MexDer. El inico clemento negociable es el precio, el cual fluctia de acuerdo
con la libre oferta y demanda de los participantes. Las variables que conforman’
los precios de cada producto pucden afectar a cada uno de los meses de

vencimiento.

4.4 Posiciones
Posicion corta: Es ¢l namero de contratos abicrtos de cada una de las serics

respecto de los cuales el cliente actia como vendedor.

Posicion larga : Es ¢l nimero maximo de contratos abiertos de cada una de las
scrics respecto de los cuales el cliente actita como comprador.

Posiciones limite: Es el numero maximo de Contratos Abicrtos de una misma

Clase o Serie que podra tener un Cliente.

4.5 Valor de un contrato
£l valor de un contrato de futuros es igual al tamaito del contrato por el precio

del contrato.

Ejemplo:

El valor dec un contrato de dolar MexDer cuyo precio es de 9.458%8/usd =
$94.500.

En la medida en que suben y bajan los prectos de los diferentes contratos de

futuros, cambia ¢l valor del contrato:
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« El que ticne una posicion larga: Gana con ¢l incremento del precio y
pierde con la disminucioén del precio.

e - El que tienc.una posicion corta: Gana con la disminucidn del precio y
picrdc,t‘:qn"cl incremento del precio.

- El ca'mbio"cn”cl'\"alor del contrato ¢s igual: Al Precio actual de! futuro
‘menos cl prccno dcl futuro al iniciar la posicion .Si ¢l cambio en ¢l valor
det conlrato cs mayor que cero existe una utilidad para ¢l largo ¥y una
p«.rdlda pnra el corto. Si el cambio en el valor del contrato es menor a
cero obtcnemos pérdida para el largo y utilidad para cl corto.

Ejemplo: Determinar la utilidad o pérdida para un comprador de un futuro de
Doélar MexDer que adquirid  un. contrato a precio de 9.50 $/usd  y
posteriormente lo vende a 9.60 $/usd.

Cambio del valor del contrato = (9.60- 9.50) x 10,000=$ 1.000 ganancia.

4.6 Margenes
El margen es un depésito que se hace para garantizar ¢l compromiso adquirido

de comprar o vender ¢l bien relacionado.

EEl margen inicial es una cantidad equis o porcentaje del valor del contrato
cstablecido por la bolsa (Aportaciones iniciales minimas AIM’S) . Los socios
liquidadores pucden determinar un margen mayor a su clientela (excedentes de
aportacionces iniciales minimas EAI'M) pero no menor al minimo que sefala.
Este margen se determina cn base a la volatilidad de precios que muestre el
bicn relacionado que puede oscilar entre uno y quince por ciento del valor del
contrato, los mirgenes no son un precpago dcl producto a ncgociar. son
depositos que tanto ¢l comprador como ¢l vendedor manticnen hasta que se

cumplen las obligaciones del contrato.




Es ésta caracteristica del margen inicial lo que permite ¢l gran apalancamicnto
cn los contratos de futuros.

El apalancamiento es igual a ¢l valor total del contrato operado sobre la
aportacion inicial minima requerida por la camara de compensacion.

El margen dec mantenimiento es la cantidad de ¢l dinero que ¢l clicnte debe
mantener en su cucnta libre de las pérdidas causadas por ¢l movimicnto
desfavorable del valor del contrato de futuros. gencralmente es del 75% del
margen inicial.

L.as llamadas de margen (Margin calls) son requerimientos al cliente para que
deposite fondos adicionales cuando su posicion de futuros hace cacr a su
cuenta a un valor menor que el margen de mantenimiento.

Ejemplo:

Margen inicial de una posicion larga en un contrato de délar MexDer $10,000
a un précio de $10 (Valor inicial del conwrato = $100,000). El margen dc
mantecnimiento sera de $ 7,500.

El precio del contrato de futuros de este cliente con posicion larga cac a $9.80.
Se le requerira reponer ¢l margen (margin call)? Valor actual del contrato =
$98,000 Pérdida = $2,000 Margen actual = $8.000 ya que ¢s mayor a $7,500,
no se¢ hard una llamada de margen. )

Si cac a $ 9.70. Valor actual del contrato $ 97,000 Pérdida = $3,000 Margen
actual $7,000 como e¢s menor al margen de mantenimiento  sc hace una
llamada de margen y debe depositar en su cuenta $3,000 para restablecer el

margen inicial de $10.000.

4.7 Limites de precios
Sc establecen por las bolsas para limitar la variacion maxima que puede tener

¢l precio de un contrato de futuros en un dia de operaciones con respecto al
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precio del dia anterior. Las fluctuacioncs miximas son conocidas como limites
de movimicnto. Existen limites de movimiento a la alza (limit up) y en la
misma proporcion a la baja (limit down).Al existir los limites maximos de
movimicnto se¢ climinan las fluctuaciones cxtremas dc los precios, que sc
pueden producir por noticias inesperadas durante la jornada de operacion o por
exageracion de las expectativas de los participantes; sin cmbargo, no todos los

productos subyaccntes ticnen limites de movimicnto.

4.8 Base .
A la diferencia que cxiste entre ¢l precio de! producto  en efectivo (también

conocido como fisico, spot o de contado) y ¢l precio del futuro sc le conoce

como basc.

4.9 Ordenes
La orden e¢s la instruccion que gira ¢l cliente a un intermediario para que este

altimo formulce una postura de compraventa en los sistemas de negociacion de
las bolsas, aqui sc presentan algunas de las ordenes mais representativas que sc

dan cn la operacion de futuros.

4.9.1 All-or-none :
Una orden para ser gjecutada solo en su totalidad. Una orden debera ser

designada como una all-or-nonce para scr ¢jccutada como tal.

4.9.2 Cfo order (Cancel former order):
Una cancelacion o cambio en la cantidad o precio de una orden previamente

ingresada.
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4.9.3 Eos order (Enter order stop):
L.a instruccién a la corredora que cjecuta las érdenes, no al operador del piso.,

para entrar una orden stop después que una orden previa haya sido cjecutada.

4.9.4 FOK (fill or kill):
Una designacion, anadida a una orden. instruyendo al operador que ofrczca

(offer) o solicite (bid) una sola vez. Si la orden no es cjecutada

inmecdiatamente, ¢s cntonces cancelada automaticamentce.

4.9.5 Limitada ¢ Limit order:
A scr cjecutada a un precio especifico o mejor.

4.9.6 Mit (Market if touched):

Esta ¢s una orden que ¢s pucsta arriba o abajo del precio actual del mercado.
Una venta (mit) es puesta encima del mercado y una compra (mit) cs pucsta
debajo del mercado. Cuando el precio designado es tocado (ha alcanzado un

valor especificado por ¢l clientc), se convertira ¢n una orden al mercado.

