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Justificación 

El Mercado de Derivados en México es relativamente nuevo .. el McxDcr se 
constituye en Agosto de 1998,. en el se coti7..an futuros y opciones .. por lo que es 
importante que se tengan los conocimientos básicos sobre este tipo de 
contratos parJ poder aprovechar sus ventajas n1initni7..ando los riegos y tener 
una base en cuanto a su registro contable .. 

Objetivo General 
Conocer la estructura del Sistcn1a Financiero Mexicano: la Bolsa Mexicana de 
Valores y las distintas entidades que participan en ella adentrándonos en el 
mercado de derivados y especificando el contrato de futuros. 

Objetivos Particulares 
~ Ofrecer una opción 1nás al director financiero en el Mercado Mexicano 

de I:>crivados analbr..ando sus ventajas y riesgos. 
:;..... Manejar los conceptos básicos del Contrato de fiJturos y así poder 

orientar a los interesados en la inversión de éste. 
~ Conocer criterios en cuanto a la fbnna de contahilil".ar los contratos de 

futuros. 
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INTRODUCCIÓN 

Lo Bolsa Mexicana de Valores fonna parte del Sistema Financiero Mexicano .. 

opera por concesión de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público .. con apego 

a la Ley del Mercado de Valores. dentro de ella se llevan a cabo las 

operaciones del mercado de valores organi;;r.ado en México y cumple 

proporcionando In infraestructura. la supervisión y Jos servicios necesarios 

para Ja rcali:zación de los procesos de cmisi6n. colocación e intercambio de 

valores y títulos inscritos en el Registro Nacional de Valores e lntcnncdiarios 

(RNVI). y de otros instrumentos finuncicros; haciendo pública la inlbrmación 

bursátil; realizando el 111ancjo administrativo de las operaciones y 

transmitiendo la infonnaciiln respectiva a SD lndcval. supervisando las 

actividades de las crnpresas emisoras y casas de bolsa en cuanto al estricto 

apego a las disposiciones aplicables: y fOmenta la expansión y con1pctitividad 

del increado de valores 111exicano. 

Dentro de la Bolsa Mexicana de Valores encontramos una relativamente nueva 

opción. el Mercado Mexicano de [)crivados en el que se cotizan opciones y 

fUturos siendo estos últi1nos el rnotivo de nuestro trabajo.. los futuros son 

denominados como productos derivados ya que están vinculados a un valor 

subyacente o de referencia. 

Los productos derivados .. hoy en día se utili:l'..an para especulación: en donde se 

con1pn1 y se vende para sacar un benclicio 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. 
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Anali7..arcmos un poco el funcionamiento del increado.. de la casa de 

compensación y las características de los contrJtos de fUturos listados en el 

MexDer (Mercado Mexicano de Derivados) .. atcrri7.ando en un caso práctico 

sobre el registro contable de los movirnicntos de apcnura y liquidación de 

estos. 

Este trabajo de tesis consta de cinco capítulos.. en el primer capitulo 

hablarcrnos de las generalidades del Sistema Financiero Mexicano y los 

organismos que lo fonnan .. en el segundo ubicamos a la Bolsa Mexicana de 

Valores y algunos tipos de increados .. en el tercero abordmnos a los mercados 

de derivados junto con el Mcx[>cr y su casa de compensación .. para el cuano 

capitulo abordamos conceptos básicos de los contratos de flrturos .. aportando la 

parte contable en el caso práctico que es motivo del quinto y último capítulo. 
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Capítulo 1. 

Generalidades del Sistema Financiero Mexicano 

1. 1 Aspectos Históricos 
El Sistema Financiero Mexicano es un conjunto orgánico de Instituciones que 

generan.. c~1ptan. administran.. orientan y dirigen. tanto el ahorro como la 

inversión.. en el contexto político cconórnico que brinda el país. Está 

confonnado por un conjunto de organismos rectores y por los subsistemas de 

intcnncdiación bancaria y no bancaria. 

El Origen de nuestro Sistcn1a Financiero se remonta a finales del siglo XVIII. 

cuando la Nueva Espaila tbrtalcció sus controles políticos y financieros .. 

estableciendo las primeras instituciones de crédito .. la Casa de Moneda y el 

Nacional Monte de Piedad. En el año de 1907 se creó la bolsa privada de 

México .. Ja cual cantbió su denominación a Bolsa de Valores de México S.C.L. 

tres ai\os después. Ésta operó sin interrupción hasta 1933.. cuando se 

transformó en la Bolsa de Valores de México S.A. de C.V. y obtuvo la 

J\utori7..ación para operar corno Institución Auxiliar de Crédito. Postcrionncntc 

a la promulgación de la Constituciún Política de 1917. el Sistema Financiero 

sufre algunas modificaciones, pero no es hasla 1924 cuando la primera 

Convención Bancaria replantea la estructura que pennanccc casi inmutable 

hasta 1976. 

Durante c1 fin de la década de los setentas .. con el fi.!nómeno inflacionario., se 

inician una serie de políticas que pcm1itcn el fbnalccimiento del Sistema 

Financiero Nacional. entre las medidas rnás sobresalientes destacan: 

Emisión de nuevos instru1ncntos de financiamiento e inversión 

Pctrobonos ( 1977). CETES ( 1978). Papel Comercial ( 1980) y 

Aceptaciones Bancarias ( 1981 ). 
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Establecimiento de una Sociedad de Inversión conocida como Fondo 

México (FOMEX) y Constitución del Fideicomiso de Promoción 

Bursátil. 

Durante el primer semestre de 1982; Retiro del Banco de México 

BANXICO del Mercado de Cambios .. suspensión de compras al 

exterior y autori:;r.-ación de la fbnnación de sociedades de inversión del 

mercado de dinero. 

La consolidación de la Ley de la 1bnnación de Grupos Financieros 

( l 990)quc podrán estar integrados al menos por tres diferentes 

intenncdiarios corno son: Casas de Bolsa.. Aln1accnadoras. 

Arrendadoras financieras .. Casas de Cambio .. Empresas de f"actorajc .. 

Afianzadoras .. Operadoras de Sociedades de Inversión y Aseguradoras. 

Nueva Ley de Instituciones de Crédito ( 1990) 

Refbm1a al Articulo 28 de la Constitución dándole autonomía al Banco 

de México. 

1 .2 Estructura Orgánica 
El Sistema Financiero fonnal esta integrado por las instituciones y """"rganismos 

que clasificarcn1os en: Autoridades .. fnlcnnediarios Bancarios e Intermediarios 

linancicros no Bancarios bajo la rectoría de la Sl-ICP y en su caso por la 

supervisión independiente del Banco de México. 
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SISTEMA FINANCIERO MHXICANO 

ORGANISMOS 
DESCONCENTRADOS 

COMISIÓN NACIONAL DE 
SEGUROS Y FIANZAS 

COMISIÓN NACIONAL 
BANCARIA Y DE VALORES 

COMISIÓN NACIONAL DEL 
SISTEMA DE AHORRO 

PARA EL RETIRO 
AFORES. SIEFORES 

-1 BANXICO 

ORGANISMOS 
DESCENTRALIZADOS 

CONDUSEF 
IPAB 

ASOCIACIÓN MEXICANA DE 
INTERMEDIARIOS BURSATILES 

ACADEMIA MEXICANA DE 
DERECHO BURSÁTIL 

INTERMEDIARIOS 
BANCARIOS 

GRUPOS 
FINANCIEROS 

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS 
NO BANCARIOS 

UANCA Mlll:lll'l.J: O 
C'OMIORCIAL 
ltANCA l>I: UE..<;;ARROU.0 
~1-0U:S 
FIDEICOMISOS 1'1.JIJl...ICOS 

Al IORRO Y CREDllU l'Ol'l.11.AR 
l'N"nl>AllES 
1·EIJl".KACIONl:.<i 
CllNl'IOIJIOKACIONES 

OTROS 

RliANV.ACJONL:.S 
AUXIUARJ.:s rn:: 
kl:ono 

Al.MACl'NE.-. 
l:'.Nl:KAl.l:S 

DEOU'OSITO 
ARRJ::NOAIX>RAS 
lºINAN<-,EMA." 
LJNIONESUE 

Rl·:urro 
ASAS 010 CAMIUt l 

EMPRESAS Uf: 
l'ACIORAJI: 
"O~U'AÑIA.' 

A.<il:iGUKAIX>RAS 
OMl'AÑIAS 

AnAN7.AIX>ftA.-. 
SUC'll:l>AOl:....._ IJI: 
AllORRUV 
l'IUó. ... TAl'otl.> 
SOCIEUAUES 01~ 
>HJJ.:'."fO IJMITAlX.l 

UIJKOS DE CREOITO 

MERCADO 
DE VALORES 

IJOL..<;;A UE VALORES 
CASAS OE f101SA 
socmDAIJl'-.<i DE 
INVEK..<ilON 
IN"mRMEDIARJOS 
t'INANCllOROS 
COMISIONISTAS 
SOCIOS 
IJ()UIUAIJOKHS 
Ol'l~KADOfU!S 
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1 .2. 1 Secretaria de Hacienda y Crédito Público : 
La Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP) es la máxima autoridad 

en materia económica., encargada de aplicar la política fiscal y dctenninar las 

directrices para el sistema financiero. 

Entre otras funciones., le corresponde otorgar o revocar las concesiones de los 

intcnncdiarios bursátiles y bolsas de valores. definir sus actividades y 

sancionar administrativamente a quienes infrinjan leyes y reglamentos. 

Regula y supervisa las instituciones del sistema nnancicro mediante varios 

organismos que dependen de ella a los cuales se les llan1a autoridades del 

sistc1na financiero. las cuales son: 

Autoridad Sector Financiero 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores Bancario~ Organi7...acioncs y actividades 

auxiliares del crédito~ Sector Bursátil 
Comisión Nacional de Se 'Uros v Fianzas Sc~uros v Fianzas 
Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el retiro (jubilación 
Ahorro nuru el Retiro ncnsioncs) 
Comisión Nacional para la Protección y Todos los ru1tcriores en materia de 
Defensa de los Usuarios de Servicios orientación y defensa de los intereses del 
Financieros público que utili7..a los servicios y 

productos de los mismos. 
1 1g. :? 1 uhlu que rrc:.cntu au1ondadcs de la SI ICP y el Sc1,,."1or Financit!ro t¡uc su~n·i:.a. 

1.2.2 Banco de México: 
El Banco de México (BANXICO). es la banca central del pais encargada de 

c111itir moneda~ procurar condiciones cambiarias y crediticias favorables para la 

ccono111ía nacional.. salvaguardar contra el surgitnicnto de la inflación y 

contribuir a la c...-stabilidad del peso mexicano frente a divisas extranjeras. así 

cuino establecer los criterios a los que deben sujetárselos participantes en el 

increado de deuda. 
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En relación con la regulación del mercado de valores .. al Banco de México le 

corresponde,. entre otras atribuciones. dictar las disposiciones a la..c;; que deberán 

sujetarse las casas de bolsa y los especialistas bursátiles relativas a su 

actuación como fiduciarias y a las operaciones de crédito que obtengan o 

concedan .. como son reportos 1 y operaciones de préstamo sobre valores. 

Además,. está facultado parJ imponer multas a los intem1cdiarios financieros 

por operJcioncs que contravengan los ordenamientos que el propio banco 

centrJl emite. 

1.2.3 Comisión Nacional de Seguros y Fianzas: 
Organis1no cuyo objetivo es vigilar que Ja._.., actividades asegurJdoros y 

afian4'..adorJs se apeguen al cumplimiento de la Ley de Seguros y fianzas. 

1.2.4.Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
Co1nisión Nacional Bancaria y de Valores. Órgano de la Secretaria de 

1-Iacicnda y Crédito Público. con autononlÍa técnica y tbcultadcs ejecutivas .. 

que regula: la opcraciún de las bolsas de valores., el desc1npcño de los 

intermediarios bursátiles y el depósito central de valores. Puede ordenar la 

suspensión de la coti;;"..ación de valores o intervenir administrativa111cntc a los 

intermediarios que no ntantcngan prácticas sanas de increado. Es la entidad 

responsable de 1nantcner el Registro Nacional de Valores e lntcnncdiarios .. en 

el que se inscriben los intcn11cdiarios bursátiles y todo valor negociado en Ja 

Bolsa Mexicana de Valores. 

1 Reporto: Operación mediante la cual el intermediario entrega al inversionista los tilulos a cambio de 
su precio actual (prL""Cio nominal menos descuento). con el compromiso de rccomprnrlos en un plazo 
dc1crminado. anterior u su vencimiento. reintegrando el precio más un premio. Esta operación permite 
obtener un rendimiento por excedentes de tcson .. Tin L~ periodos breves. (Glosario de términos 
Financieros., DMV. pag 21) 
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1.2.5 Instituto para la Protección del Ahorro Bancario: 
Durante la constante evolución del sistema financiero. el 19 de enero de 1999 .. 

con el objeto de sentar las bases de un esquema ordenado de seguro de 

depósito bancario. se publicó la creación del Instituto para la Protección al 

Ahorro Bancario (IPAB), el cual tuvo como o~jcto establecer un sistc1na de 

protección al ahorrador bancario que beneficie a las personas que realicen 

cualquiera de las operaciones garantizadas estableciendo lírnitcs a dichas 

garantfus. así como regular los apoyos financieros que se otorguen a las 

instituciones de banca múltiple. sustituyendo así al FOBAPROA. 

Derivada de la creación del IPAB .. la comunicación y colaboración entre las 

diferentes autoridades del Sisterna Financiero Mexicano y 111uy en particular en 

la CNBV el IPAB adquieren mayor relevancia. por lo que se le otorgan a la 

CNBV las siguientes atribuciones respecto al instituto: emitir opinión para el 

otorgmnicnto de apoyos financieros: reali7_ar visitas de inspección especificas: 

informar acerca de las instituciones susceptibles de ser intervenidas: companir 

con el Instituto la infonnación disponible y las bases de datos relativas a 

información financiera de las instituciones y solicitar la adrninistración cautelar 

de las 1nis1nas. A fin de concentrar en una sola entidad la gestión de conflictos 

entre el público y las instituciones financieras. con fecha 18 de enero de 1999. 

se crea la Comisión Nacional para la I=>efcnsa de los Usuarios de Servicios 

Financieros. la cual tiene el objetivo de promover .. asesorar .. proteger y 

dcfCnder los intereses de los usuarios .. actuar corno árbitro en los conflictos que 

éstos sornctan a su jurisdicción .. y pron1ovcr a la equidad en la relaciones entre 

éstos y las instituciones financieras. 

Con base en lo anterior las fllcultades enunciadas quedaron fuera del án1bito de 

competencia de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. transfiriéndose 

de igual manera los recursos hu1nanos .. financieros y n1atcrialcs destinados al 

respecto. las cuales tuvieron fecha lirnitc para su entrega el 19 de ubril de 1999. 
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1 .2.6 Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios 
de Servicios Financieros. 
La Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de 

Servicios Financieros (CONDUSEF} es un Organismo Público 

Descentralizado .. cuyo o~icto es promover .. asesorar., proteger y defender los 

derechos e intereses de las personas que utili:r.an o contratan un producto o 

servicio financiero ofrecido por las Instituciones Financieras que operen dentro 

del territorio nacional .. así como también crear y fon1cntar entre los usuarios 

una cultura adecuada respecto de las operaciones y servicios financieros. 