4.9.7 A mercado 6 Market order:
A ser gjecutada cuando ¢l operador del piso la reciba al mejor precio

disponiblc. Las dérdenes de mercado tienen garantia de c¢jecutarse. ya que los

**formadorcs de mercado™ tienen la obligacion de llenarla.
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4.9.8 Stop order: -
Una orden que se convierte cn una orden al’ mcrcndo cuando cl prccto

designado en la orden (cl.prc;cm “stop”) ‘cs nlcunzadq ‘de ’acucrdkol .a,,las

siguicntes reglas:

Una “"compra stop™ es pucsta; enci

mercado negocia al o debajo del precio del stop o cuando ¢s dfreéids'(bﬁé}) al

o dcbajo del precio del stop.

4.9.9 Stop iimit order: : .
Orden compra-venta de futuros que - sc cjccula cuando "¢l ‘'mercado alcanza

cierto precio y sélo puede realizarse al p ccio fijado por el chcnlc.

4.10 Clase y Serie .
Clasc(s).- Son todos los Contratos dc Futuros quec ticnen como objeto o

referencia un mismo Activo Subyacente.
Scric.- Son todos los Contratos pertenccicntes a una misma Clase con igual

fecha de vencimiento.

4.11 Cilases de Contratos de Futuros
Se estin negociando futuros sobre: DIVISAS (Ddlar de los Estados Unidos de

América) iNDICES IPC (indicc de Prccios y Cotizaciones de la BMV),
DEUDA (Cetes a 91 dias, TIIE a 28 dias y Bono a 3 ailos (M3)). ACCIONES
(Cemex CPO. Femsa UBD, GCarso, GFBB O y Telmex L).
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4.11.1 Futuro del Délar.
El activo subyacente es ¢l délar, quc es. la moneda de curso legal en los

Estados Unidos d¢ América. Las scries cstablecidas para cclebrar los’ contratos
del Futuro sobre el délar ticnen una basc de vencimientos trimestral, por lo que
las fechas de vencimiento para cstc instrumento son los meses de marzo, junio,

scplicmbfé y- dicicmbre. El si’mbolo o clave de pizarra es DEUA mas la

primera letra y la |g|;i¢ntc consonante del mes de vencimiento y los altimos
dos digilos‘ de csé‘i‘ﬂﬂéf LLa unidad de¢ cotizacién del Precio del Futuro es la
moncda dec curso"l(::gévl.cn los Estados Unidos Mexicanos que c¢s el peso. El
horario de ncgociziéiéiri‘ serd cn dias hdbiles de las 8.30 a las 14.00 horas ticmpo
de la Ciudad de.México, Distrito Federal. El precio de liquidacion diaria serd
calculado al cierre de Ia scsion de negociacion y se contempla un periodo para
rcalizar opcrak:ioncs a precio de liquidacion entre las 14:40 y las 14:50 horas.
El "altimo" dia dec negociacion scra dos dias habiles previos a la fecha de
liquidacion, la que ocurriri ¢l tercer miéreoles del mes de vencimicento, o ¢l dia
hdbil anterior, si ¢se miéreoles cs inhabil. Cada contrato ampara 10,000

doélares.

4.11.2 Futuro Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio a 28 dias
(THE).
El activo subyacente son los depositos a 28 dias que tiene como rendimiento la

Tasa dc Interés Interbancaria de Equilibrio a 28 dias. Las series establecidas
para celebrar los contratos del Futuro sobre la THE a 28 dias tienen una base
de vencimientos mensual hasta por tres meses y sobre una base semestral hasta
por dos aios. El simbolo o clave de pizarra es T1 mas la primera letra vy la
siguicnte consonante del mes de vencimiento y los altimos dos digitos de cse
afto. La unidad de cotizacion del Precio del Futuro es un indice de 100 menos

la tasa porcentual de rendimicento anualizada. El horario de negociacion sera en
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dias habilcs dc las 8.30 a las 14.00 horas ticmpo dc la Ciudad dc Meéxico,
Distrito chcral. El precio de liquidacion diaria sera calculado al cierre de la
scsion de m.goc ucnén. ¢l precio de liquidacion con base ¢n la presentacion de

posluras scra déterminado entre las 14:40 y las 14:50 horas. El altimo dia de

ncgocmc 6n yia’ fccha de vencimicento de una seric del contrato, seri ¢l tercer

'mlcrcolcs dcl mcs dc vencimicnto. La fecha de liquidacion al vencimiento de

4.11.3.Futuro del CETE a 91 dias (CETES).

El activo éhbyziccnlc son los Certificados dc la Tesorceria de la Federacion con
un pinio de 91 dias denominados en moneda nacional a cargo del Gobierno
Federal. Lu§ serics establecidas para celebrar los contratos del CETE a 91 dias
ticnen una base dc vencimiento trimestral para los meses de marzo, junio.
septicmbre y diciembre. El simbolo o ciave de pizarra es CT mas la primera
letra y la siguientc consonante del mes de vencimiento y los altimos dos
digitos de esc afio. La unidad de cotizacion del Precio del Futuro ¢s un indice
de 100 micnos la tasa porcentual de rendimiento anualizada. El horario dc
necgociacion: serid cn dias habiles de las 8.30 a las 14.00 horas tiempo de la
Ciudad de Mcxuco. Distrito Federal. El precio de liquidacion diaria scra
calculado-al cicrre de I’ sesion de negociacion, cl precio de liquidacion con
base en la presentacion de posturas sera determinado cntre las 14:40 y las
14:50 horas. El ultimo dia de negociacion es el tercer martes del mes de
vencimiento. La fecha de liquidacion al vencimiento de las obligaciones. sera

el dia habil siguicente a la fecha de Vencimicnto. Cada contrato ampara 10,000

Cetes.
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4.11.4 Futuros sobre el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores (IPC).
£l activo subyacente cs el Indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa

mexicana de Valores. Las scrics cstablecidas para celebrar los contratos del
IPC ticnen una base de vencimicnto trimestral para los meses de marzo, junio,
seplicmbre y diciecmbre. El simbolo o clave de pizarra es IPC mas la primera
letra y la siguiente consonante del mes de vencimicnto y los altimos dos
digitos de esc afio. La unidad de cotizacion del Precio del Futuro es el valor de!
IPC. El horario de negociacion serda en dias habiles de las 7.30 a las 15.00
horas tiecmpo dc la Ciudad de México, Distrito Federal. El precio de
liquidacion diaria sera calculado al cierre de 1a sesion de negociacion, el precio
de liquidacion con basc en la presentacion de posturas serda determinado entre
las 15:25 y las 15:35 horas. El Gltimo dia de ncgociacién es ¢l cuarto martes
del mes de vencimicnto o ¢l dia habil anterior si dicho martes cs inhabil. La
fecha de liquidacion al vencimicnto de las obligaciones. serd el dia habil
siguiente a la fecha de Vencimiento. Cada contrato ampara ¢l valor del 1PC

multiplicado por $10 pesos.

4.11.5 Futuro sobre acciones
Actualmente sc cncuentran listados contratos de futuros sobre las acciones

representativas del capital social de Grupo Carso, S.A. de C.V. GCAA, Grupo
Financicro Bancomer, S.A. de C.V. GFBO, Tcléfonos de México. S.A. de C. V.
TLMX, Grupo Financicro Banamex-Accival, S.A. de C.V. BNCO, Cemecntos
Mexicanos S.A. de C.V.. CMXC. y Fomento Econémico. S.A. de C.V. FEMD.
Como activo subyacente se tiecnen 1.000 acciones represcentativas del capital
social de la empresa. Las scries cstablecidas para celebrar los contratos de
Futuros sobre acciones tienen una base de vencimicento trimestral para los
meses de marzo, junio, scpticmbre y diciembre. El simbolo o clave de pizarra

son cuatro letras que identifican a la emisora mas la primera letra y la siguicnte
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consonantc del mes de vencimicnto y los ultimos dos digitos de cse afio. La
unidad de cotizacion estard definida en pesos y centavos de peso por titulo
accionario. El horario de ncgociacion serd en dias habiles de las 8.30 a las
15.00 horas tiempo de la Ciudad dec México, Distrito Federal. El precio de
liquidacién diaria scera calculado al cierre de la sesion de negociacion, el precio
de liqﬁidacién con basc en la presentacion de posturas scri determinado entre
tas 15:40 y.las 15:50 horas. El altimo dia de negociacion es ¢l cuarto miércoles
dcl mes de vencimiento o ¢l dia habil anterior si dicho miéreoles es inhabil. La
erd dos dias habiles

%

fecha de liquidacion al vencimiento de las obligaciones.

postcriores a la fecha de Vencimiento.
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Capitulo 5.
Caso Practico
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El Porvenir S.A. de C.V.
Catalogo de cuentas

Activo
1100-000 Caja
1100-001 Fondo Fijo
1101.000 Bancos
1101-001 BBVA Bancomer S.A. De C.V.
1102-000 Operaciones con instrumentos financieros derivados
1102-001 Contratos sobre futuro del délar
1102-002 Complementaria sobre futuro délar
1102-003 Contratos sobre futuro del IPC
1103-000 Deudores Diversos
1103-001 Gonzalez Flores Cesar Augusto
1103-002 Ordaz Ordaz Vanessa
1103-003 Telio Gonzalez Eva lvonne
1103-004 Valadéz Bafos Maria Tania
1104-000 VA pagado
1104-001 IVA pagado
1200-000 Motiiliario y Equipo de Oficina
1200-001 Sala de juntas
1200-002 Escritorio
1201-000 Depreciacion Acumulada de mobiliario y equipo de oficina
1201-001 Sala de juntas
1201-002 Escritorio
1202-000 Equipo de cé6mputo
1202-001 HP Pentium IV
1202-002 HP Color printer cp 1160
1202-003 HP Scanjet 7490¢
1203-000 Dep Acumulada de Equipo de cé6mputo
1203-001 HP Pentium IV 3 computadoras 20000
1203-002 HP Color printer cp 1160 2 impresoras 4500
1203-003 HP Scanjet 7490¢c 2 scaners 2000
1300-000 Gastos por amortizar
1300-001 Pubticidad
1300-002 Rentas pagadas por anticipado
1301-000 Amortizacion acumulada
1301-001 Publicidad e
1301-002 das por antici TE,‘:,IS [’?()T\T
1302-000 Aportaciones a contratos de futuros FALI IA PR
1302-001 Aportaciones iniciales DE ULUU.EN
1302-002 Llamadas de margen




2100-000
2100-001
2100-002
2100-003
2100-004
2100-005
2100-006
2100-007

2101-000
2101-001
2101-002

2102-000
2102-001

2103-000
2103-001

3100-000
3100-001

3101-000
3101-001
3101-002
3101-003

4100-000
4100-001
4100-002

4101-000
4101-001
4101-002

4102-000
4102-001

Pasivo

Impuestos por pagar
1SPT

10% ISR (Retenidos)
10% IVA (Retenidos)
2% sobre néminas
IMSS

Infanavit

SAR

Acreedores Diversos
Jiménez Martinez Guillermo
Marin Marin Alfredo

IVA cobrado
IVA cobrado

IVA por pagar
IVA por pagar

Capital Social
Capital Social

Resultado de ejercicios anteriores
Utilidad 1999
Utilidad 2000
Utilidad 2001

Productos financieros
Por inversiones propias
Por posicién monetaria

Ingresos por intereses
Por inversiones propias
Por posicién monetaria

Ingresos por conferencias.
Colegiaturas

Patrimonio

Ingresos




5100-000
5100-001
5100-002
5$100-003
5100-004
5100-005
5100-006
5100-007
5100-008
5100-009
5100-010
5100-011

5101-000
5101-001
5101-002
5101-003
5101-004
5101-005
5101-006

5102-000
5102-001
5102-002

6100-000
6100-001

6100-002
6100-003
6100-004
6100-005

7100-000
7100-001
7100-002

8000-000
8000-001
8000-002
8000-003

9000-000
S000-001
9000-002
8000-003

Egresos

Gastos de Administracion
Renta de oficinas

Papeleria y articulos de escritorio
Sueldos

2% sobre nominas

IMSS

ISPT

SAR

Teléfono

Luz

Diversos

Depreciaciones de mobiliario

Gastos de promocion
Conferencias

Renta de salén

Honorarios

Papeieria

Renta de equipo electronico
Publicidad

Gastos financieros
Comisiones por administracion de derivados

Por posicion monetaria
Pérdidas y Ganancias

Pérdidas y Ganancias
Productos Financieros
Ingresos por Conferencias
Gastos de promocion
Gastos Financieros
Gastos de Administracion

Resultado del Ejercicio
Resultado det Ejercicio
Utilidad del Ejercicio
Perdida del Ejercicio

Cuentas de orden
Deudoras

Contratos de futuros de compra venta
Namero de contratos

Montos nominales de contratos
Montos a valor razonable de contratos

Acreedoras

Compra vernta de contratos de futuros
Contratos en numeros

Contratos nominales en monto
Contratos a valor razonable en monto

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN
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El Porvenir S.A. De C.V.
Saldos Iniciales