1.2. 7 Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro 
La Comisión tendrá por objeto establecer los mecanismos.. criterios y 

procedimientos para el funcionamiento de los sistcrnas de ahorro para el retiro .. 

previstos en las leyes del Seguro Social~ del Instituto del Fondo Nacional de la 

Vivienda para Jos Trabajadores y del Instituto de Seguridad y Servicios 

Sociales de los Trabajadores del Estado; en su caso~ proporcionar el soporte 

técnico necesario para el correcto funcionamiento de los siste1nas: opcrJr los 

mccanisn1os de protección a los intereses de los trJbajadorcs cucntahabicntcs; 

y efectuar la inspección y vigilancia de las instituciones de crédito~ de las 

sociedades de inversión que manejen recursos de las subcucntas de retiro y de 

sus sociedades operadoras~ así como de cualesquier otra entidad financiera que 

de alguna mancrJ participe en los referidos sistcn1as. Ln inspección y 

vigilancia de la Cornisión sobre las instituciones de crédito y entidades 

financieras mencionadas en el párrafo anterior se li111itará a la participación de 

las mismas en los siste1nas de ahorro parJ el retiro. 
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1.2. 7.1 Administradoras de fondos para el retiro (AFORES): 
Son empresas que adrninistran el dinero de la cuenta individual del SAR del 

trabajador inscrito en el IMSS. Al administrar el dinero tienen la obligación de 

infonnar mediante un estado de cuenta mínimo cada año la cantidad ahorrada 

en In cuenta individual del trabajador que es invertida en una SIEFORE~ los 

trabajadores inscritos al ISSSTE o al ISSFAM n1ancjan sus recursos a través 

de Jos bancos designados para este fin. 

1.2.7.2 Sociedades de Inversión Especializadas en Fondos para el 
Retiro (SIEFORES): 
Son crnprcsas a través de las cuales las AFORES invierten el dinero de las 

cuentas individuales de los trabajadores para maximizar la ganancia buscando 

la protección del ahorro para el retiro. 

1 .2.8 Intermediarios Bancarios 
Organisrnos que cuentan con la Autorización de SHCP para poder realiznr 

operaciones de crédito .. brindando además servicios conexos tales como ahorro .. 

inversión .. bóvedas .. cobranY .. a,. servicios fiduciarios .. transfCrcncias .. rcn1csa .. cte. 

1.2.8.1 Banca Múltiple: 
Son c1nprcsas que a través de varios productos captan el dinero del público 

(ahorradores e inversionistas) y lo colocan. es decir lo prestan .. a las personas o 

empresas que lo necesitan y que cumplen con los requisitos para ser sujetos de 

crédito. También apoyados en los sistcrnas de pago ofrecen servicios como 

pagos (luz. teléfono. colcgiaturJs .. etc.). transferencias. cornpra y venta de 

dólares y 111oncdas de oro y plata que circulan en México .. entre otros. 
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1.2.8.2 Banca de Desarrollo: 
Instituciones de crédito cuyo objetivo es dar servicio a un sector específico de 

Ja economía. fomentando su desarrollo. Se les dice de segundo piso pues sus 

programas de apoyo o líneas de financiamiento la rcali7..an a través de los 

bancos corncrcialcs que quedan en primer lugar ante las empresas o usuarios 

que solicitan el préstmno. 

1.2.8.3 Sociedades Financieras de Objeto Limitado (SOFOLES): 
Podc1nos llamarlos bancos especializados porque prestan solamente para un 

sector (por ejemplo. construcción. automotriz) o actividad (por cjcrnplo. 

consumo a través de tar:jctas de crédito). sólo que en lugar de recibir depósitos 

para captar recursos tienen que obtener dinero rncdiantc la colocación de 

valores o solicitando créditos. Su principal producto es el otorgar créditos para 

la adquisición de bienes específicos como carros o casas u operar tar:ictas de 

crédito. 

1 .2.8.4 Fideicomisos públicos: 
Su propósito es apoyar cierto tipo de actividades definidas Debido a que cada 

uno es n1uy distinto no se pueden gcncrali7.ar en su funcionamiento. pero 

algunos son muy conocidos: INFONA VIT (Instituto del l'bndo nacional de la 

vivienda para los trabajadores). FONACOT (Fondo de fomento y garantía para 

el consurno de los trabajadores). FOVI (Fondo de opcrJci6n y financian1icnto 

bancario a la vivienda). FONATUR (Fondo nacional de fi.1n1ento al turis1no) y 

otros más. 
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1.2.9 Ahorro y Crédito Popular 
En este nuevo sector participan las Entidades de Ahorro y Crédito Popular. las 

FcdcrJcioncs y las Confederaciones. 

1.2.9.1 Entidades : 
Están confonnadas por las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstatno y 

las Sociedades Financieras Populares. Las primeras son sociedades 

constituidas que operan confbnnc a la Ley General de Sociedades 

Cooperativas y las segundas son sociedades anónimas constituidas para operar 

confonnc a la Ley General de Sociedades Mercantiles. Ambas se regirán 

también por la Ley de Ahorro y Crédito Popular y por las legislaciones 

aplicables. Se consideran a estas entidades como intcnncdiarios financieros 

por lo que deberán contar con la autorización de la Secretaria de 1 lacicnda y 

Crédito Público y de la Cornisión Nacional Bancaria y de Valores. Dichas 

entidades tendrán por objeto el ahorro y crédito popular. es decir podrán captar 

recursos del público en general (clientes) o de sus socios y postcrionncntc 

colocarlos a través de financiamientos a la rnicro. pequeña y rncdiana empresa 

(clientes) así como a alguno de los socios que lo requiera. 

1.2.9.2 Federación: 
Estará confonnada con un n1ínimo de 10 Entidades de Ahorro y Crédito 

Popular y deberán contar con la autori7..ación de la CNBV. Tendrán como 

función el hacer cumplir el n1arco legal y deberán ~ierccr las facultades de 

supervisión y vigilancia de nlancra auxiliar. a las facultades que tiene la 

CNBV. es decir que cada Federación deberá vigilar y supervisar de rnancra 

auxiliar a cada una de las Entidades que estén afiliadas a ella y también de 

todas aquellas no afiliadas que le asigne la Comisión. Dicha función deberá 
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llevarla a cabo a través de un C~mité de Supervisión el cual es autorizado por 

laCNOV. 

1.2.9.3 Confederación: 
Deberá constituirse con la agrupación voluntaria de cuando menos 5 

Federaciones y dehcrá estar autorizada por la CNOV. Las Confederaciones 

deberán desempeñar las facultades de administración del Fondo de Protección 

además de ser el órgano de colaboración del Gobierno Federal para el diseño y 

ejecución de los programas que faciliten la actividad de ahorro y crédito 

popular. 

1.2. 1 O Grupo Financiero: 
Es una sociedad mercantil controladora de acciones de por lo menos tres 

instituciones financieras reguladas bajo la Ley para Regular las Agrupaciones 

FinancierJs del 18 de Julio de 1990. 

1.2. 11 Intermediarios Financieros No Bancarios: 
Organismos que prestan servicios con1plcn1cntarios distintos al otorgamiento 

de crédito. 

1.2.11.1 Organizaciones Auxiliares de Crédito 
Entre los organisntos auxiliares de crédito con los que cuenta el Sistema 

Financiero Mexicano tenemos: 
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1.2. 11. 1. 1 Almacenes Generales de Depósito: 
Tienen por objeto el ahnaccnamicnto .. guarda o conservación .. manejo. control. 

distribución o comcrciali':l'..ación de bienes o mercancías bajo su custodia o que 

se encuentren en tránsito .. an1parados por certificados de depósito y pudiendo 

otorgar financiamientos con garantía de los rnismos. Súlo los almacenes 

estarán fhcultados pura expedir ccnificados de depósito y bonos de prenda: el 

... certificado de dcpl~sito"" pcnnitc vender la 1ncrcancia sin tener que movilizarla 

hasta el lugar donde se realice la opcraci6n de cornpr..ivcnta .. mientras que el 

""bono de prenda•· pcnnitc obtener créditos con el respaldo o la garantía de la 

n1crcancia cuidada en el ahnacén. 

1.2.11.1.2 Arrendadoras financieras: 
Tienen como objetivo arrendar activos a los agentes económicos.. bajo 

esque1nas de arrendmniento puro o financiero~ otorgando opción a compra del 

activo al vencimiento del contrato. 

1.2. 11. 1.3 Uniones de Crédito: 
Son organi:zacioncs que agrupan a socios con una actividad común. ya sea 

agrícola .. ganadcru. industriul o comercial. para fb.cilitar el uso del crédito a sus 

socios. por 111edio de préstan1os entre sus mismos socios .. bancos .. aseguradoras. 

proveedores y otras uniones de crédito mediante el otorgmnicnto de avales y 

garJntias. 

1.2. 11. 1.4 Casas de Cambio: 
Son sociedades anónirnas dedicadas exclusivamente a reali7..ar en fbnna 

habitual y profesional operaciones de con1pra .. venta y carnhio de divisas con 

el público dentro del tcrrilorio nacional.. aulori7 .. ndns por la Secretaría de 
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Hacienda y Crédito Público. reglamentadas en su operación por el Banco de 

México y supervisadas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. Cabe 

mencionar que se entiende por divisa a los billetes. monedas. cheques y 

ordenes de pago (moncy orders) en moneda extranjera. 

1.2.11.1.5 Empresas de Factoraje: 
Son crnprcsas financieras que se dedican a adquirir. no necesariamente 

cornprar. los derechos de cobro que tienen personas o empresas a través de 

facturas, pagarés. letras de carnbio, contrarrccibos y otros títulos de crédito. Al 

adquirir los docurnentos para cobrarle al deudor. las empresas de factorJjc 

pagan o adelantan dinero al dueño del derecho de cobro menos una comisión 

por el servicio. a esto tarnbién se le conoce corno hdescucnto de docurncntos••. 

1.2. 11. 1 .6 Compañias Aseguradoras: 
Instituciones que intervienen en activos financieros para hacer frente a 

obligaciones financieras que se dan como consecuencia del compromiso 

adquirido de indernnizar a un tercero en caso de que se realice una 

contingencia. mediante el pago de una pri1na. 

1 .2. 11 . 1 . 7 Compañias Afianzadoras: 
Son Aquellas que intervienes en activos financieros parJ hacer frente a 

obligaciones financieras derivadas del compromiso de indcmni;,-_ar a un tercero 

en caso de que una persona no cumpla una obligación adquirida con dicha 

tercera persona. 
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1.2.11.2 Mercado de Valores: 
Conjunto de Leyes .. reglamentos e instituciones tendientes a poner en contacto 

Ju oferta y la demanda de títulos de crédito. 

1.2. 11.2.1 Bolsa de Valores: 
Organismo cuyo O~jctivo es dolar a los intcnncdiarios del lugar fisico así 

corno el apoyo administrativo para que estos puedan rcali:r..ar la intcnncdiación. 

1.2. 11.2.2 Casas de Bolsa: 
Son intcnncdiarios entre la ofCrta y demanda de valores .. aquellos que realicen 

actividades de correduría y asesoría de valores en forma consuetudinaria. 

1.2. 11.2.3 Sociedades de Inversión: 
Las sociedades de inversión tienen por objeto la adquisición de valores y venta 

de Activos Objeto de Inversión con recursos provenientes de la colocación de 

las acciones representativas de su capital social entre el público inversionista .. 

así co1no la contratación de los servicios y la realización de las demás 

actividades previstas en la Ley de Sociedades de lnversiún. 

Los Activos O~jcto de Inversión son los valores. títulos y de1nás documentos a 

los que resulte aplicable el régirnen de la Ley del Mercado de Valores inscritos 

en el Registro Nacional de Valores o listados en el Sistcrna Internacional de 

CotiJ"'..acioncs. otros valores. los recursos en cfCctivo. bienes. derechos y 

créditos. documentados en contratos e instrumentos. incluyendo aquellos 

referidos a operaciones financieras conocidas corno dcrivm.tas. así como las 

demás cosas objeto de cornercio que de conlbmtidad con el régimen de 

inversión previsto en la Ley de Sociedades de Inversión y en las disposiciones 

de eurácter general que al efecto expida la Cornisión para cada tipo de sociedad 

de inversión. sean susceptibles de tbnnar parte integrante de su patrimonio. 
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De acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversión éstas pueden ser de cuatro 

tipos: 

Sociedades de inversión de renta variable; 

Sociedades de inversión en instrurncntos de deuda: 

Sociedades de inversión de capitales. y 

Sociedades de Inversión de o~icto limitado. 

Las sociedades de inversión de renta variable operan con Activos Objeto de 

Inversión cuya naturalc::r..a corresponda a acciones. obligaciones y demás 

valores. título o docurnentos representativos de una deuda a cargo de un 

tercero. 

Las sociedades de inversión en instrumentos de deuda operan exclusivamente 

con Activos Ol~jcto de lnvcrsi<ln cuya naturale:í"..a corresponda a acciones o 

panes sociales. obligaciones y bonos a cargo de crnpresas que pro111ueva la 

propia sociedad de inversión y que requieran recursos a mediano y largo plazo. 

Las sociedades de inversión de capitales operan prepondcrantemcntc con 

Activos Objeto de Inversión cuya naturaleza corresponda a acciones o partes 

sociales. obligaciones y bonos a cargo de empresas que promueva la propia 

sociedad de inversión y que rcquierJn recursos a mediano y largo plazo. 

Las sociedades de inversión de objeto limitado operan exclusivamente con los 

Activos Objeto de Inversión que definan en sus estatutos y prospectos de 

inConnación al público inversionista. 

1 .2.11.2.4 Socios liquidadores y Operadores: 
Son empresas que ofrecen el servicio de intcnncdiación en el increado de 

derivados (McxDcr). Al igual que con las casas de bolsa sólo ponen en 

contacto a los cornpradorcs y vendedores por lo que no garJnti7-Un 

rcndirnicntos. 
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1.2. 11.2.5 Intermediarios financieros Comisionistas: 
Son instituciones que auxilian a bancos .. prestando servicios de compra-venta 

y promoción de instrurncntos de mercado de dinero del banco que los contrata .. 

obteniendo una comisión por su servicio. 

Dentro de los lntcnncdiarios Financieros no Bancarios encontramos a la Bolsa 

Mexicana de Valores (BMV) de la cual hablaremos a continuación. 
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Capitulo 2 

Bolsa Mexicana de Valores 

2. 1 Generalidades 
Las bolsas de valores tienen por objeto facilitar las transacciones con valores y 

procurar el desarrollo del mercado de valores al proveer la infraestructura 

necesaria para poner en contacto a ofCrcntcs y demandantes de los valores en 

ellas cotizados. Para el 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. es una institución privada. que 

opera por conccsilln de la Secretaría de 1 lacicnda y Crédito Público. con apego 

a la Ley del Mercado de Valores. Sus accionistas son exclusivamente las casas 

de bolsa autori;,..adas. las cuales poseen una acción cada una. 