Activo circulante
Caja
Bancos
Operaciones con derivados
Deudores Diversos
IVA por Acreditar
Moviliario y Equipo de Oficina
Dep. Acum. de mov. y equipo de of.
Equipo de coémputo
Dep. Acum. de equipo de com.
Gastos por amortizar
Amorntizacidn acumulada
Aportaciones a contratos de futuros
Pasvo
Impuestos por pagar
Acreedores Diversos
WA por pagar
Patrimonio
Capitat Social
de

Contratos de futuros de compra venta
Numero de contratos

Montos nominales de contratos
Montos a valor razonable de contratos

5,000.00
35,000,000.00
25,000,000.00

50,000.00
£80,000.00
150,000.00
-3,000.00
73,000.00
-15,000.00
66,000.00
-12,000.00
10,520,000.00

120,000.00
136,000.00
130.000.00

68,000,000.00
2,528,000.00

1,000.00
30,000,000.00
25,000,000.00
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El Porvenir S.A. De C.V.
Estado de pérdidas y ganancias del 1 al 31 de diciembre de! 2002

Ingresos
Productos financieros
Ingresos por conferencias

Egresos
Gastos de Administracion
Gastos de promocion
Gastos financieros

Utilidad antes del ISR

Elizabeth Deigado Fiores

201,500.00

150.000.00

351,500.00

145,307.00
21,500.00

32,725.00

_199.532.00
151.966.00

Sarahi Ramos Béjar
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L8

Activo circulante
Caja
Bancos
Operaciones con derivados
Deudores Diversos

Fijo
Moviliario y Equipo de Oficina

Dep. Acum. de mov. y equipo de of.

Equipo de cémputo

Dep. Acum. de equipo de com.
Diferido

Gastos por amortizar

Amortizacién acumulada

Aportaciones a contratos de fuluros

Suma de Aclivo

Elizabeth Delgado Flores

Et Porvenir SA. DeC.V.
Estado de siluacion financiera al 31 de diciembre del 2002

Pasivo
5.000.00 Impuestos por pagar 127,804.30
24,843,482.30 Acreedores Diversos 210,750.00
36,294.000.00 IVA por pagar 58,475.00
50,000.00 Patrimonio
Capital Social 66,000,000.00
150,000.00 Resultado de ejercicios anteriores 2,528,000.00
+4,250.00 145,750.00 Wilidad del Ejercicio 151,968.00
138,000.00
-16.825.00 121,175.00
66,000.00
-17,500.00 48,500.00
9,569,090.00
71,076,997.30 Suma Pasivo més Patrimonio 71.076,997.30

Cuentas de Orden Deudoras
Contratos de futuros de compra venta

Numero de contratos 861.00
Montos nominales de contratos 17,164,100.00
Montos a valor razonable de contralos 12,052,800.00

Sarahi Ramos Béjar




El Porvenir S.A. de C.V.

El mes de diciembre dcl 2002 reahm las sx;_,u:cmeﬁ operacmncs:

2de dxclcmbrc B ;
I.-Nos comprueban gastos de la ca_;a cluca por $S 000.00

2 de diciembre. :
2.-Recuperamos el fondo fijo’ de ca_ja chxca pol 55.000 00

4 de diciembre RAERI .

3.-Nos hacen una llamada dc mar_t,cn par reestablecer "la. aportacion inicial de

contrato por $25,000.00 R o - X X

6 de diciembre.
4.-Nos cobran comisiones por admlmstrac n dc dcnvndos $!

22.500.00 por contratos
dc doélar y $10,225.00 por contrato de lPC S -

9 de diciembre. Lo Sl
5.-Compramos equipo de cémputo por $65 000 00 mas IVA a crédito. "dos
computadoras, dos impresoras y dos scaners HP L L N

10 de diciembre.
6.-El tamaio del futuro del délar es de 10,000.00 dolares y vence el tcrcer mnercoles

de marzo, la aportacion inicial minima es'de $10,150.00 y la de mantenimiento’ es 'de
$7612.50 por cada contrato, tomamos posicion larga con 10 contratos con upo de
cambio a $10.15 hoy el tipo de cambio es de $10.00.

11 de diciembre.
7.-Posicion corta. vendemos 20 contratos de futuros del IPC con vencumxcnto a

diciembre 6100 puntos. Los contratos de futuros al vencimiento tienen un’valor de
6030 puntos, el valor del contrato es de $10.00 multiplicado por el IPC. ‘ .

13 de diciembre
8.-Pagamos a teléfono y luz por $ 10,000.00 mas IVA .

13 de diciembre.
-Pagamos la nomina de la primera quincena, incluyendo aguinaldo; - E
(‘aslo: de Administracion $ 77,122.00 a los que se les retuvo S’.27 3_0 de LS. P.T.Y

$1.173.00 de IMSS.

16 de diciembre ’ St :
10.-Pagamos ciclo de conf'crcnc:as por $14.500 OO mas IVA de lo: cuale: fueron

renta de salon $10,000.00, renta- de’ equipo ™ electronico . $..2,500.00, - papeleria ‘S
1.000.00 y servicio de café por $ 1,000, 00, pagando con cheque.
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18 de diciembre.
1 t.-Tomamos posicidon corta con 24 contratos de futuros del IPC con vencimiento a

Septiecmbre del 03 por 6410 puntos. El IPC sc encuentra a 6030 puntos.

20 de diciembre. : L s
12.-Se devenga la renta del mes de du:lcmbr(. por $ .500.00 pesos y publicidad por

$3,000.00. P

23 de diciembre. : :
13.-Recibimos ingresos por el ciclo de conﬁ:rcncms sobre futuros a $2,300.00 por

persona con un cupo de 75 personas incluyendo ¢t IVA.

24 de diciembre.
14.-Pagamos honorarios a el L.C Ccsar Augusto Gonzalez Flores por $4,000.00 mas

'V A con sus respectivas retenciones.

27 de diciembre.
15.-Tenemos posicion larga de 125 contratos sobre futuro del dolar que vencio el

tercer miércoles de diciembre cuyo precio de compra fue de $9.85, el tipo de cambio
actual es de $10.00

30 de dicicmbre
16.-Pagamos nomina de la segunda quincena.
Gastos de Administracion $47,610.00 a los que se les retuvo $1,317.00de 1L.S.P.T. Y

$1.242.00 de IMSS.

31 de diciembre .

17.-Calculamos las depreciaciones "del mes correspondiendo todo a gastos de
administracion. -
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El Porvenir S.A. De C.V.