Entre las funciones encontramos: proporcionar la infracstn1ctura. la 

supervisión y los servicios necesarios para la rcali7..ación de los procesos de 

emisión. colocación e intercarnhio de valores y títulos inscritos en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios (RNVI). y de otros instrumentos 

financieros. hacer pública la información bursátil; Rcali7..ar el man~io 

administrativo de las operaciones y transrnitir la información respectiva a S.D. 

JNDEV AL; Supervisar las actividades de las empresas emisoras y casas de 

bolsa. en cuanto al estricto apego a las disposiciones aplicables; y fomentar la 

expansión y competitividad del mercado de valores mexicano. 
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2.2 Estructura Organizacional: 
El órgano supremo de la BMV es su asamblea de Accionistas. la cual elige y 

delega sus atribuciones en el Consejo de Administración. integrado por 

representantes de las casas de bolsa: personas de reconocido prestigio 

profCsional que no dcsc1npcñcn al mismo tiempo cargos. c1nplcos o comisiones 

en casas de bolsa: funcionarios de emisoras bursátiles. y ejecutivos de 

entidades y otros organismos relacionados con el Sistema Financiero 

Mexicano. 

El cuadro Organizacional de la BMV está encabezado por el Presidente del 

Consejo de Administración. quien tiene carácter ejecutivo y podrá desempeñar 

las funciones de director general. 

2.3 Instituciones Reguladoras 
Fomentan y supervisan la operación ordenada del increado de valores y sus 

participantes confbnnc a la non11atividad vigente. En México las Instituciones 

rcguladordS son la Secretaria de l lacicndH y Crédito Püblico (Sl-ICP).. la 

Comisión N<1cional Bancaria y de Valores (CNBV) y el Banco de México 

(BANXICO). 

2.4 Organismos de Apoyo 
Existen organismos de apoyo que tllcilitan la intcnncdiación. 

organismos son: 

2.4.1 S.D. lndeval S.A. de C.V.: 

dichos 

Sociedad anúnin1a 4uc hrin<la el servicio de depósito.. guarda.. custodia 

adntinistrJciún .. contpcnsación y liquidación de valores . .sin que sea necesario 

su dcspla:;rA.n1icnto lisien. 
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2.4.2 Asociación Mexicana de Intermediarios Bursátiles (AMIB): 
Representa a los intcnncdiarios bursátiles .. en particular ante las autoridades 

reguladoras. Su objetivo es el de promover el desarrollo saludable de las tareas 

de intcnncdiación y la adopción de rncdidas de autorrcgulación .. al tiempo que 

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

2.4.3 Academia Mexicana de Derecho Bursátil y de los Mercados 
Financieros (AMDB): 
Organismo enfocado a la investigación .. estudio y divulgación del derecho 

bursátil. Contribuye a la modcrni7..ación del marco normativo que rige las 

operaciones bursátiles. 

2.4.4 Fondo de Contingencia: 
Fidcicorniso creado por BANXICO para proteger a los inversionistas contra 

menoscabos patrimoniales. provocados por mal manejo o adrninistración por 

parte de algún intcnncdiario bursátil. 

2.4.5 Sociedades de Inversión: 
Son en1presas que tienen por objeto la adquisición de valores de acuerdo a 

criterios de divcrsificacitln de riesgos .. con recursos provenientes de la 

colocación de acciones de su capital social entre el público inversionista. 

2.4.6 Fondo de Apoyo al Mercado de Valores: 
Contribuye al cu1npli111icnto de las obligaciones de los intcnncdiarios 

bursátiles y se constituye rnediantc las aponacioncs de todas las casas de bolsa 

inscritas en el Registro Nacional de Valores e intenncdiarios que participan en 

laBMV. 
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2.5 Marco normativo de la BMV 
Las leyes y norrnatividad que regulan el quehacer bursátil en nuestro país son 

las siguientes: 

2.5. 1 Ley del mercado de valores. 
Regula las ofertas públicas de las c1nisoras. las actividades de todos los 

participantes en el n1crcado~ la intermediación que rcali7..an las casas de bolsa. 

el Registro Nacional de Valores e lntcnncdiarios (sustentado por la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores. CNBV) y a las autoridades responsables de 

pro111ovcr el equilibrado y eficiente desarrollo del mercado~ y garantizar la 

igualdad de oportunidades en el mismo. 

2.5.2 Ley de Sociedades de Inversión. 
Regula el funcionamiento de las sociedades de inversión y de sus operadores. y 

el papel de las autoridades encargadas de vigilar su sano desarrollo y estricto 

apego al n1arco nonnativo vigente. 

2.5.3 Reglamento Interior de la BMV. 
Define las nonnas opcrativus de ad111isi6n. suspensión y exclusión de socios de 

la institución. requisitos de listado y n1antenimiento de valores. y las reglas 

generales de operación. 

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

Rcglarncnto Interior General de la Bolsa Mexicana de Valorcs(Bolsa) y tiene 

como o~jetivo establecer las políticas y proccdhnicntos operativos que faciliten 
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el cumplimiento de las obligaciones a cargo de los intenncdiarios bursátiles y 

de la propia Bolsa. 

2.5.5 Código de Ética Profesional de la Comunidad Bursátil Mexicana.2 

Signado por todos los intcnncdiarios bursátiles .. este código establece la 

integridad del increado corno principal objetivo. Su propósito concreto es 

evitar la manipulación de precios y el uso de la infbnnación privilegiada .. 

protegiendo Ja libre co1npetencia. Este marco ha contribuido en gran medida a 

hacer de la BMV una de las bolsas más reconocidas en el mundo a nivel de 

confiabilidad y transparencia. 

J>rincipios 1:undan1cnlales de Actuación: 

1 .- Actúa de acuerdo con las disposiciones aplicables y las sanas prácticas de 

Mercado. 

2.- Actúa con base en una conducta profesional integra que pcnnita el 

desarrollo transparente y ordenado del Mercado. 

3.- 1-laz prevalecer el interés de tu cliente. 

4.- Evita los conflictos entre tu interés personal y de terceros. 

5.- Proporciona al mercado inlbnnación veraz,. clara .. completa y oportuna. 

6.- Salvaguarda la confidencialidad de la infom1ación de los clientes. 

7.- No uses ni divulgues infonnación privilegiada. 

2 Código de 1~1icn Profesional Je la Cornunidud Uursátil Me ... icana. e .... pedido por el Consejo de Adminisu-.ición de 
lu Holsu Mexicana Je Valores en su scsit'111 de li..-dm 26 de julio de l 11tJ7, deja sin efec..."lns el expedido en d mes de 
muyo Je l 9KK. 
ADH•:SIONES 
PfUMERA.- Lu A..ociución Me:o.;icuna de lmennediurit~ Bursátil~. A.C-. se udhiriú u csle a'"tdi!-'º mc...oJiunte se5ión 
de su Consejo Directh·o de fecha 25 de <¡C('lticmhrc de 1997. 
SEGUNDA.- l..n S.D. lnde,•ul. S.A. de C. V .• lmuitucitln rara el l>ctxisito de Vulor4.-s. se udhiriú a cslc código 
mediante M.-sión de su Consejo Je AJministrucit'111 de ICcha 26 de no\'iemhn: de 1997. 
TEJtCERA.- El Mcxl>cr. Mercudn f\.1cxicnno de l>crh·ados. se udhirió ul Código de Éticu en el m .. "to de su 
cunslilueión. en cumrlimienlo a lo ucordmlo ror el Consejo de Administrucit\n Prcoonstitutivo en su se5ión del 29 
deo1 ... "luhrede 1997. • 
CUARTA.- A .. igna. Compcnsa..:it'111 y Liquidación. se udhirití al Cúdi~o de l~ticu c...-n el m.."lo de su constitución. en 
cumplimiento u lo ucurdudo ror el ComhC Tc...~ico Pn:cunstitutivu en su scsi1ín del JO de ()(.."'l.Ubre de 1997. 
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8.- Compite en fonna leal. 

2.5.6 Otras disposiciones que rigen en el mercado de valores son: 
La ley de agrupaciones financieras. la ley de instituciones de crédito .. la ley de 

inversión extranjera .. la ley de títulos y operaciones de crédito .. la ley general de 

sociedades mercantiles .. las leyes mercantiles y de procedhnientos civiles y el 

código de co1ncrcio. 

2.6 ¿Quienes Pueden Invertir En La Bolsa Mexicana De Valores? 
Cualquier persona fisicu o moral de nacionalidad mexicana o extranjera puede 

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

El proceso comienza cuando un inversionista esta interesado en comprar o 

vender algún valor listado en la Bolsa. En prhncra instancia. dicho 

inversionista debeni suscribir un conlrJto de intcnncdiaciún con alguna de las 

casas de bolsa n1cxicanas. 

En la Bolsa Mexicana de Valores. los inversionistas compran y venden 

acciones e instrm11entos de deuda a través de agentes .. llmnados 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 

rcgistrJdos que han recibido capacitación y han sido autorizados por la CNBV. 

Las ordenes de cornpra o venta son entonces trJnsn1itidas de la oficina de la 

casa de bolsa al mercado burslltil a través del sofisticado Sislctna Electrónico 

de Negociación.. Transacción. Registro y Asignaciún (BMV-SENTRA 

Capitales) donde esperarán encontrar una oferta igual pero en el sentido 

contrario y asi perfeccionar la operación. 
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Una vez que se han adquirido acciones o titulos de deuda .. se puede monitorear 

su dcsernpeño en los periódicos espcciali;,_ados. o a trJvés de los sistemas de 

infonnación impresos y electrónicos de Ja propia Bolsa Mexicana de Valores. 

2.7 Mercados 
Para efectos de orden y organización. todos los valores negociados en la BMV 

han sido agrupados en distintos increados. 

2.7.1 Clasificación de los mercados. 
Antes de comenzar a hablar sobre la clasificación de los mercados es 

importante mencionar que es un mercado. 

Mercado: .. ~Es el resultado de la interacción entre compradores y vendedores en 

ténninos generales. la ofCrta se puede equiparar con la producción y/o 

disponibilidad de los bienes y servicios. la dc1nanda con la necesidad de 

utili7...ación o consurno de tales bienes o servicios. Con1prar es una 

rnanifcstación de la demanda y vender una manifestación de la oferta"". 

Denlro de la Bolsa Mexicana de Valores podemos encontrar diversos tipos de 

mercados en los cuales podemos invertir: para poder identificarlos 

anali7....aren1os dos de sus principales clasificaciones: de acuerdo 

características y de acuerdo a su lllsc de negociación. 

a sus 

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

Mercado Primario: 

Este mercado podernos identificarlo por que en el se da la colocación inicial 

de los títulos entre el publico inversionista .. esto claro previa autorización de la 
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CNBV y de la BMV. Su importancia radica en que debe aportar recursos 

frescos a las emisoras. Aquí el emisor y la casa de bolsa establecen el precio 

al cual deberá de hacerse la oferta publica de los valores que se pretendan 

colocar en la bolsa. 

Mercado Secundario: 

En este mercado se da la libre compraventa de los valores que tlaeron inscritos 

en la bolsa entre los intennediarios (casas de bolsa) y los inversionistas. 

Como podernos observar hablarnos de que en la bolsa y sus mercados se da la 

compra- venta de valores para esto es importante identificar lo que es un valor. 

Los valores son las obligaciones .. las acciones y otros títulos que se emiten en 

serie para ser colocados entre el publico inversionista .. así corno los títulos de 

crédito y otros doctuncntos que otorguen a sus titulares derechos de crédito. de 

propiedad o de participacibn en el capital de personas rnoralcs cuando sean 

111atcria de ofCrta puhlica en el increado de valores. 

2. 7. 1.2 De acuerdo a sus características podemos clasificar los 
mercados en ; mercado de capitales, mercado de deuda, mercado de 
metales, mercado de divisas, mercado de derivados. 

Mercado l"Jc Capitales 

En el increado de capitales es donde se cotizan los instrurnentos que 

involucran Jos recursos de capital .. su o~jetivo es satisthccr las necesidades de 

capital de las c111presas para poder llevar acabo proyectos a largo plazo .. 

ejemplo de ello son las acciones .. cabe rncncionar que en este increado también 

se negocian instnunentos derivados ('\\!arrants). Además de que en este 

increado los recursos de los ahorradores de dinero se trJnsficrcn a los usuarios 

de estos rnediantc títulos o valores que representan un activo para quien los 

posee y un pasivo para quien los crnitc. 
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Maneja instn..tmentos de inversión de renta variable o fija que serian el 

mercado accionario o los títulos de deuda. Dentro del mercado accionario o de 

renta variable podemos encontrar los títulos o valores con rendimiento 

indctcnninado que representan el capital social de la empresa .. la ganancia va 

en función de la situación financiera de la emisora y la oferta y/o demanda. Y 

el mercado de títulos de deuda o renta fija esta representado por una deuda 

para la empresa con vigencia definida .. la ganancia se establece en el acta de 

emisión. Pagan intereses en fonna periódica y amortizan a su vencimiento. 

Mercado de Dinero ó de Deuda 

El mercado de deuda es aquel donde se emiten y se negocian valores cuyo 

objetivo es satisfacer las necesidades financieras de corto. Mediano y largo 

plazos. Donde los inversionistas invierten su dinero.. y el emisor obtiene 

financiamiento para cubrir sus necesidades. En este rnercado se da de manera 

organizada la cornpra - venta de valores. inscritos en el registro nacional de 

valores e inversiones y cuyo propósito sea canalizar recursos para el 

financiamiento de empresas solventes. (comercial. legal y financieramente 

hablando) .. o bien para llevar acabo proyectos productivos o de infraestructura. 

Este mercado existe ya que. por un lado los particulares .. empresas .. gobierno e 

i1ttcm1ediarios financieros tienen lilndos ten1poralmente ociosos que esper-Jn 

les generen alguna utilidad y por otra parte hay particulares. empresas y 

gobierno que necesitan financiamientos temporales. Sus características .. son de 

renta predeterminada. de rcali7..ación inrncdiata y de difCrcntcs niveles de 

riesgo. En este rncrcado operan los títulos de crédito o medios de pago que 

amparan la inversión y sus caraclcristicas están bien definidas en cuanto a 

monto. plazo y rendimiento y pueden clasificarse de acuerdo a su fuente de 

inversión en gubernarncntalcs .. bancarios y privados. 

lnstrun1cntos que se negocian en este increado son: 

o Acciones 
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o Aceptaciones bancarias (AB"S) 

o Ajustabonos3 

o Bonos bancarios 

o Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES)4 

o Cenificados de Plata (CEPLATAS)' 

o Cenificados de la Tesorería de La Fedcmción (CETES) 

o Obligaciones 

o Pagarés de mediano plazo 

o Pagaré Financiero 

o Papel comercial 

o Udibonos6 

Mercado De Metales 

En un principio en este n1ercado se negociaban monedas de oro (centenarios) 

monedas de plata (on7.a troy). estas fueron emitidas por el gobierno Federal 

con el objetivo de apoyar el financiamiento del mismo y fon1cntar el ahorro. El 

plazo de convertibilidad de estas monedas es indefinido y se clasifican como 

un instrumento de renta variable. 

El respaldo con el. que cuentan es su propio valor intrínseco~ su precio se 

establece en base a Ja oferta y Ja demanda que sé de en el n1crcado. La ventaja 

principal es la ganancia que se obtiene entre los precios de compra y venta. 

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

'Este instrumento fue sustituido por los Udibonos u partir del 4 de enero de 1995. 
4 Los Bondcs se colocan en el mercado a descuento. y pagan inlcrcs.c..-s cada 28 dias t.-quivalentcs a los 
generados por los Ct.'1cs a 28 días o la Tasa de lnlcrés lnterbancaria de Equilibrio (TllE). In que rt.-sulte 
mds alta. 
:\ Los Ceplatas tienen respaldo fiduciario de 100 onzas lrfo de plata. 
" Bonos del Gobierno Federal cuya conversión a moneda nacional se rc-.il i7 . .nal precio de: unidades de 
inversión (UIJI). vigcme ni dia que se realice In liquidación • que publica IJANXICO en el Diario 
Oficial de la Federación. 
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almacenamiento además de que son delicadas en su manejo., pues se daftan 

fácilmente. 

Por lo anterior las operaciones en bolsa con estos rnctalcs ya no se efectúa y en 

sustitución surgieron los certificados de platas (ccplatas). El riesgo va 

rcJacionado con las grJndcs fluctuaciones que se dan en el mercado de estos 

1nctalcs. La colocación de estos se realiza a través de las casas de bolsa y los 

bancos., el inversionista liquida el 111isn10 día o alas 24 horas de la operación. 

Mercado De Divisas 

En este mercado se negocian dólares estadounidenses en las rnodalidades de 

40.Jiquidución mismo dían ""24 horas"~ y .... 48 horas"·. 

Mercado De Derivados 

Se denomin~n-~·.·p¡.~d~·ctos ""Derivados"·. a un conjunto de instrumentos 

financieros cuy~ pí-iñCipal característica es que están vinculados al valor de un 

activo que i~S'-, Si~C-:-d~ r~fcrcncia y que surgieron como instrun1cntos para 

cubrir las nuctuacioncs de precios que sufrirían particulanncntc las 

opcrnciones-.-'dc .. ' compra - venta de productos agroindustrialcs también 

conocidos como cornmoditics. 

Cuyo valor depende del valor de otros activos llamados subyacentes. como 

acciones., tasas de interés., índices bursátiles .. divisas y productos agrícolas. 

entre otros. 

Los productos derivados los conocernos como instru1ncntos de inversión que 

causan grandes perdidas., pero si se utili7.an precavidamente estos pueden 

estabilizar los precios. Su finalidad es distribuir los riesgos que resultan de los 

nlovirnientos inesperados. 

La negociación y la regulación de este tipo de instrun1cntos derivados se lleva 

acabo de a tmvés del MEXDER. 
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Beneficios de In existencia del mercado de derivados en México: 

Requieren un monto de inversión menor ni de los Celes o acciones 

Distribuye el riesgo entre los panicipnntcs que quieren asumirlo 

Reduce costos de transacción .. poner en contacto a los participantes que 

deseen obtener mayores rendimientos .. incurriendo en n1ayores riesgos 

con aquellos que buscan evitar incertidumbre en cuanto a precios y 

disponibilidad del suhyacente en cuestión. 

Aurncntu el nun1cro de operaciones celebradas en los increados (m~jora 

la liquidez) 

Su operación complementa la fonnnción de precios de Jos nCtivos subyacentes 

generados en sus propios n1crcados. 

Los instru1ncnlos derivados que se coti:r..an en McxDer son los futuros y las 

opciones. 

El Mercado Mexicano de Derivados.. es una sociedad anónima de capital 

variable., que cuenta con autorización de In Secretaria 'de 1-lacienda y Crédito 

Público .. pura proveer las instalaciones y servicios necesarios parJ cotizar y 

negociar contratos estandari7..ados de Futuros y Opciones. 

El Mcxdcr es lu bolsa de Futuros y Opciones. (diferente e independiente a la 

Bolsa Mexicana de Valores}, la cual provee de instalaciones y servicios 

necesarios parJ cotizur y negociar contratos estandarizados de futuros y 

opciones. La única relación que existe entre Ja bolsa de derivados (Mexdcr) y 

la Bolsa Mexicana de Valores .. es que el Mcxder celebra contratos de futuros 

sobre indicadores de la BMV . 
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Capítulo 3. 

Mercado de Derivados 

3. 1 Introducción 
La operación con futuros no es apropiada para toda persona lisica o moral .. por 

lo que cada Cliente dcbcni decidir si celebra operaciones en McxDcr con base 

en su experiencia .. objetivos. recursos financicr<.ls y otros aspectos relevantes. 

La participación en este increado requiere del conocimiento y la capacidad de 

análisis para la toma de decisiones. La celebración de Contratos de Futuros 

requiere adicionalmente que el Cliente le dé seguimiento constante a sus 

posiciones. Estos instnimcntos conllevan altos riesgos de tal lbnna que cuando 

no se administran de manera adecuada una ganancia puede convertirse 

rápidamente en una pérdida ante carnbios en los precios. cabe enfatizar que los 

procedimientos aplicables a McxDcr .. Asigna .. a los Sl...s7 .. y a los OsK .. así como 

a los Auditores de esas Instituciones se derivan de las Reglas y el Marco 

Prudencial expedidos por las Autoridades Financieras.. así como de los 

Reglamentos Interiores y Manuales cn1itidos por las instituciones que prestan 

servicios al n1crcado. La actuación de las Instituciones también está regida por 

el Código de Ética Profesional de la Comunidad Bursi1til Mexicana. Todas las 

nornias contenidas en los referidos ordenarnientos son consistentes con los 

estándares y sanas prjcticas adoptadas en los principales mercados 

internacionales. Se especifican los riesgos de los Clientes .. no cubiertos por el 

mercado .. en el entendido de que éstos son comunes a todos los mercados de 

füturos y que darlos a conocer a los Clientes potenciales constituye una 

práctica aceptada intcmacionalrncntc. Todos los procedimientos aplicables al 

mercado .. incluyendo los que aplican a McxDcr .. a Asigna .. a los Sl...s .. a los Os y 

7 Socios Uquidador-cs Sl..s 
• Operador-es Os 
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Auditores se derivan de las Reglas y el Marco Prudencial .. expedidas por las 

Autoridades Financieras. así como de los Reglamentos y Manuales de las 

instituciones que prestan servicios al mercado. La actuación de las 

instituciones tarnbién está regida por el Ctldigo de Ética de la Comunidad 

Bursátil Mexicana. Todas las nonnas citadas son consistentes con los 

estándares y sanas prácticas adoptadas en los mercados intemacionalcs. 

3.2 Conceptos Generales 

3.2. 1 Derivados: 
Se dcnornina productos derivados a una fhmilia o conjunto de instrumentos 

financieros. cuya principal carJctcristica es que están vinculados a un valor 

subyacente o de referencia. Los productos derivados surgieron como 

instrun1cntos de cobertura ante fluctuaciones de precio en productos 

agroindustrialcs (comrnoditics). en condiciones de elevada volatilidad. 

3.2.2 Derivados financieros 
A partir de 1972 comen?..aron a dcsurrollarsc los instrurncntos derivados 

financieros. cuyos activos de refCrcncia son títulos representativos de capital o 

de deuda. indices. tasas y otros instrun1cntos financieros. Los principales 

derivados financieros son: futuros. opciones .. opciones sobre futuros. \varrants 

y S\Vaps. 

3.2.3 Activo Subyacente. 
Los activos subyacentes utili=t'.ados como referencia en los Contratos de 

Futuros son activos reales que podrán ser traspasados en especie al 

vencimiento del contrato. o indicadores que se expresan en dinero y cuyo 
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equivalente será liquidado al vencimiento. Pueden ser a su vez instrumentos 

financieros.. por ejemplo una acción individual o una canasta de acciones: 

también p~c::den ser bienes como· el oro y la gasolina; o indicadores como un 

índice b_u,rsátil o el índice innncionnrio; e incluso el precio de otro instrumento 

deriv?do.: En MexDer los valores subyacentes son Dólar, CETE, TllE, IPC y 

acciones. 

"'•Es -aquel bien o indice de rclCrcncia.. objeto de un Contrato de Futuro 

concertado en la Bolsa. """' 

3.3 Función de los derivados financieros 
La principal función de los derivados es servir de cobertura ante fluctuaciones 

de precio de los subyacentes es decir riesgos y gozar las ventajas del 

apalancamicnto ampliando ganancias. Los productos derivados son 

instrumentos que contribuyen a la liquidcJ' ... estabilidad y profundidad de los 

mercados linancicros: generando condiciones para diversificar las inversiones 

y ad1ninistrar riesgos. 

Las beneficios de los productos derivados~ como los Futuros9 son 

espccialn1cntc aplicables en Jos casos de: 

Importadores que requieran dar cobertura a sus co1npro1nisos de pago 

en divisas . 

.. resorcros de cn1prcsas que busquen protegerse de nuctuacioncs 

adversas en las tasas de interés. 

Inversionistas que requieran proteger sus portafolios de acciones contra 

los efectos de la volatilidad. 

~ Reglamento Interior. Tilulo Primero: l>isposiciom .. ~ Generales. Capitulo Primero: Ámbito de 
Aplicnción y Definiciones 1001.00.MEXDER. Mercado Mexicano de Derivados .. S.A. de C. V. Fecha 
de publicnción: 14 de septk~brc de 2001. 
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Inversionistas expcrirnentados que pretendan ohtcncr rendimientos por 

la baja o al;,..a de los activos subyacentes. 

E1npresas no financieras que quieran apalancar utilidades. 

Deudores a tasa flotante que busquen protegerse de variaciones adversas 

en la tasa de interés .. entre otros. 

3.4 Antecedentes Históricos 

3.4.1 Futuros de productos agroindustriales (commodilies) 
Los contratos de futuros se pactaban.. a principios del . siglo XIX,. entre 

agricultores y corncrciantcs de granos de Chicago. La producción· <,fe- las 

granjas a orillas del lago Michigan estaba expuesta a bruscas tluctu~cion~ de 

precios .. por lo cual los productores y cornerciantes con1cn7..aron -a celebrar 

acuerdos de entrega a fCcha futurJ. a un precio predctenninado. En· 1848. se 

estableció el Chicago Board ofTrade (CBOT). para esta.ndarizar la cantidad y 

calidad del gr.ino de referencia. En 1865 se negociaron en el CBOT los 

pri1neros Contratos de Futuro cstandari?..ados. Desde sus inicios, los 

participantes vieron la necesidad de crear una Cámara de Compensación 

(Clcaringhousc) .. a fin de ascgurdr el cumplimiento de las contrapartes. En 

1874 se fundó el Chicago Produce Exchangc para la negociación a futuro de 

productos perecederos y en 1898 surgió el Chicago Buttcr and Egg Board. 

Ambas instituciones dieron origen ul Chicago Mcrcantilc Exchange (CME} 

que se constituyó como bolsa de futuros sobre diversos productos 

agroindustrialcs. 

3.4.2 Futuros financieros: 
El 1ncrcado de futuros financieros surgió tbnnahncntc en 1972.. cuando el 

CME creó el lntcrnational Monctary Market (IMM). una di\!isión destinada a 
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operar futuros sobre divisas. Otro avance importante se produjo en 1982. 

cuando se co1ncnzaron a negociar contratos de futuro sobre el indice de 

Standard & Poor's y otros indices bursátiles. casi sh11ultánca1nentc en Kansas 

City. Nueva York y Chicago. 

3.4.3 Opciones: 
El rncrcado de opciones tuvo inicio a principios de este siglo y tontú tbmta en 

la Put and Call Brokcrs and Dcalcrs Association. aunque no logró desarrollar 

un mercado secundario ni contar con mccanistnos que aseguraran el 

cumplimiento de las contrapartes. El increado fonnal de opciones se originó en 

abril de 1973. cuando el CBOT creó una bolsa especializada en este tipo de 

operaciones. el The Chieago Board Options Exehange (CBOE). Dos años más 

tarde., se comcn7..aron a negociar opciones en Tite American Stock Exchangc 

(AMEX) y en Thc Philadclphia Stock Exchangc (PHLX). En 1976 se 

incorporó .. I11c Pacific Stock Exchangc (PSE). 

3.4.4 Expansión de los derivados 
A mediados de la década de los años 80. el mercado de futuros. opciones. 

\Varrants y otros productos derivados tuvo un desarrollo considerable y .. en la 

actualidad .. los principales centros financieros del inundo negocian este tipo de 

instrumentos. A finales de esa década. el volumen de acciones de referencia en 

los contratos de opciones vendidos cada día. superaba al volumen de acciones 

negociadas en el Ncw York Stock Exchangc (NYSE). 

En 1997 se operaban en el mundo 27 trillones de dólares en productos 

derivados. en tanto el valor de capitali.,.._..ación de las bolsas de valores alcan:l'...aba 

los 17 trillones de dólares. Es decir. la negociacilln de derivados equivale a 1 .6 

veces el valor de los subyacentes listados en las bolsas del inundo. Las bolsas 
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de derivados de Chicago manejaban .. en 1997 .. un vohuncn de 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 se co1ncn7..aron a cotizar contratos a íuturo sobre el tipo de 

cambio peso/dólar~ los que se suspendieron a raíz del control de cambios 

decretado en 1982. En 1983 In BMV listó futuros sobre uccioncs individuales y 

pctrobonos .. los cuales registraron operaciones hasta 1986. F:ue en 1987 que se 

suspendió esta negociación debido u problemas de índole prudencial. 

3.4.5.2 Instrumentos hibridos 
El Gobierno Federal ha emitido diversos instrumentos híbridos de deuda .. que 

incorporan contratos fonvards para la valuación de los cupones y principal.. lo 

cual pcnnitc indizar estos valores nominales a distintas bases. Estos 

instrumentos han sido importantes para la constitución de carteras. aunque no 

han tenido liquidez en Jos mercados secundarios .. excepto paru reportes. Entre 

los principales destacan: 

Pctrobonos (1977 a 1991 ). indi7.ados al petróleo calid<1d Istmo. 

Paga fes (1986 a 1991 ). indi7.ados al tipo de cambio controlado. 

Tcsobonos (1989 a In fecha). indi7.ados al tipo de cambio libre. 

En el sector privado .. se han emitido obligaciones y pagarés indizados. 

A principios de 1987 se reinició la operacióa de contratos diferidos sobre el 

tipo de cambio peso/dólar~ por medio de Contratos de Cobenura Cambiaria 

de Corto Plazo~ registrados ante Banco de México.Los Bonos Brady .. 

resultantes de la rcncgociación de la deuda externa del sector público .. en 
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1989 .. incorporan una cláusula de recotnpra. que es una opción ligada al 

pro1nedio de precio del petróleo lstrno. 

3.4.5.3 Forwards: 
En la década de los noventa se negociaron contratos forward OTC (ovcr thc 

countcr) sobre tasas de interés de títulos gubernamentales. pactados en forma 

intcrinstitucional. sin un rnarco operativo fonnal y fueron suspendidos a 

mediados de 1992. 

A fines de 1994 entraron en vigor las normas de Banco de México para la 

operación de contratos tbnvard sobre la tasa de interés intcrbancaria promedio 

(TllP) y sobre el indice nacional de precios al consumidor (INPC). sujetos a 

registro unte el banco central y cumpliendo las normas del Grupo de los 

·rrcinta. para garantizar el control administrativo y de riesgo. 