Péliza de Diario { Fecha Pdliza No. |
Sub- |2 de Diciembre 101]
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administracién $ 5.000.00
5100 010 Oiversos $ 5,000.00
1100 000 Caja $ 5,000.00
1100 001 Fondo Fijo $ 5.000.00
Sumas lguales S 5,000.00 S 5.,000.00
CONCEPTO
Nos comprueban gastos de la caja chica por $5,000.00.
Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

20




El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza de Diario cha Poliza No.
Sub- iciembre 102
Cuenta cuenta Nombre Parcial ebe Haber
1203 000 Equipo de cémputo .000.00
1203 Q01  HP Pentium IV $ 50,000.00
1203 002 HP Color Printer cp 1160 $ 10.,000.00
1203 003 HP Scanjet 7490c $ 5,000.00
1104 000 VA por Acreditar $ 9,750.00
1104 001  1VA por Acreditar s 9,750.00
2101 000 Acreedores Diversos $ 74,750.00
2101 001 Jiménez Martinez Guillermo $ 74,750.00
Sumas iguales S 74.750.00 S 74.750.00
CONCEPTO

Compramos equipo de camputo por $65,000.00 mas IVA a crédito,
dos computadoras, dos impresoras y dos scaners HP.

Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza de Diario

Sub-
Cuenta_cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administracion E] 2,500.00
5100 001 Renta de oficinas $ 2,500.00
5101 000 Gastos de promocion 3,000.00
5101 006 Publicidad § 3,000.00
1301 000 Amortizacién acumulada $ 5,500.00
1301 001  Publcidad $ 3,000.00
1301 002 Rentas pagadas por anticipado $ 2,500.00
.- Sumas lguales $ 5.500.00 S 5.500.00
CONCEPTO
Se devenga la renta del kmes de diciembre por $2,500.00 pesos
y publicidad por $3,000.00 " . :
Hecho por -Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control




El Porvenir S.A. De C.V.

Pd&liza de Diario [ Fecha Péliza No. |
Sub- [31 de diciembre 104]
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administraciéon $ 3.075.00
5100 011 Depreciaciones de mobihana
1201 000 Dep Acum de mob y equipo de oficina $ 1.250.00
1201 001 saladejuntas s 833.30
1201 002 Escntorio $ 416.70
1203 000 Depde Equipo de computo
1203 001 HP Pentium v $ 1,500.00 $ 1,825.00
1203 Q02 HP Color printer cp 1160 s 225.00
1203 003 WP Scanjet 7490c 3 100.00
Sumas lguales $ 3.07500 S 3.075.00

CONCEPTO

Calculamos las depreciaciones del mes correspondiendo todo a gastos de administracion.

Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza de Diario { Fecha Péliza No___ |
Sub- I 31-Dic 105)
Cuenta cuenta  Nombre Parcial Debe Haber
6100 Cc0O Pérdidas y Ganancias ] 199,532.00
6100 003 Gastos de promocién S 21,500.00
6100 004 Gastos Financieros S 32,725.00
6100 005 Gastos de Administracion $ 145,307.00
4100 000 Productos Financieros $ 201.500.00
4102 000 ingresos por Conferencias S 150,000.00
5101 000 Gastos de promocion s 21,500.00
5102 000 Gastos Financieros s 32.725.00
5100 000 Gastos de Administracién S 145,307.00
6100 000 Pérdidas y Ganancias $ 351,500.00
6100 001 Productos Financieros S 201,500.00
6100 002 Ingresos por Conferencias S 150,000.00
Sumas lguales $ 551.032.00 S 551.032.00
CONCEPTO
Traspaso a Pérdidas y Ganancias.
Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza de Diario | Fecha Péliza No.
Sub- | 31-Dic 106
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
6100 Q00 Pérdidas y Ganancias 3 151,968.00
7100 000 Resultado del Ejercicio S 151.968.00
7100 001 Utilidad del Ejercicio
Sumas Iguales S 151,968.00 S 151.968.00
CONCEPTO
Utilidad del Ejercicio
Hecho por Revisado Autarizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A, De C.V.

Péliza de Diario [ Fecha Poliza No. ]
Sub- L 31-Dic 107
Cuenta_cuenta Nombre Parcial Debe Haber
2102 000 Iva Cobrado o trasladado 152,500.00
2102 001 Iva Cobrado o trasladado $ 152,500.00
1104 000 Iva Pagado S 94.025.00
1104 001 Iva Pagado 94,025.00
2103 000 lva por Pagar $ 58,475.00
2103 001 Iva por Pagar £8,475.00
Sumas lguales S 152.500.00 S 152.500.00
CONCEPRPTO
Ajuste de tva pagado e Iva cobrado a iva por pagar
Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control

96




El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza de Ingresos { Fecha Péliza No. |
Sub- |11 de diciembre 301]
Cuenta cuenta _Nombre Parcial Debe Haber
1101 000 Bancos S 1.220,000.00
1101 001 BBVA Bancomer
1102 000 Operaciones con derivados $ 1.206,000.00
1102 003 Contratos sobre futuro del IPC
4100 000 Productos financieros 3 14,000.00

4100 001 Por inversiones propas

Sumas Iguales $ 1.220,000.00 S 1 .2=20.000.0D

CONCEPTO

Posicién corta, vendemos 20 contratos de futuros det IPC con vencimiento a
diciembre 6100 puntos. Los contratos de futuros al vencimiento tienen un
valor de 6030 puntos, el valor del contrato es de $10.00 multipticado por el IPC

Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
|
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza de Ingresos [ Fecha Pdliza No. |
Sub- [23 de diciembre 302]
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
1101 000 Bancos E] 172.500.00
1101 001 BBVA Bancomer S.A, De C.V.
4102 000 Ingresos por conferencias. $ 150,000.00
4102 001  Colegiaturas
2102 ° 000  IVA por pagar S 22,500.00
2102 001 IVA por pagar
_Sumas Iguales S 172.500.00 _S 172.500.00
CONCEPTO
Ingresos por ciclo de conferencias.
[__Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control
]
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza cheque No. 201

Cuautitian México a 2 de Diciembre del 2002
Tello Gonzalez Eva Ivonne - E3 5,000.00

Moneda Nacional

Paguese este cheque a .
) cinco mil pesos 00/100 M.N.
La cantidad de . ;
Sub- Firma
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
1100 000 Caja E3 §,000.00
1100 001 Fondo Fijo s 5,000.00
1101 000 Bancos S 5,000.00
1101 001 BBVA Bancomer S.A. De C.V. S 5,000.00
Sumas Iguales $ 5,000.00 S 5.000.00
CONCEPTO

Recuperamos el fondo fijo de caja chica por $ 5,000.00.

[_Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Oiario
Cc:mlrolI
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El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza cheque No. 202

4 de diciembre del 2002
s

) . Cuautitlan México a
Banornte S.A. De C.V. . 25,000.00
Paguese este cheque a . . . Moneda Nacional
. SRR veinticinco mil pesos 00/100 M.N.
La cantidad de
Sub- Firma
Cuenta - cuenta Nombre Parcial Debe Haber
1302 000 Aportaciones a contratos de futuros S 25.000.00
1302 ~ 002 Uamadas de margen
1101 000 Bancos : S 25,000.00
1101 ao1 BBVA Bancomer S.A. De C.V.
Sumas lguales S 25.000.00 S 25.000.00
CONCEPTO
Nos hacen una ilamada de margen para reestablecer
la aportacion inicial de contrato por $25.000.00
[L_Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza cheque No. 203
Cuautitldn México a 6 de diciembre del 2002
$  32,725.00

Banorte S.A. De C.V.
Muoneda Nacional

Paguese este cheque a
treinta y dos mil setecientos veinticinco pesos - 00/100 M.IN.

La cantidad de

Sub- Firma
Cuenta cuenta Nombre Parcial ' Debe Haber
5102 ooo Gastos financieros 3 32,725.00
5102 001 [ por on de Lo
1101 000 Bancos S 32,725.00
1101 Qo BBVA Bancomer S A.DaC.V.
Sumas Iguales ] 32,725.00 _S 32,725.00

CONCEPTO

Nos cobran comisiones por administracion de derivados
$22,500.00 por contratos de ddélar y $10,225.00 por contrato de IPC.

Autorizado Auxiliares Diario

[ _Hecho por Revisado
Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza cheque No. 204
C itlan Méxi 10 de diciembre del 2002.
Banorte S.A. De C.V. - E3 101,500.00
Paguese este cheque a . . Monuda Nacional
ciento un mil quinientos pesos 00/100 M.N.
La cantidad de
Sub- Fiema
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
1302 0ao Aportaciones a contratos de futuros S 101,500.00
1302 oo Aportaciones inciales
1101 000 Bancos s 101.500.00
1101 001 BBVA Bancomer S.A. De C.V.
8000 ooo Contratos de futuros de compra venta
8000 001 NOmero de contratos -3 10.00
8000 002 Montos nominales de contralos -3 1,015,000.00
8000 003 Montos a valor razonabie de contratos s 1.000,000.00
9000 000 Compra venta de contratos de futuros
9000 ao1 Contralos en numeros S 10.00
9000 002 Conlratos nominaies en monio S 1,015,000.00
9000 003 Cantratos a valor razonabie en monto s 1.000,000.00
Sumas iguales S 2.116.510.00 S 2.,116.510.00
CONCEPTO

El tamalfio del futuro del dbélar es de 10000 dolares y vence el tercer miércoles de marzo,
la aportacion imcial minima es de $10.150.00 y 1a de mantenimientoes de $7612.50 por
cada contrato, tomamos posicion larga con 10 contralos con tHipo de cambio a $10.15

hoy el tipo de cambio es de $10.00.

Hecho por

Revisado

Autorizado

Auxiliares

Diario

Control
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El Porvenir S.A, De C.V,

Péliza cheque No. 205
Cuautitlan México a 13 de diciembre del 2002,
E 11,500.00
Paguese este cheque a Monoda Nacwona!
once mil quinientos pesos 00/100 M.N.
La cantidad de
Sub- Firma
Cuenta _cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administracion s 10,000.00
5100 008 Teléfono s 8,500.00
5100 009 Luz s 1.500.00
1104 000 IVA por acreditar S 1,500.00
1104 001 {VA por acreditar s 1,500.00
1101 000 Bancos s 11.500.00
1101 001 BBVA Bancomer 3 11,500.00
Sumas Iguales 3 11.500.00 S 11.500.00
CONCEPTO
Pagamos teléfono yluz
[__Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Conlrol[
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El Porvenir S.A. De C.V.
Pdliza cheque No. 206
Cuadutitlan México a 13 diciembre del 2002.
Tello Gonzalez Eva lvonne s 72,676.70

Paguese este cheque a Monuda Nacional
setenta y dos mil seiscientos setenta y seis pesos 70/100 M.N.

La cantidad de

Sub- Firma
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administracion $ 77.122.00
5100 003 Sueldos S 72,676.70
5100 005 IMSS s 1,173.00
5100 006 ISPT s 3,272.30
2100 000 impuestos por pagar S 4,445.30
2100 001 ISPT s 3,272.30
2100 005 IMSS S 1,173.00
1101 aoo Bancos s 72,676.70
1101 001 BBVA Bancomer
Sumas lguales S 77.122.00 S 77.122.00
CONCEPTO

Pagamos ndmina de la primera quincena.

I__Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza cheque No. 207
. Cuautitlan México a 16 de diciembre del 2002.
. Vanessa Ordaz Ordaz S 16,675.00
Paguese este cheque a Moneda Nacional
d i dieciseis mil seiscientos setenta y cinco pesos 00/100 M.N.
La cantidad de
- Sub- . Fuma
Cuenta: cuenta Nombre Parcial Debe Haber
1104 000 IVA por acreditar s 2,175.00
1104 001 VA por acreditar E3 2,175.00
5101 000 Gastos de promocion 14.500.00
5101 002 Renta de sakon S 10,000.00
5101 004 Papeleria ] 1,000.00
5101 005 Renta de equipo electronico 5 2,500.00
5101 006 Servicio e calé s 1.000.00
1101 000 Bancos $ 16.675.00
1101 001 BBVA Bancomer S.A. De C.V. s 16,675.00
Sumas Iguales s 16.675.00 S 16.675.00
CONCEPTO

Pagamos ciclo de conferencias.

[ Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pdliza cheque No. 208
Cuautitlan México a 18 de diciembre del 2002.
Tello Gonzalez Eva lvonne £ 153.840.00
Paguese este cheque a Moneda Nacional
ciento cincuenta y tres mil ochocientos cuarenta pesos. 00/100 M.N.
La cantidad de
Sub- Firma

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber

1302 000 Aportaciones a contratos de futuros S 153,840.00

1302 001 Aportaciones iniciales

1101 000 Bancos . s 153,840.00

1101 001 BBVA Bancomer S.A De C.V

9000 000 Compra venta de contratos de futuros

9000 001 Contratos en numeros S 24.00

9000 002 Contratos nominales en monto s 1,538,400.00

9000 003 Contratos a valor razonable en monto S 1,447.200.00

8000 000 Contratos de futuros de compra venta

8000 001 Numero de contratos ) 24.00

8000 c02 Montos nominales de contratos S 1,538.400.00

8000 003 Montos a valor razonable de contratos S 1.447.200.00

Sumas Iguales S 3.139.484.00 S 3.1398.464.00

CONCEPTO

Tomamos posicion corta con 24 contratos de futuros del IPC con vencimiento a Septiembre del 03

[ Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Poliza cheque No. 209
Cuautitlan México a -7 - 24 de diciembre del 2002.
César Augusto Gonzalez Flores J— i S 3.800.00
Paguese este cheque a . Leete Monoda Nacional
tres mil ochocientos pesos 00/100 M.N.
La cantidad de .
Sub- S Firma
Cuenta cuenta Nombre Parciatl Debe Haber
5101 000 Gastos de promocion E3 4,000.00
5101 003 Honorarios
1104 [e]ale] IVA por acreditar - 600.00
1104 001 IVA por acrediar
2100 000 Impuestos por pagar s 800.00
2100 002 10% ISR (Retenidos) 3 400.00
2100 003 10% VA (Retenidos) $ 400.00
1101 000 Bancos s 3,800.00
1101 001 BBVA Bancomer S A DeC.V.
Sumas lguales ) 4,600.00 S 4.600.00
CONCEPTO

Pago por ciclo de conferencias.