3.4.5.4 Warrants 
A partir de octubre de 1992 se con1cnzaron a operar en la Bolsa Mexicana de 

Valores los Títulos Opcionales (\varrants) sobre acciones individualcs9 

canastas e índices accionarios. 

Entre 1992 y 1994 se listaron en la Bolsa de Luxemburgo y la Bolsa de 

Londres. diversos \\.'arrants sobre acciones e indices accionarios mexicanos. 

Derivados sobre subyacentes mcxicunos 

A finales de 1992 se inició la negociación de opciones sobre ADR's de 

Tclmcx L en Thc Chieago Board Options Exchange. En 1994 se operaban 

diversas opciones sobre acciones mexicanas en CBOE. AMEX .. Ne"' York 

Options Exchange (NYOE). NYSE y PLllX. además de las bolsas de Londres 

y Luxemburgo. 
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Simultáneamente .. se celebraban contratos fonvard y s"vnps sobre tipo de 

cmnbio .. tasas de interés y commodities .. entre intcnncdiarios extranjeros y 

entidades nacionales .. sin rcconochnicnto ni protección jurídica. 

El contrdto de Tehnex L resultó uno de los rnás exitosos de los últimos años. 

En 1993. en el CBOE. se operaron más de 30 mil millones de dólares en 

opciones sobre Tclmcx.. itnporte cercano a 50% de la operación total en 

acciones en la DMV .. durJntc ese uilo. 

3.4.5.5 Mercado Mexicano de Derivados 
La experiencia previa con productos financieros derivados en México 

demostró la existencia de una demanda real de estos instru111cntos financieros .. 

para controlar riesgos y administrar portafolios. También puso en evidencia la 

necesidad de contar con un mercado organizado.. con mccanistnos 

prudenciales consistentes y confiables.. adecuada infonnación .. bases de 

equidad para todos los increados y participantes .. así co1110 la utilización de 

mecanismos de enlace entre los distintos nlercados. Entre 1994 y 1997 se 

lograron significativos avances .. tanto en aspectos estructurales y rcgulatorios .. 

como en la gcncrc.tción de las buses que pennitieran un rnejor 

dcsenvolvinticnto del increado. Algunos de los logros prcli111inares fueron: 

Ccntrc.tli?..ación de los procesos administrativos y de liquidación de todos 

los títulos negociados en el mercado de valores .. incluyendo Jos títulos 

gubernamentales. 

Conexión a ticn1po real entre la BMV y la S.l). lndev;1L 

Fortalccitnicnto de los procesos de liquidacitln de operación. 111cdiante 

la aplicación del sistc1na de Entrega contra Pago (DVJ> por sus siglas en 

inglés) a todas las operaciones con títulos inscritos en el Registro 

Nacional de Valores e lntcnncdiarios. 
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Desarrollo del Sistema de Valores Prestables y Ventas en Corto. 

Incorporación de intermediarios inlcmacionalcs en la DMV. 

Incorporación en la OMV del Sistema lntcmacional de Cotizaciones 

(SIC), par.; listar y negociar títulos emitidos en el extranjero. 

ProycctO :: d~ ':constitución de MexDer .. como la Bolsa de productos 

y Liquidación.. como la 

C<.?rrespoíldicrÍtc Cámara. 

Publiéación d_c _ lus Reglas Operativas y el Marco Prudencial emitidas 

por la_ Autoridades Financieras para la creación de las instituciones y 

figuras participantes en el mercado de productos derivados listados. 

AmpÚar la gama de títulos accionarios y de deuda que pueden servir 

como-subyacentes de producÍos derivados. 

3.4.5.5.1 Reglas: 
El 31 de diciembre de 1996 füeron publicadas en el Diario Oficial de la 

Federación las "Reglas a que habrán de sujetarse las sociedades y fidcico1nisos 

que participen en la constitución y operación de un mercado de productos 

derivados coti7..ados en Bolsa". Estas reglas definen la arquitectura del 

n1crcado .. las bases corporativas para la constitución de la Bolsa y de su 

correspondiente Cátnara de Co1npensación y Liquidación.. así como las tbrmas 

de operación de sus participantes. 

3.4.5.5.2 Marco prudencial 
El 26 de mayo de 1997, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores publicó 

las "Disposiciones de carácter pn.1dcncial a las que se sujetarán en sus 

operaciones los participantes en el mercado de futuros y opciones coti7_ados en 

bolsa1
\ mediante el cual se establecen las atribuciones y facultades de 
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supervisión y vigilancia de la Bolsa. de la Cámara y de las propias 

Autoridades. Este documento define normas prudenciales de operación de los 

participantes y las facultades autorregulatorias de MexDer y Asigna. 

3.4.5.5.3 Reglamentación 
A partir de los documentos normativos. emitidos por las. Autoridades 

Financieras .. se adecuaron los proyectos de Reglamento Interior de McxDcr y 

Asigna, así corno los Manuales Operativos. De acuerdo con las facultades 

autorregulatorias otorgadas a la Bolsa y a la Cán1ara. se definieron normas de 

operación, proccdhnicntos para la adn1isión de socios. procesos arbitrales y 

disciplinarios, mccanisrnos de auditoria. sanciones por incurnplimicnto. asi 

como los úrnbitos de competencia para la supervisión y vigilancia por parte de 

McxDcr y Asigna. 

3.4.5.5.4 Estatutos corporativos 
La definición del rnarco normativo pcnnitiú redactar los estatutos corporativos 

de McxDcr .. en calidad de sociedad anóni1na de capital variable. la estructura 

del capitat la integración y atribuciones del Cons~io de Administración .. las 

responsabilidades del Presidente del Cons~io. del Director General y de los 

Comités; así como establecer la organi7..ación corporativa de la Cán1ara. en 

calidnd de fidcicon1iso. con las atribuciones y responsabilidades de las 

distintas instancias de gobierno. 

3.4.5.5.5 Juntas informativas 
Antes de proceder u lu constitución de Mcxl:>er y Asigna .. se realizaron tres 

juntas infonnativas en los principales centros financieros del país: Ciudad de 

México. Monterrey y Guadalajara: en las cuales se dieron a conocer las 
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oportunidades y requisitos para participar como socios de las dos 

instituciones. 

3.4.5.5.6 Fideicomiso de aportaciones 
El 10 de junio de 1997 se constituyó un fideicomiso en Bancomcr para recibir 

las aportaciones para adquirir los asientos de MexDcr y el 16 de junio se 

abrió el fideicomiso para recibir ¡sportacioncs destinadas a adquirir los 

certificados de Asigna. La dcrnanda ror asientos de MexlJcr superó las 

expectativas y se acordó atnpliar la oícrta a 192 asientos. integrándose una 

lista de espera de socios potenciales. 

3.4.5.5.7 Juntas preconstitutivas 
El 27 de junio de 1997 se efCctuó la primera Junta Prcconstitutiva de McxDcr. 

en la cual se definió la eslnactura corporativa .. cuyo órgano rector es la 

Asamblea de Accionistas. representada por un Consejo de Administración. 

secundado por seis comités: ejecutivo. nonnativo de auditoria. de 

certificación .. técnico y de adtnisión. el disciplinario y arhitrJl y el de Cámara 

de Compensación. El 29 de julio se llevó a cabo la segunda Junta 

Prcconstitutiva y el 19 de agosto se realizó la primera Junta del Consejo de 

Administración Prcconstitutivo. 

El 22 de septiembre de 1997 se entregó a las Autoridades Financieras la 

solicitud pur..i constituir MexDcr y Asigna 10
• 

u.1 El 1 S de diciembre de 1998. lu Secretaria de 1 lacienda y Crc..'dho Público. ocorga autori7.ación para la 
constitución y operación del a sociedad anónima denominada MexDcr. Mcn~ndo Mexicano de 
Derivados. S.A. de C. V. y del fideicomiso que tendrá por fin opt..TDr como cámara de compensación 
denominado Asigna. Compensación y liquidación. ScgUn circular nUmcro 101-1829 y 101- 1830 
respectivamente. que emite In CNBV. 
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3.4.5.5.8 Régimen jurldico 
McxDcr y Asigna., así con10 sus socios y otros participantes .. están regidos por 

las siguientes disposiciones: 

Reglas y Disposiciones de carácter prudencial a las que se sujetarán en sus 

operaciones los participantes en el mercado de futuros y opciones cotizados en 

Bolsa. 

Reglamento Interior de McxDcr y Asigna., así como sus estatutos. manuales de 

procedimientos y otras disposiciones autorrcgulatorias. 

Las demás leyes y disposiciones que aplican al Sistema Financiero Mexicano. 

3.4.5.5.9 Estructura 
La estructura: y -funciones de la Bolsa de Futuros y Opciones .. su Cámara de 

Compensación.. los Socios Liquidadores y Operadores que participan en la 

negociación de contratos de futuro y contratos de opciones están definidas en 

las Reglas y en las Disposiciones de carácter prudencial emitidas por las 

Autoridades Financieras para regular la organi7..ación y actividades de los 

participantes en el Mercado de Derivados. 

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

propia operando el contrato de futuro sobre el dólar de Estados Unidos de 

América .. con 4 series .. marzo .. junio .. septiembre y dicie1nbre de 1998.EI 15 de 

abril de ese n1ismo año .. inicia la cotización de futuros sobre el Índice de 

Precios y Cotizaciones de la Bolsa (IPC)junto con el inicio de fi.mcioncs de los 

Operadores. Los contratos de futuros sobre Ccte a 91 días y Tiie u 28 se listan 

el 26 de mayo de 1998 ycl 29 de julio los contratos sobre acciones: Banacci O .. 

Ccmcx CPO, Fcmsu UBD, Gcurso A 1. GFB O y Tclmcx L. 

46 



3.5. 1 Estructura del Mercado de Derivados. 
Las instituciones que intervienen en la celebración de contratos de futuros y de 

opciones en el Mercado Mexicano de Derivados. Mcxdcr .. son: 

3.5.1. 1 Bolsa 
.... Bolsa.- Es la sociedad anónin1a denominada McxDcr .. Mercado Mexicano de 

Derivados .. S.A. de C.V .. que tiene por objeto proveer las instalaciones y 

demás servicios para que se coticen y negocien los Contratos de Futuros"" 11 
• 

3.5.1 .2 Socios Liquidadores 
ºSocio Liquidador.- Es el l1dcico1niso que sea socio de la Bolsa y que participe 

en el patrimonio de la Cámara de Compensación .. teniendo como finalidad 

liquidar y .. en su caso .. celebrar por cuenta de Clientes .. Contratos de Futuros 

operados en Bolsa."" 12 

Dentro de los socios liquidadores se manejan dos posiciones: 

••socio Liquidador de Posición de Terceros.- Es el fideicomiso que tenga como lin 

compensar y liquidar Operaciones por Cuenta de Terceros. 

Socio Liquidador de Posición Propia.- Es el fideicomiso que tenga como fin 

compensar y liquidar cxclusivnrncnte operaciones por cuenta de sus fidcicomitentes 

institución de banca múltiple.. casa de bolsa y demás entidades del grupo financiero al 

que éstas pertenezcan. ns[ como del Operador L-il cuyo capital participen cualquiera 

de las instituciones antes sef\nladas.- u 

11 Reglamento Interior. Thulo Primero: Disposiciones Gcncrutcs. Capitulo Primero: Ámbito de 
Aplicución y Definiciones 1001.00.MEXDER. Mc..'Tcado Mexicano de Derivados. S.A. de C. V. Fecha 
de publicación:l4 de SC..'"Plicmbre de 2001. 
12 lbid. 
u lbid. 
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3.5.1.3 Cámara de Compensación. 
En los mcrcudos de derivados listados o estandarizados. la función de la 

Cá1naru de Compensación es convertirse en la contraparte y por ende en el 

garante de todas las obligaciones finnncicrJS que se derivan de la operación .de 

los contratos derivados. Esta función la cumple Asigna. Compcnsa~ión.: y 

Liquidación para las operaciones que se rcali:t"..an en McxDcr.. Mercado 

Mexicano de Derivados. S.A. de C.V. 

3.5. 1.3. 1 Estructura Corporativa 
Asigna. Co1npcnsación y Liquidación es un fideicomiso de ª~"!1~~.i.stración y 

pago establecido en BBV A-Bancomcr, S.A. Los Fideicmnitentes ·de Asigna 

son a su vez fideicomisos de udministr,.ición y pago constituidos por los 

principales grupos financieros establecidos en el país: 

Banmnex Ciligroup. S.A .• BBVA- Bnncomer. Scotiabanklnverlat., ·Santander­

Sertin. 

Estos fidcico1nitcntcs son los Socios Liquidadores de Asigna y son aportantes 

de recursos para la constitución del Fondo de Patritnonio de la Cán1ara de 

Compensación. así como del Fondo de Con1pensación y del Fondo de 

Aportaciones. Asigna cuenta también con el Socio Patri111onial S.D. lndcva1. El 

órgano de Gobierno Máximo de Asigna es la Asan1hlca de Fidcicomitcntes. la 

cual fija la tbnna de establecer el Patrirnonio del Fideico1nisn. los fines a los 

cuales será destinado y delega las decisiones administrativas en el Comité 

Técnico. mismo que está integrado por representantes de los propios Socios 

Liquidadores. el Socio Patrimonial y por Micn1bros independientes. quienes 

tienen como principal función revisar de rnancr.:t continua las decisiones 

administrativas e instruir al Banco Fiduciario sobre el 1nancjo del Patrhnonio. 

Al constituirse en contraparte de cada una de las operaciones realizadas. 

Asigna se obliga a observar la nonnatividad y vigilancia emitidas por las 
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Autoridades Financieras y por MexDcr.. en su calidad de entidad 

autorreguladora. 

3.5. 1.3.2 Marco Regulatorio 
Asigna co1no participante del mercado financiero se encuentra regido por una 

serie de reglamentos y nonnas que pretenden establecer una sana operación y 

1nancjo claro en la co1npcnsación y liquidación de los contratos operados en 

Mcxdcr. En el Marco están las disposiciones cn1itidas por las Autoridades 

Financieras. McxDcr y los ordenamientos propios. 

3.5.1.3.3 Regulación gubernamental 14 

Asigna se encuentra regulada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Público 

(Sl-ICP). por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y por el 

Banco de México. 