1__Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
1
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El Porvenir S.A. De C.V.
Pdliza cheque No. 210

Cuautitian México a 27 de diciembre del 2002,
Tello Gonzalez Eva Ivonne g

Moneda Nacanal

Paguese este cheque a
Banorte S.A. De C.V. ) 00/100 M.N.
La cantidad de . R
s 11,081.250.00
Sub- B Firma

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber

1102 000 Operaciones con derivados .

1102 001 Contratos sobre futuro del délar S 1.250,000.00

1102 002 Complementarta sobre futuro dotar $-: 11,250,000.00

1302 000 Aportaciones a contratos de futuros
1302 001 Aportaciones iniciales 1,231,250.00
1101 000 Bancos 11,081,250.00
1101 001 BBVA Bancomer SA.DeC V

4100 000 Productos financieros . S 187.500.00
4100 002 Por posicion monetaria

0w

9000 000 Compra venta de contratos de futuros s 125.00
9000 001 Contratos en nameros. S 12,312,500.00
9000 002  Contratos nonunales en monto $ 12,500.000.00
9000 003 Contratos a valor razonabie en monto
8000 000 Contratos de futuros de compra venta s 125.00
8000 001 Nomero de contratos s 12,312.500.00
8000 002 Montos nominales de contratas S 12.500.000.00
8000 003 Montos a valor razonable de contratos

Sumas lguales $ 37.312.625.00 S 37.312.625.00

CONCEPTO

Tenemos posicion larga de 125 contratos sobre futuro del délar que vencio el tercer miércoles de diciembre.

~ [_Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario
Control
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El Porvenir S.A, De C.V.

Péliza cheque No. 21
Cuautitian México a 30 de diciembre del 2002.
Tello Gonzalez Eva lvonne S 45,051.00
Paguese este cheque a Moneda Nacionual
cuarenta y cinco mil cincuenta y un pesos 00/100 M.N.
La cantidad de
Sub- Frma
Cuenta - cuenta Nombre Parcial Debe Haber
5100 000 Gastos de Administracion £ 47.610.00
5100 003 Sueldos S 45,051.00
5100 00s IMSS S 1.242.00
5100 006 ISPT s 1.317.00
2100 000 Impuestos por pagar k3 2,559.00
2100 001 ISPT S 1.317.00
2100 005 IMSS s 1,242.00
1101 000 Bancos s 45,051.00
1101 001 B8BvA Bancomer
Sumas Iguales S 47.610.00 S 47.610.00
CONCEPTO

Pagamos némina de la segunda quincena.

[__Hecho por Revisado Autorizado Auxiliares Diario

Control
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El Porvenir S.A. De C.V.

Caja
s 5,000.00 5,000.00 (1
2) $,000.00
10,000.00 5.000.00
5,000.00

Deudores Diversos

s 50,000.00

50,000.00

50,000 00

Gastos po

amortizar

Sl 66,000 00

66,000.00

Bancos

sI) 35,000,000.00 5,000.00 (2
7) 1,220,000.00 25,00000 (3

13) 172,500.00

32,725.00 (4
101,500.00 (6
11.500 00 (8
72,676.70 {9
16,675.00 (10
153,840.00 (11
3.800.00 (14
11.081,250.00 (15
45,051.00 (16

36,392.500.00

11,549.017.70

24,843,482 30

ivAa Pagado
(=3 80,000.00
5) 9,750.00
8) 1.500.00
10) 2.175 00
14) 600 00
94.025 00 94.025 00| A8

Amortizacidn Acumuiada de

Rentas pagadas gr anticipado
Si) 5,000 00 (S1

250000 (12

7.500 00
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E! Porvenir S.A. De C.V.

Amortizacién Acumulada de
Gastos dePublicidad Acreedores Diversos

sl . 7,000.00 (SI 136,000.00 (SI
3.000.00 {12 74.750.00 (5

10.000 00 210.750.00
Impuestos por pagar Capital Social
120,00000 (sI 68,000,000.00 (SI
4,445 30 (9
800.00 (14

2,559 00 (16

127,804.30 68.000.000.00
Resultado de Ejercicios Ant. lva Cobrado o trasladadeo
28,000.00 (S 130.000 00 (S|

2250000 (13

2.528.000 00 AT 152.500.00 152.500.00
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El Porvenir S.A. De C.V.

Operaciones con instrumentos
Financieros Derivados Aportaciones a contratos
S81) 25,000,000.00 1,206,000.00 (7 sty 10,520,000 00 1,231,250 00 (15
15) 12,500,000.00 3) 25,000 00
6) 101,500.00
11) 153,840 00
37.500.000.00 1.206.000.00 10.800,340 00 1.231.250.00
9,568,090 00

36,294,000.00

Depreciacion Acumulada de
Equi

Mobiliano y EqQuipo de oficina Mobiliario de oficina
sl 150,000.00 3,000.00 (sl
1,250.00 (17
150.000 00 4,250.00
Depreciacién Acumulada de
Equipo de Computo Equipo de Coémputo
s 73.000.00 15,000 00 (SI
5) 65,000.00 1,825.00 (17
138.000 00 16.825 00

12




4)

AS

Ef Porvenir S.A. De C.V.

Gastos Financieros

32,725.00!

32.725.00

3272500 A2

Gastos de Administracion

5.000.00
10,000.00
77.122.00

2,500.00
47,610 00

3,075.00

145.307.00

145,307.00 A3

ingresos po

conferencias

150.00000 (13

150.000.00

150.000.00

AB

Al

10)
12)
14)

lva por Pagar
94,025.00 152,500.00 A7

94,025.00 152,500.00

58,475 00

Productos Financieros

14.000.00 (7
187,500 00 (15

201,500 00 201,500.00

Gastos de promocidn

14,500.00
3.000 00
4,000 .00

21.500.00 21.500.00 Al
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El Porvenir S.A. De C.V.

Pérdidas y Ganancias
Al 21,500.00 201,500.00 A4
A2 32,725.00 150,000.00 AS
A3 145.307.00
199.532.00 351.500 00
AB 151,968 00 151,868 .00

titiidad del Ejercicio
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St
6)

El Porvenir S.A. De C.V.