3.5. 1.3.4 Supervisión a Socios Liquidadores. 
Asigna tiene ta facultad de supervisar la suficiencia y financiera de sus Socios~ 

para ello requiere u los Socios la siguiente infonnación: 

14 La regulación reuli7.uda por estas AutoridadL-s se encuentra c..-stabk-cida en : 
"Reglas a las que habrán de sujetarse las sociedades y fideicomisos que intervengan en el 
establecimiento y opt..-r.tción de un mercndo de futuros y opciones cotizados c..~ bolsa••. publicadas en 
le diario oficial de la fc.-dc..Tación el 31 de diciembre de 19Q6 y modificadas mediante resoluciones 
pubJicadas en el mismo diario oficial de la federación el 12 de agosto de 1998 y el 30 de diciembre de 
19Q8. 
"Disposiciones de carücter prudencial a las que se sujetarán en sus operacionc..-s los participantc.."S en el 
mercado de futuros y opciones cotizados en bolsa". publicadas en el diario oficial de la federación el 
din 26 de mayo de 1997 y modificadas mediante rcsolucion'-"S publicadas en el mismo el día 12 de 
agosto de 1998. Se da u conocer resolución que annon i7..a las disposicionc.."S prudenciales con las 
r'--cicntes modificaciones a la legislación financiera publicadas en el diario oficial de la fodcración el 13 
de a:gosto de 200 1 . 
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lnfbnnnción Operativa 

Los Socios Liquidadores tienen la obligación de proporcionar toda infonnación 

de carácter operativa a Asigna. debiendo mantener los registros de las Ordenes 

y Operaciones ejecutadas por un periodo de al menos cinco años. Antes de 

iniciar opcrJcioncs con un Cliente nuevo.. los Socios Liquidadores deben 

proporcionar a Asigna los datos generales de la persona (fisica o moral). para 

el caso de la~ personas morales .. deben presentar los datos de los representantes 

legales. 

Infonnación Financiera y Contable 

Los Socios Liquidadores deben entregar diarian1entc a Asigna. un repone en el 

que señalen su nivel de Patrimonio Mínimo para realizar Operaciones .. 

sei'ialando la segmentación de los activos que lo constituyan: los estados 

financieros en forma mensual. dentro del plazo de JO (diez) Días 1-Jábilcs 

siguientes a Ja fecha de cierre de cada mes calendario .. 1nencionando las 

inversiones realizados en el fondo de Excedentes de Aponacioncs Iniciales 

Minilnas y del fondo de Patrimonio Minirno:. los estados financieros anuales 

dictaminados .. dentro de los cuatro meses siguientes al cierre del ejercicio 

social respectivo, los cuales tendrán que incluir aquellos elementos adicionales 

que detenninc Asigna en rnatcria de productos derivados. 

Asigna establece los elementos adicionales que deben comprender las 

auditorias propias de la actividad con Contratos que dcbcr~n agregarse n las 

auditorias contables para ser aceptadas corno válidas. 

Información Legal 

Los Socios Liquidadores tienen la obligación de informar a Asigna el mismo 

Día 1-lábil .. cualquier cmnbio relacionado con el ctunplirnicnto de los requisitos 

e infonnación que .. para ser Socio Liquidador .. se establecen en el Reglamento 
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y en el Manual Operativo. cambios en sus representantes legales .. así como en 

sus facultades y funciones. También deberán infbnnar a la Cámara de 

Compensación dentro de los cinco llias Hábiles posteriores .. las resoluciones 

por las que se acuerde. según sea el caso. su fusión. escisión .. transfonnación. 

sustitución de fiduciaria .. disolución y liquidación o cualquier otra resolución 

que afecte la estructura corporativa o contractual de la institución fiduciaria 

que administre al Socio Liquidador o de la persona 1noral fideicomitcnte del 

Socio Liquidador y las resoluciones por las que se acuerde su transtOnnación. 

sustitución de fiduciario. liquidación o cualquier otra resolución que afCctc su 

estructura organi;r..acional. 

3.5.1.3.5 Autorregulación 
Las Reglas y Disposiciones Gubernamentales establecen la creación de un 

n1arco autorregulatorio. Esto significa que Asigna cuenta con facultades de 

supervisión. dictaminación y sanción de las entidades (Socios Liquidadores) 

con quienes interactúa . 15 

3.5.1.3.6 Auditorías a los Socios Liquidadores 
Las auditorías consisten en: revisión. examen y verificación de los contratos., 

manuales. registros y sistemas operativos y contables de los Socios 

Liquidadores. con el fin de con1probar el cumplimiento de sus obligaciones 

contenidas en el Rcglun1cnto Interior de Asigna. el Manual Operativo. la 

nonnatividad aplicable. así con10 en sus planes generales de funcionamiento y 

manuales de políticas. procedimientos de operación. control de riesgos y 

15 Las füculladt...-s de Asigna L"Slti.n consignadas en el Reglamento ln1crior de Asigna. Compensación y 
Liquidación y en el Manual Operativo de Asigna. Compensación y Liquidación. Estas disposiciones 
sdlulan los m"-~nismos y lineamientos que Jebe seguir Asigna para el correcto dcs....-rnpcño de su 
función de compensación y liquidaciún. así como los derL-chos y las obligacionL"S de l<"»S So.::ios 
LiquidadorL-s y las facultadL"S de Asigna para vigilar y sancionar violaciones a las normas establecidas. 
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liquidez. Todas las auditorías son sin previo aviso y por órdenes de Asigna .. a 

través de su personal o de auditores que la misma contrate para tales efectos. 

de acuerdo con los requisitos que establezca el Subcon1ité de Auditoria y 

confonne u lo dispuesto en el Reglamento Interior de Asigna. 

3.5.1.3.7 Esquema Operativo de Asigna 
La Cámara de Compensación y Liquidación .. Asigna. instala tcnninalcs en el 

domicilio del Socio Liquidador asignando claves de acceso al pcrsonnl 

autori?..ado para ingresar al sistema de compensación y liqu~dación. en ~ivclcs 

diferenciados .. que van desde la consulta restringida hasta In uctunliznción 

directa. 

3.5. 1.3. 7 .1 Confirmación de operaciones 
El SoCio Liquidador debe confinnar cada operación .. indicnrldO. _In posición 

(apertura o cierre) y la cuenta (Propia. Grupo y de Terceros)... antes de 

trunsmitirh.1 a la Cámara de Compcnsaciún y Liquidación. Una vez aceptada la 

operación por Asignu .. MexDer lo infonna a los lntenncdiarios a través del 

sistema SIVI\ FUTUROS. 

3.5.1.3.7.2 Registro de operaciones 
El proceso de registro de operaciones en el sistema de compensación y 

liquidación se produce en fonna automática .. mediante la transmisión de 

operaciones reali:t"..ada por el sistema SIV A FUTUROS. 

3.5.1.3.7.3 Rechazo de operaciones 
Si lu Cún1aru de Con1pcnsación rechaza una operación. se registrn de manera 

automática en el sistema SIVI\ FUTUROS. 
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3.5.1.3.8 Proceso de compensación 
Al 1norncnto en que se registra una operación en el sistema de compensación y 

liquidación de Asigna., la posición de la cuenta de destino en las que se realizó 

la operación se actuali7..a en fonna autornática confbnnc a los siguientes 

principios: 

1. Para las cuentas propias: Si la posición existente es corta. las posiciones 

cortas nuevas se adicionan y. tas posiciones largas las cancelan. De igual fonnu., 

si la posición existente es larga·, ·''~s posiciones largas nuevas se adicionan y las 

posicione~ cort~. las' -~~r:t~~·~~-~:·:· 
2. Pllra'·-~l·~RS~:~~~--~-~'i;~-(~~;tdft~~Ji.cifitc~·y de gn1po que de 1nancra simultáneas 

~:::~º:t:~#fü~~~~~f:~~ir~~~i~~:s :.os~::::ro•a:~as c~c ;:~~:~:n d: •:: 
con·r.·~~-~;¡ó·ri~~;.:::¡ri~~i~'Ó7~Fri;~;:¡~~s:,xt:~~':: pÓsicioncs' .. cortaS se adicionan a lns 

posi~i~~Cs.·.-ci:6rÍ~ ci~iSl~~~¿~:".···c~~nciO · .. el :miCmbro en el momento de la 
- ~ -- -

confinnnción._indicó apcrium._ Y lns posiciones largas cancelan a las posiciones 

cortas existentes cuando el miembro en el 1110111cnto de la confirmación indicó 

el cierre. Las posiciones cortas cancelan a las posiciones largas existentes 

cuando el miembro en el 1nornento de la confinnación indicó el cierre. Pura 

todos los casos. la compensación se reali;f'..a a tiempo real. 

3.5. 1.3.9 Proceso de Liquidación 
Asigna reali7..a un proceso de liquidación "111arking to 1narkct". esto cs. 

diariamente actualiza las obligaciones y derechos de los Socios Liquidadores. 

Confonne a este esqucn1a. los saldos acreedores o deudores que los Socios 

Liquidadores generan en un día de operación se liquidan entre las 9:00 y las 

1 0:00 hrs. del día siguiente. 
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I...iquidnción diuriu 

Son materia de Liquidación Dinria: 

a) Las ganancias y las pérdidas que resulten de la variación del Precio de 

Liquidación Diaria de los Contratos durante su vigencia y hasta la Fecha de 

Vencimiento: 

b) Las Aportaciones Iniciales Mínimas correspondientes a los Contratos 

Abiertos~ incluyendo los rendhnientos generados en base al cálculo de ese día: 

c) Las aportaciones para la constitución del Fondo de Compensación .. así como 

Jos rendimientos que éstas generen en base al cálculo de ese día. Las cuotas y 

conlisiones correspondientes a los servicios de con1pensación y liquidación de 

Asigna. son calculadas diariarnente para liquidarlas en fi . ..,nna mensual en la 

liquidación del primer día hábil del mes subsecuente .. según se especifique en 

los reportes de Liquidación Diaria correspondientes. 

La cantidad total derivada de los conceptos descritos en cada fracción .. 

integrará en lo individual un saldo neto diario y deberá ser cubiena única111ente 

en efectivo. Las liquidaciones se calcularán tomando en cuenta el valor de las 

Aportaciones en valores y en efectivo en poder de Asigna al mo1ncnto de la 

liquidación. 

o Uso de valores 

Los Socios Liquidadores pueden cubrir las Aportaciones Iniciales Mínimas de 

sus posiciones o de hts de sus clientes en valores. Esto se realiza a través de un 

sistc1na que pcnnitc afectar las cuentas de valores de los depositantes de la 

S.D. Indeval que administran las posiciones de los Socios Liquidadores y de 

Asigna. El monto del portafblio que los Socios hayan depositado a favor de 

Asigna se reconoce en el sistema de compensación y liquidación para efCctos 

del cálculo de las liquidaciones diarias o extraordinarias. 

Liquidación Extraordinaria 
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Cuundo existen condiciones de inestabilidad en la negociación del Activo 

Subyacente o cuando uno o varios Socios Liquidadores incrementen en fonna 

con~idcmble sus Contratos Abiertos., Asigna podrá requerirles durante el 

horario de operación~ que disminuyan los Contratos Abiertos que mantengan 

en:·sus_ Cuentas o .. en su caso. que modifiquen sus Aportaciones Iniciales 

Mí,nirn~ por medio de una Liquidación Extraordinaria .. 1nis1na que únicamente 

se Cubrirá en efectivo y podrá ser requerida en cualquier 11101nento durante la 

sesión de negociación y antes del cierre del increado a criterio de la Cámara de 

Compensación como parte de las facultades extraordinarias. En el caso de una 

Liquidación ExtrJordinaria~ la Cámara de Cornpcnsación toma en cuenta las 

Aportaciones Iniciales Mínimas en valores para cubrir las pérdidas potenciales 

antes de realizar et requerimiento. 

Liquidación al Vcnci111icnto 

Las operaciones se liquidarán en especie o en efectivo según se determine en 

las Condiciones Generales de ContrJtación. Son n1atcria de liquidación al 

vencimiento .. los Contratos Abiertos al cierre de negociación en la Fecha de 

Vencimiento. La liquidación al venchniento de los Contratos de Futuro sobre 

divisas se rcali::t..a en especie a través de un hanco agente que cuenta con 

oficinas en los Estados Unidos Mexicanos y en el país de origen de la divisa.,. 

mientras que la liquidaci<.ln al vencimiento de los Contratos de Futuros sobre 

acciones se realiza en especie a través de una casa de bolsa agente. 
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3.5. 1 .3. 1 O Fondos 

3.5. 1.3.10.1 Aportación Inicial Minima (AIM} 
Los Socios Liquidadores tienen la obligación de entregar diariamente a Asigna., 

las Aportaciones Iniciales Minirnas"' en efectivo o en valores., respecto-de los 

Contratos Abiertos que mantengan registrados en sus Cuentas para cada Clase. 

las cuales deben ser suficientes para cubrir las pérdidas máxitnas esperadas que 

pudieran generar los Contratos Abiertos registrados en las Cuentas en cada din 

de negociación. 

Dichas nportacioncs constituyen el Fondo de Aportaciones., y son 

administradas e invertidas por Asigna prevaleciendo los criterios de seguridad 

y liquidez sobre el de rendimiento. Los Socios Liquidadores podrán recibir 

aportaciones en valores a través de una institución depositante de la S.D. 

lndeval S.A. ·de C.V. que se encuentre fhcultada por Asigna para recibir y 

entregar aportaciones en valores de conlbnnidad con las instrucciones 

recibidas por parte de los Clientes. 

Asigna actuali7..a diariamente el monto de las Aportaciones Iniciales Mínimas 

de cada Socio Liquidador y .. en su caso .. les requiere recursos adicionales o les 

devuelve los recursos excedentes en cfCctivo co1no parte de la Liquidación 

Diaria. Los valores entregados como aportaciones se devuelven a solicitud de 

los lntcnnediarios siempre y cuando al registrarlos no se pierda la suficiencia 

del requerimiento de aportaciones dada la posición. Adicionahnentc. Asignu 

actuali;,..a las Aportaciones Iniciales Mínimas de cada Socio Liquidador durante 

el horario de negociación a través del rcqucrhnicnto de una Liquidación 

Extraordinaria. 

'"Aportación Inicial Mínima.- Es Ja Aportación que dcbt..Tú c..'"fltrcgar cuda Socio Liquidador a la 
Cñmnra de Compensnción por cada Contrato Abierto. 
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3.5. 1.3.10.2 Fondo de Compensación 
Asigna mantiene un Fondo de Compensación .. mismo que estará integrado por 

aportaciones en efectivo que realicen los Socios Liquidadores. De acuerdo con 

lo establecido en las Reglas. las [>isposicioncs. el Reglamento y el Manual 

Operativo .. el monto depositado por cada Socio Liquidador será proporcional al 

monto de Aportaciones Iniciales Mínimas entregadas a Asigna. que de acuerdo 

a las Reglas. el mínimo es el 10% de las AIM's 17
• 

Los Socios Liquidadores tienen la obligaciún de constituir y reconstituir 

diariamente el Fondo de Con1pcnsación con relación al aun1cnto o reducción 

de Jos Contratos Abiertos en cada una de sus Cuentas. La Cámara de 

Compensación actualizará diarimncntc el monto de las aportaciones de cada 

Socio Liquidador al Fondo de Compensación y .. en su caso .. les requerirá 

recursos adicionales o les devolverá los recursos excedentes como parte de la 

liquidación. En situaciones de c1nergcncia .. la Cámara de Con1pcnsación tendrá 

la facultad de disponer parcial o totalmente de las aportaciones al Fondo de 

Compensación .. en cuyo caso .. la afoctación se rcali"..ar.:1 a prorrata. 

Las aportaciones individuales de cada Socio Liquidador al Fondo de 

Cornpcnsación se destinarán a cubrir las obligaciones que no hayan sido 

cubiertas al momento de realizarse las liquidaciones y una vez que la 

aplicación de su Fondo de Aportaciones resulte insuficiente. 

3.5. 1.3.10.3 Patrimonio Minimo 
Son los recursos que los Fideicornitcntcs deben aportar para constituir el 

fideicomiso que tiene con10 fin el establecimiento de la Cámara de 

Cornpcnsación (Asigna). 