Nomeros de contratos

1000 24 (11
10 125 (15
1.010 149
861
Montos nominales

30,000,000 Q0
1,015,000 00

1,538,400.00 (11
12,312,500 00 (15

31.015.000 00

13.850.900 00

17,164,100 0O

Montos a val

or razonable

25,000,000 00
1.000,000 00

1.447,200 00 (11
12.500,000 00 {15

26,000,000 00

13.947.200 00

12.052,800 00

Contratos en Nomeros
an 24 1000 (St
15) 125 10 (6
149 1,010
861
Contratos nominales
11) 1,538,400.00 30,000,000.00 (SI
15) 12,312,500.00 1.015.,000 00 (6
13.850,900 00 31.015,000 GO
17.164,100 00
Contratos a valor razonable
11) 1.447.200 00 25,000,000 00 (SI
15) 12.500,000 0O 1.000.000 00 (&

13.947.200 00

26.000.000 00

12.052.800.00
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NOTAS

Zamos cucntas dc orden

Cuando conlablhzamos los contratos de futuros u
para rcconoccr ‘las dlfcrcncms entre los montos nominales y los monlos a valor

razonablc asi como cl;numcro dc contratos de compra venta queA tenemos.”

En.el i momcmb'én Ciuc pactamos cl contrato dcl‘uluroq,' rcgistramoﬁ estos

mon(bs Y4 lus aporlucxoncs inicialcs que nosolros huccmos para cubrlr nuestra

1 margcn dc mamcmmlcnm

posnc:on yu sca cortu o larga. sc nos’ dn a conoccr
(solo para lmcs ml‘ommuvos) con cI propésno de’ subcr Ll monlo hasta_c) cual

se nos hnm unu Ilamada dc mdrgcn. :

1 momento

Al vcncumcnto dcl comrato yren c la'khquldacnén cl - valor

nominal del comrato se ‘rcgistra’cen. Operaciones ¢on® m:trumunlos Fnuncxcros

derivados 'y el valor real=cn Banco. purn dctcrmlnur los produc(os o gusto>

financicros dc la Opcmcmn, lus uponucnoms lnlcnulcs.

“los contratos ‘de futuros sc¢ realiza

dacion puru

dmnamcmc. por Fnc% dldacucos no lo presentamos asi.

1 nco no ‘realizaron una llamada al margen ya que sobrepasamos

¢l margen dc mamcmmlcnlo. cn ¢l caso de que esta variacion de precios nos

hubiera sido favorable nosotros podriamos haber retirndo c¢sa ganancia.
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Comportamiento del mercado

a) En relacion a la evolucion de los tipos de Interés

Alza Tipos Venta de contratos de futuros sobre tipos de interés
(Baja de¢ precios) (Posicion Corta)
Baja de Tipos Compra de Contratos de Futuros sobre tipos de
(Alza de Precios) interés. (Posicion Larga)

b) .En rclacién a los tipos de cambio.
Alza Tipos Compra de contratos de futuros sobre divisas.
) (Posicion Larga)
Baja Tipos Venta de contratos de futuros sobre divisas.

. (Pdsig:ién Cona)

Situacién T " Riesgo Actuacion en ¢l mercado

Necesidad de T Alzal 7 Ny Venta
Financiscion "Tipos
Futura 7 ERE “interés
Exceso de cash5: T Baja Compra
Flow fulruréi PR i’ Tipos

R ,iﬁtérés
Cobro futuro S « Baja Venta
De divisas e ‘b'll'ix')vos

: -+ Cambio

Pago futuro i1 ST Alza tipos Compra
En divisas' 7 . Cambio
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CONCLUSIONES

El Sistema Financiero Mexicano csta formado por numcerosos organismos ¥
aprendimos un poco mas sobre las actividades a las que s¢ dedica cada uno, la
Bolsa Mexicana de Valores forma parte dc cste sistema, observamos sus
organismos de apoyo, su marco normativo y sus mercados. ¢l mercado
destinado a los derivados en México es ¢l MexDer que cs la bolsa dedicada a
contratos de opciones y futuros. aunque hasta ¢l momento no se han cotizado
contratos de opciones.

En los cor‘llr‘trlylo‘s.«d”c'. fuluvl:os cvilumos Iavbﬁsqucdn de-la contrapartida de:la

7a como |nstrum nto dc.

Imerds Inlcrb.mcarlo dt. Ethbrm llEquc seuti
cobertura contra lns tasas ‘de mlcrés. »

Como hemos podldo vcr una gran vcnlajn de los futuros cs Ll apalnncamlcnto.
que viene provocado, por ¢l ‘margen de garantin, un inversor al tomar una
posicion en cdaiquicf ‘mc;rcado tradicional ha dc desembolsar una cantidad
exactamente igﬁ;xl_ al ';‘)rrcc'io de lo que ha comprado, pero en futuros solo debera
depositar una,garzinxia que respalde su inversion. pero no sera necesario que
porte todo el cﬁbi;ul nominal sino hasta la fecha del vencimiento del contrato,

a
St sin tener todo el dinero

s¢ pucden tomar ficilmente posiciones compradora

nccesario, pucsto que hasta dentro de un tiecmpo no seri necesario pagar v, se

TESIS CON L
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pucden tomar posiciones vendedoras sin poscer el bien vendido puesto que
hasta dentro de un tiempo no - scri’ necesaria. su- cntrega, cs decir pucdes
comprar sin tener todo ¢l dinero y Vcndcr sin lencr ct blcn, cslo supone también

que nucstra capacidad para tomar nesgos cs muchnsnmo muyor y debemos de

cstar prcpurados para perder hasl'l cl 'ul mo cénllmo dc todo lo que hemos

rccomt.ndauoncs sobre el compondmlcnlo ~del mcrcado Yy la opcnén mas

convcniente a lcmar.

Una vez que se anallmn Ios ric; gos, In‘: bcncﬁclos ¥ unnlwando la snuacnon. se

decide comprar y vcndcr contratos dé fuluro u rcglslro conlnblc por crllcrlo

fuc dado por cucnlus cn cl actwo cxrculnnlc, Yy dlfcrldo nl momenlo de la
contratacién »para: el rublslro dc ‘las aportacioncs. de lns que ya deciamos,
proporclonnn el’ apnlancamumo. ¥y tomamos cuentas' de orden ‘para nuestros
registros nomlnal(.s via valor razonable, su,uu.ndo los principios dc
contabilidad gcncmlmcnlc ac«.ptados. estas cuentas pueden ir cambiando de
acuerdo a las necesidades de los entes econémicos o de las reglamentaciones.

Esperamos que el presente trabajo siembre inquictud en los lectores para
adentrarse un poco mas cn ¢l ambito de los futuros y dar una opcidon mis a los

inversionistas o directores financicros.

FALLA - .
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