17 Aportacionc=s Iniciales Mfnimas AIM•s. 
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Las Reglas establecen que Asigna contará con un Patrimonio Mínimo 

equivalente en moneda nacional a 15 millones de unidades de inversión .. 

pudiendo ser aumentada en cualquier momento por el Comité Técnico. El 

Patrimonio Minimo deberá estar integrado y.. en su caso.. deberá ser 

reconstituido por medio de aportaciones entregadas por los Socios 

Liquidadores según se los indique Asigna. Las aportaciones en efectivo 

deberán invertirse de acuerdo a lo establecido por las Autoridades. 

Los Socios Liquidadores cuentan con un patrimonio minimo integrado por al 

menos la cantidad equivalente en rnoncda nacional .. en efectivo o en valores a 

lo establecido en las Reglas .. mismo que será vigilado por Asigna y valuado 

diariarncnte por el Socio Liquidador respectivo. Para el caso de un Socio 

Liquidador de Posición Propia se empica el máximo de: la suma de las 

Aportaciones Iniciales Mínimas del Día multiplicadas por un 4% o el 

equivalente en n1oneda nacional a 2 .. 5 n1illoncs de unidades de inversión 

valuadas en lbnna diaria: rnicntras que para el caso de Socios Liquidadores de 

Posición de Terceros se ernplea el má~imo de: la suma de Aportaciones 

Iniciales Minin1as 1nultiplicadas por un 8% o el equivalente en moneda 

nacional a 5 rnilloncs de unidades de inversión valuadas en forma diaria. 

3.5.1.3.11 Red de Seguridad de Asigna 
La Red de Seguridad de Asigna .. Compensación y Liquidación establece las 

políticas y procedimientos que pcnnitcn a la Cámard enfrentar cualquier 

potencial incumplimiento y/o qucbn1nto de alguno(s) de sus Socios 

Liquidadores y curnplir con su función primordial de ser la contraparte de las 

opcrJcioncs pactadas en MexDcr. 
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3.5. 1.3.11.1 Esquema Básico de la Red de Seguridad 
Si alguno de los Clientes de un Socio Liquidador incumple con sus 

obligaciones de pago. el Socio deberá dclonar su Red de Seguridad interna 

pura cubrir el saldo incutnplido e incluso las pérdidas generadas por dicho 

incumplimiento. 

Esta Red de Seguridad contempla distintos estratos de disposición de recursos: 

los , saldos existentes en calidad de Excedentes de Aportaciones Iniciales 

Mínimas a nombre del Cliente. tanto en efectivo como en valores: la solicitud 

de-aportaciones adicionales al Cliente: los excedentes de patritnonio mínimo 

del Socio Liquidador .. tanto en efectivo co1no en valores. sin afectar el n1onto 

mínimo exigido por In regulación vigente de las autoridades gubcma1ncntalcs y 

de Asigna: y el cierre de los contratos del Cliente que pem1anczcan abiertos 

hasta el nivel necesario para cubrir el saldo adeudado. incluyendo las 

ganancias generadas por dicho cierre y la devaluación de los recursos del 

Fondo de Aportaciones y del Fondo de Con1pensaciún liberados por Asigna y 

los excedentes del Patrimonio Minirno. A partir de este momento~ Asigna 

considera que el incumplirnicnto se deriva del Socio y. en consecuencia. se 

detonará la Red de Seguridad de Asigna. Co1npcnsación y Liquidación. 

decretando la intervención del Socio incumplido. sustituyendo su 

administración por un Comisionados de Ejecución designado por Asigna. 

La Red de Seguridad de Asigna se inicia a través de la aplicación de recursos 

en la nledida en que estén disponibles para requerin1icntos sucesivos que 

logren finalmente cubrir el 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 grandes niveles de 

recursos de los cuales pueden disponer .. en prirncra instancia .. el Cornisionado 

de Ejecución designado por Asigna y .. en segundo lugar .. la propia Cámara 

(Asigna).. para enfrentar el incumplimiento de alguno de Jos Socios 

Liquidadores. A su VC7'"'9 cada uno de estos niveles cuenta con una serie de 

recursos detallados de los cuales dispondrán sucesivamente el Con1isionado de 

Ejecución y Asigna. hasta lograr satisfitccr complctarncnlc el rnonto 

incumplido .. generando así un proceso donde el riesgo es n1utualizado entre 

todos los Socios Liquidadores de Asigna. 

3.5. 1.3. 11.2 Descripción de la Red de Seguridad de Asigna 18 

Una vez que Asigna ha determinado la intervención del Socio Liquidador 

incumplido. designando un Comisionado de Ejecución para sustituir la 

administración de dicho Socio. este procede a utili"..ar sucesivamente los 

recursos disponibles hasta en seis grandes niveles. dependiendo del tipo de 

Socio Liquidador de que se trate (por Cuenta Propia o por Cuenta de Terceros)9 

htL'itu cubrir el monto total incumplido. Dispondrá. en ese orden .. de: 

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

de Posición de Terceros. 

Nivel 2: Los recursos del Socio Liquidador incumplido. 

Nivel 3: Los recursos de .. en caso de que lo haya .. el otro Socio Liquidador del 

n1is1no Grupo Financiero donde se ubica el Socio incumplido. 

Nivel 4: Los recursos del Fondo de Compensación. 

Nivel 5: Los recursos de los Socios Liquidadores. 

NivcJ 6: Los recursos de Asigna. 

••En particular. el Rcglamc."OIO Interior de Asigna. Compensación y Liquidación regula y prevé todos 
los punlos relacionados con Ja ejecución de Ja Re..~ de Seguridad de la Ctinlarn. 
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3.5.1.4 "Operador(es): 
A las instituciones de crédito., casas de bolsa y demás personas fisicas y 

morales que pueden o no ser socios de la Bolsa, cuya función sea actuar como 

comisionista de uno o más Socios Liquidadores., en la celebración de Contratos 

de Futuros y que pueden tener ~cceSo al Sistema Electrónico de Negociación 

de la Bolsa para la celebración de dichos contratos. Cuando los Operadores 

celebren Contratos de Futuros y ContrJtos de Opciones por cuenta propia. 

actuarán como Clicntcs"'" 19
• 

3.5.2. Ventajas 
Los contratos de futuros es que se negocian en holsas organizadas .. que cuentan 

con una cámara de compensación que garantiza que el trato se cumplirá. ya 

que esta cámara se convierte en contraparte de cada vendedor y de cada 

comprador .. además de una serie de regulaciones y salvaguardas tecnológicas y 

jurídicas para guranti7..ar que cada panicipantc cun1plirá con lo acordado. 

3.5.3 Riesgos para la Operación de Futuros 
l)ada la naturaleza que los Mercados de Productos l)crivados tienen en todo el 

inundo.. se exponen los riesgos más significativos asociados con la 

participación en el increado de futuros en lbnna enunciativa .. mas no limitativa. 

Por esta r-dzón. es recomendable que antes de iniciar cualquier operación con 

Contratos de Futuros .. los Clientes entiendan la naturaleza de los riesgos que 

conlleva. así co1no la relación contractual a la que estarían sujetos. 

l<I Reglamento Interior. ,.ilulo Primc......-o: Disposiciones Generales. Capitulo Primero: Ámbito de 
Aplicación y Definiciones 1001.00.MEXDER. Mercado Mexicnno de Derivados. S.A. de C.V. Fechn 
de publicación: 14 de septiembre de 2001. 

61 



3.5.3. 1 Estandarización de los contratos. 
Todos los contratos que se negocian están cstandari?..ados .. tendrán la misma 

fecha de vcncirnicnto .. tamaño. valor de la puja. calidad y dc1nás características 

excepto el precio .. contenidas en las Condiciones GcncrJlcs de Contratación 

para cada Clase y cada Serie. Estas condiciones no son modificables de 

ucucrdo a necesidades particulares. Sin embargo.. la estandarización pcnnitc 

que exista en el mercado mayor liquidez .. lo cual agiliza la apertura y cierre de 

una posición .. en caso de que los movitnicntos en los precios sean adversos o el 

Cliente quiera rcali7..ar las ganancias obtenidas. 

3.5.3.2 Riesgos por Requerimiento de Aportaciones Iniciales Mínimas 
(AIM's) y Excedentes de AIM's (EAIM's) 
Las Aportaciones entregadas por el Cliente representan una pequeña parte del 

valor del contrato y se destina a cubrir las difCrencias (pérdidas) por 

111ovin1icntos adversos en el precio del futuro en un día de operación. 

Esta cantidad puede no alcanzar a cubrir la totalidad del valor de la pérdida. 

Por ello. en caso de que los movimientos del increado sean ahruptos. el Cliente 

deberá disponer de los fondos suficientes para hacerle frente. El SL 

directamente o a trJvés del O requerirá estos tOndos adicionales al Cliente! para 

rnantencr en todo momento los niveles de AIM's solicitadas por Asigna y las 

EAIM's establecidas por el SL. según sea el caso. 

3.5.3.3 Riesgos por apalancamiento. 
Las posiciones en Contratos de Futuros en McxDcr lleva un alto grado de 

riesgo. El importe de las AIM's es pequeño con relación al valor total del 

Contrato de Futuro. de manera que las trt.1nsaccioncs están altamente 

"apalancadas". Un 1novimicnto. relativamente pcquci\o. en los precios de 
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mercado del activo subyacente .. tendrá un impacto proporcionalmente mayor 

en las Aportaciones que el Cliente haya depositado. 

3.5.3.4 Riesgo "base". 
La "base" en futuros .. es la diferencia de precios entre el activo subyacente en 

su mercado de contado y su precio en su mercado de futuros .. ello no implica 

que se 1nucvan sisternáticmncntc en la rnisma proporcilin o aún en la misn1a 

dirección. A pesar de ello. las posiciones en ContrJtos de Futuros ayudan a 

cubrir los riesgos del Cliente .. especialmente cuando ajusta cuidadosarncntc sus 

requerimientos de cobertura con las características de las Clases y Series del 

Contrato de Futuros disponibles en MexDcr. 

El riesgo "base" se presenta. dada la cstandari?..ación de los contratos .. en los 

siguientes supuestos: a) el Cliente no dispone de un contrato que venza en la 

tCcha exacta en la que un Cliente desea establecer una posición; b) el tamaño 

del contrato no permite al Cliente cubrir cxactan1cntc el monto requerido .. o .. c) 

el contrato tiene características que pueden diferir de los riesgos que el Cliente 

busca cubrir. 

3.5.3.5 Riesgo de conversión. 
Las posiciones en 1noncda extranjera pueden ser extremadamente volátiles. En 

estas condiciones .. la utilidad o pérdida generada por tr..insaccioncs con 

Contratos de Futuros denorninados en moneda extranjera están expuestas a 

variaciones en la paridad cambiaria de dicha moneda extranjera respecto al 

peso mexicano o a otra divisa.. particulannentc en momentos de extrema 

volatilidad en la paridad cambiaria. Esto es relevante tanto cuando exista la 

necesidad de convertir la moneda n valuar las posiciones en que está 

denominado el Contrato de Futuro a pesos mexicanos. 
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3.5.3.6 Riesgo sistémico. 
El riesgo sistén1ico se presenta cuando el sistcn1a financiero cae en 

insuficiencias estructurales o incapacidad para soportar grandes magnitudes de 

riesgo de mercado., de crédito o de liquidación. En estas condiciones. se 

podrían generar quebrantos.. reducir la liquidez o llevar a la suspensión 

temporal o al cierre de operaciones. A este tipo de riesgo se encuentran 

expuestos McxDcr y Asigna., así como todos los miembros y Clientes. 

Con el objeto de evitar que posibles insuficiencias estructurales afecten ul 

mercado de derivados10 MexDcr y Asigna han establecido rncdidas preventivas 

y correctivas que permiten minimizar el cfCcto negativo del riesgo sisté1nico. 

Algunas - de· estas medidas son: a) el requerimiento de capital/ patritnonio 

mínimo a.los Socios., según el nivel de riesgo incurrido: b) el establccirnicnto 

de Límites a las Posiciones que cada Cliente puede tener abicnas o en posición 

opuesta; e) las facultades para adoptar acciones erncrgcnlcs con que cuentan 

Mex.Der., Asigna y las Autoridades Financieras: d) scgrcg.acilln patrin1onial 

entre los SLs y las posiciones de bancos y casas de bolsa asi como cnlrc Jos 

fideicomisos de posición propia y de terceros: y .. e) la operación de la red de 

seguridad de Asigna y de los SLs que en circunstancias cxlrcn1as pcnnitiria el 

cierre ordenado de las posiciones de Clicnlcs y Socios incumplidos. 

3.5.3. 7 Riesgos Operativos. 
La mayoría de las inslalacioncs para la negociación cslán respaldadas por 

sislcn1as electrónicos utilizados para fa recepción de las úrdcncs .. su rutco al 

sistema electrónico de negociación. la presentación de posturas y cotizaciones .. 

el registro de los hechos conccnados. la compensación de las operaciones .. Ja 

liquidación .. la adminislración de cucnttas y el scguin1icnto y control de riesgos. 

Aunque los sistemas utiliJ'...ados por McxDcr .. Asigna y los Socios cun1plcn altos 
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estándares de desempeño y de seguridad .. dichos sistemas podrían sufrir fñllas 

o interrupciones temporales. 

3.5.3.8 Red de seguridad autónoma para el mercado de derivados. 
McxDcr utiliza técnicas probadas de administración de riesgos y de 

supervisión financiera para proteger tanto a los Clientes como a los Os y SLs 

del posible incurnplimiento de obligaciones asociadas a la celebración de 

Contratos de Futuros. Asigna .. actúa corno contraparte del Cliente en cada 

Contrato de Futuro celebrado (es el vendedor para cada comprador y es el 

comprador para cada vendedor).. asegurando así la integridad de todas las 

operaciones pactadas en MexDcr. Asigna está respaldada por sus SLs .. así 

como por un Fondo de Compensación. La combinación de estos elementos 

ofrece sólidas salvaguardas para la protección y beneficio de los usuarios 

finales de Contratos listados en McxDcr. 

Las posiciones establecidas por los Clientes no cuentan con la garantía del 

Gobierno Federal o con el apoyo de ningún fondo respaldado por el Gobicmo 

Federal. 

Por ello. en México el patrimonio íntegro de todos los SLs y de Asigna 

respaldan el cumplimiento de los derechos individuales de los Clientes. 

3.5.3.9 Riesgos por Suspensión y Restricciones a la Operación. 
Ocasionalmente,. se podrán presentar condiciones especiales de mercado (por 

ejemplo: liquidez) o de emergencia en la operJción de los activos subyacentes 

(por ejemplo: suspensiones a la negociación por rompimiento de parámetros de 

precios establecidos para los títulos accionarios por la Bolsa Mexicana de 

Valores o en otros mercados en que operen los valores subyacentes). Estas 

condiciones especiales podrían aumentar el riesgo de pérdidas .. debido a que 
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dificultan o imposibilitan al Cliente a rcali?..ar transacciones o liquidar/ 

compensar posiciones; tan1bién podrían alterar las relaciones que nonnaln1entc 

prevalecen entre los precios del activo subyacente y los precios del Contrato de 

Futuro. La ausencia de un precio de rcfCrcncia para el activo subyacente podría 

dificultar la valuación de Jos Contratos de Futuros. incrctncntar 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 el riesgo de mercado. el Cliente puede adoptar 

ciertas estrategias de negociación que se instru1nentan a través de instrucciones 

de ejecución de operaciones con características especificas.. prcvimnentc 

pactadas con el Operador. 

3.5.3.11 Riesgos ante la Inexistencia de Limites a la Responsabilidad 
de los Clientes. 
La estructura de Aponaciones .. comisiones de operación. impuestos y otros 

cargos junto con el "apalancarnicnto" financiero implícito en las posiciones en 

füturos. significa que un Cliente podría experimentar pérdidas por el total de 

las Aportaciones realizadas y aún por cantidades rnayorcs# El Cliente tiene la 

responsabilidad financiera ante el SL de resarcir las Aportaciones a los niveles 

solicitados y cubrir todas las pérdidas incurridas en sus posiciones. 

Una vez cerro:1das las posiciones de un Cliente .. el SL tiene derecho de cobrar al 

Cliente el rnonto total de las pérdidas incluyendo. en su caso. los costos en que 

hubiere incurrido el propio SL 11 causa de incumplimientos del Cliente. No 

existe un limite a las responsabilidades del cliente. 

66 



3.6.Principales productos financieros derivados. 

3.6. 1 Futuros 
Contralo(s) de Futuro(s).- Aquel contrato estandarizado en plazo., monto .. 

cantidad y calidad., entre otros. para co1nprar o vender un Activo Subyacente .. a 

un cierto precio .. cuya liquidación se rcali:r..nrá en una fecha futura. Si en el 

Contrato de Futuro se pacta el pago por diferencias .. no se realizará la entrega 

del Activo Subyacente. 

3.6.2 Opciones 
Son contratos que otorgan a su tenedor el derecho de cornprar (opción de 

compra o Call) o de vender (opción de Venta o Put) cicna cantidad de un 

activo subyacente .. a un precio y durante un plazo previamente convenidos. Por 

ese derecho el comprador de lu opción paga una prima. La contraparte recibe la 

prin1a y se cornpromctc a rcali4'..nr In compra o venta del activo subyacente en 

las condiciones pactadas. 

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

cantidad y precio de un activo subyacente que será 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 serie consecutiva de contratos adelantados convenidos confbnnc las 

necesidades particulares de quienes lo celebran. Esta clase de contratos no 

ncccsarimncntc implican la entrega del subyacente del que depende el S\.vap .. 

sino de compensaciones en efectivo. 
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3.6.5 Titulos opcionales o warrants 
Un 1'"ítulo Opcional otorga a su tenedor el derecho. más no In obligación. de 

adquirir o vender una cantidad establecida de un activo subyacente a la persona 

quC lo suscribe a un precio especifico. durante un periodo determinado. Los 

posibles suscriptores de títulos opcionales son las propias empresas emisoras 

de acciones e instituciones financieras. 
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Capítulo 4. 

Futuros 

4. 1 Antecedentes 
·~El mercado de Contratos de Futuros se establece con el fin de coadyuvar al 

fortalecimiento del sistc1na financiero. incrementando la competitividad de los 

participantes al ofrecer Contratos que faciliten la 1ncdición y control de riesgos 

así como la diversificación de posiciones y estrategias de purticipación.20
•'" 

Un contrato de futuros es igual a cualquier otro contrato. Es un acuerdo 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 dctcnninndo en una fecha futura. El comprador acuerda aceptar In 

entrega y pagar el precio estipulado. 

Los contratos ·de futuro son. por naturaleza .. estándares .. esto quiere decir que 

un contrato de futuros sobre el mismo producto .. es idéntico a otro en ténninos 

de calidad.. cuntidud., tiempos y ténninos de entrega.. las operaciones se 

efectúan de nlanera pública y en un lugar establecido .. el comprador y el 

vendedor no se conocen. las operaciones son apalancadas.. los contratos se 

pueden liquidar en cualquier momento y existen autoridades que vigilan las 

operaciones. 

Una característica adicional de los contratos de futuros es que se negocian en 

bolsas organi;,..adas.. que cuentan con una cárnara de compensación que 

garantiza que el trato se cumplirá. ya que esta cún1ara se convierte en 

contraparte de cada vendedor y de cada comprador .. además de una serie de 

w Rcglnmcnlo lnlerior. Título Primero Disposiciones Gcncrnk-s .. Capitulo St..-gundo: Estructura Y 
Principios Del Mercado 1002.00. MEXDE~ Mercado Mexicano de Derivados,. S.A. de C. V. Fecha de 
publicación: 14 de septiembre de 2001. 
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regulaciones y salvaguardas tecnológicas y jurídicas para garantizar que cada 

participantC cumplirá_con lo acordado. 

Se p~cdcn r~~~.iz~~. ~~~~.ra~:~s. ~~· fut~~O~ :~o~re una gran cantidad de productos o 

activos., que: .~~~:;:~~:~;~;;i~.~:Í_O~~~:,~·d~i;~-;~~~~~ado de' derivados .. se conocen como 

productO's:)_' s4h;a;~.;~·Í~~~\:~:~.~~.·,~-~C:Jé~PI~ ~ ~~ los mercados extranjeros existen 

contrat'o~:·~c-if~1Ur~~:'.·iófir¿·.-~~~·d~~l~s como el azúcar., muí?- trigo., café .. carne .. 

~:i::1:f ic¡i:'.i?J~~g~~~l~f:i~:::r:::::::: ~:7~~::,:i~~::~i:::. 1::~:10d: 
con~.i6iO~·-~s>~~i-~'.·~~~~~i~Ción que se puedan cstandari7.ar: como calidad., 

.. - ·- ,. 
La función ·principal de los contratos de futuros es cubrir los riesgos que se 

presentan debido a movimientos inesperados en el precio del producto o en las 

principales variables económicas .. con10 el tipo de cambio o las tasas de interés. 

Por definición existen dos partes en todo contrato de futuros: 

El co1nprador: Largo.. Recibirá el bien relacionado y el vendedor: Cono .. 

entregará el bien relacionado. 

4.2 Productos negociados en MEXDER 
Actuahncntc se están negociando contratos de futuro sobre dólar .. contratos de 

futuro sobre el Índice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de 

Valores., contratos de futuro sobre los Cenificados de la Tesorería de la 

Federación (CETES) de 91 días. Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio 

(TllE) a 28 días y sobre las acciones de (TELMEX L. CEMEX CPO. 

13ANACCIO O. GFl3 O. FEMSA UBD Y GCARSO A 1 ). 
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4.3 Estandarización 
Los contr'1tos que se listan en McxDcr son contratos cstandari7..ados (monto o 

valor non1inal. fecha de vencimiento.. fbnna de liquidación. cte.) y la 

liquidación de las obligaciones que de ellos se derivan son realizadas a través 

de la Cámara de Con1pcnsación 11Asigna .. Compensación y Liquidación". 

misma que funge co1no contraparte de todas las operaciones realizadas en 

McxDcr. El único elemento negociable es el precio. el cuál fluctúa de acuerdo 

con la libre oferta y demanda de los participantes. Las variables que conforman 

los precios de cada producto pueden afCctar a cada uno de los meses de 

vcncirnicnto. 

4.4 Posiciones 
Posición corta: Es el número de contratos abiertos de cada una de las series 

respecto de los cuales el cliente actúa como vendedor. 

Posición larga : Es el número n1áximo de contratos abiertos de cada una de las 

series respecto de los cuales el cliente actúa como eontprador. 

Posiciones límite: Es el número máximo de Contratos Abiertos de una misma 

Clase o Serie que podrá tener un Cliente. 

4.5 Valor de un contrato 
El valor de un contrato de futuros es igual al tamaño del contrato por el precio 

del contrato. 

Ejemplo: 

El valor de un contrato de dólar MexDcr cuyo precio es de 9.45$/usd 

$94.500. 

En la rncdida en que suben y bajan los precios de los diferentes contrJtos de 

futuros. cambia el valor del contrato: 
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El que tiene una posición larga: Gana con el incremento del precio y 

pierde con In dist~linución del precio. 

El que tiene una posición corta: Gana con la disminución del precio y 

pierde con-· et incremento del precio. 

El cllmbio cn·e~·Valor del contrato es igual: Al Precio actual del futuro 

me.los ·el precio del -futuro al iniciar la posición .Si el cambio en el valor 

del cOntrato es mayor. que cero existe una utilidad para el largo y una 

pérdida. para el corto. Si el cambio en el valor del contrato es tncnor a 

cero obtenemos pérdida para el largo y utilidad para el corto. 

Ejemplo: Determinar la utilidad o pérdida para un comprador de un füturo de 

Dólar McxDcr que adquirió 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 Márgenes 
El margen es un depósito que se hace para garanti7..ar el compromiso adquirido 

de comprar o vender el bien relacionado. 

El margen inicial es una cantidad equis o porcentaje del valor del contrato 

establecido por la bolsa (Aportaciones iniciales mínimas AIM.S) . Los socios 

liquidadores pueden detcnninar un margen mayor a su clientela (excedentes de 

aportaciones iniciales mínimas EAJ"M) pero no menor al mínimo que señala. 

Este margen se determina en base a la volatilidad de precios que muestre el 

bien relacionado que puede oscilar entre uno y quince por ciento del valor del 

contrato. los márgenes no son un prcpago del producto a negociar. son 

depósitos que tanto el comprador como el vendedor nlanticncn hasta que se 

cumplen las obligaciones del contrato. 
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Es ésta caractcrfstica del margen inicial lo que permite el gran apalancamicnto 

en los contratos de futuros. 

El apalancamicnto es igual a el valor total del contrato operado sobre la 

aportación inicial mfnima requerida por la cámara de compensación. 

El margen de rnantcnimicnto es la cantidad de el dinero que el cliente debe 

mantener en su cuenta libre de las pérdidas causadas por el movimiento 

deslhvorable del valor del contrato de futuros .. gcncralrncntc es del 75% del 

margen inicial. 

Las llamadas de margen (Margin catls) son requerimientos al cliente para que 

deposite lbndos adicionales cuando su posición de futuros hace caer a su 

cuenta a un valor menor que el margen de mantcnirnicnto. 

Ejemplo: 

Margen inicial de una posición larga en un contrato de dólar McxDer $10,.000 

a un precio de $10 (Valor inicial del eontrnto = $100.000). El margen de 

mantenimiento será de$ 7~500. 

El precio del contrato de futuros de este cliente con posición larga cae a $9.80. 

Se le requerirá reponer el rnargen (margin call)'? Valor actual del contrato = 
$98.000 Pérdida= $2.000 Margen actual = $8.000 ya que es mayor a $7.500. 

no se harj una llamada de margen. 

Si cae a$ 9.70. Valor actual del contrato$ 97.000 Pérdida= $3.000 Margen 

actual $7 .. 000 co1no es menor al rnargen de mantenimiento se hace una 

llamada de 1nargen y debe depositar en su cuenta $3 .. 000 para restablecer el 

margen inicial de $10.000. 

4.7 Lfmites de precios 
Se establecen por las holsas para litnitar la variación máxirna que puede tener 

el precio de un contrato de futuros en un día de opcrJcioncs con respecto al 
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precio del diu anterior. Los fluctuaciones máximas son conocidas como lín1itcs 

de movimiento. Existen límites de movimiento a la alza (limit up) y en la 

rnisrna proporción a la baja (lirnit do,vn).Al existir los lirnitcs rnúximos de 

movimiento se eliminan las lluctuucioncs extremas de los precios. que se 

pueden producir por noticias inesperadas durante la jornada de operación o por 

exageración de las expectativas de los participantes; sin embargo., no todos los 

productos subyacentes tienen lin1ites de movimiento. 

4.8 Base 
A la diferencia que existe entre el precio del producto en efectivo (también 

conocido como fisico._ spot o de contado) y el precio del futuro se le conoce 

corno base. 

4.9 Ordenes 
La orden es la instrucción que gira el cliente a un intenncdiario para que este 

último fonnulc una postura de con1pravcnta en los sistemas de negociación de 

las bolsas. aquí se presentan algunas de las ordenes más representativas que se 

dan en la operación de futuros. 

4.9.1 All-or-none : 
Una orden para ser ejecutada solo en su totalidad. Una orden deberá ser 

designada con10 una all-or-none para ser ejecutada con10 tal. 

4.9.2 Cfo order (Cancel former order): 
Una cancelación o ciunbio en la cantidad o precio de una orden prcvian1cntc 

ingresada. 
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4.9.3 Eos order (Enter order stop): 
La instrucción a la corredora que ejecuta las órdenes. no al operador del piso. 

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

4.9.4 FOK (fill or kill): 
Una designación. ailadida a una orden. instruyendo al operador que ofrezca 

(oITcr) o solicite (hid) una sola vez. Si la orden no es ejecutada 

inn1cdiatumcntc. es entonces cancelada automáticamente. 

4.9.5 Limitada ó Umit order: 
A ser ejecutada a un precio especifico o rncjor. 

4.9.6 Mit (Market if touched): 
Esta es una orden que es puesta arriba o abajo del precio actual del mercado. 

Una venta (rnit) es puesta encima del 111crcado y una compra (mil) es puesta 

debajo del increado. Cuando el precio designado es tocado (ha alcan:í"'.ado un 

valor especificado por el cliente). se convertirá en una orden al mercado. 

4.9.7 A mercado ó Market order: 
A ser ejecutada cuando el operador del piso la reciba al mejor precio 

disponible. Las órdenes de mercado tienen garantía de ejecutarse .. ya que los 

.... fonnadorcs de mercado'"''"' tienen la obligación de llenarla. 
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4.9.8 Stop arder: 
Una orden que se convierte en una orden al mercado cuando el precio 

designado en la orden (el precio "stop") ·es- nlcanz3do de acuerdo .a las 

~~~i~.::::::'::~p .. es puesta encima del rn~rcad: y es ejecutada solo si. el 

mercado negocia al _o arriba_ del pr.;.;io; · ~ es -~;;¡i.;itad'á'_c~i~i)':-'ái ;; :- ariiba· del 
precio del stop. _, __ -,·~-:~.; ":, :): ::":. .-,-.,/·/"· .. 

Una "venta stop" es puesta dcbajo.dcl_-mcré~d~-;:~'~~->~j~-~Ü~-~d~;:~O-i·o Cuando el 

mercado negocia al o debajo del precio del st;;.;ó'c~~ll'do i:_~ oÍre~id~ (~ffe~) ni 

o debajo del precio del stop. 

4.9.9 Stop Jimit arder: 
Orden compra-venta de futuros que se . ejecuta, _cuando el mercado alcanza 

cierto precio y sólo puede rcali7..arsc n! Preció -fijadO por el ciicntc. 

4. 1 O Clase y Serie 
Clasc(s).- Son todos los Contratos de Futuros que tienen como objeto o 

rcfCrcncia un mistno Activo Subyacente. 

Serie.- Son todos los Contratos pertenecientes a una rnisrna Clase con igual 

fecha de vencimiento. 

4. 11 Clases de Contratos de Futuros 
Se están negociando futuros sobre: DIVISAS (Dólar de los Estados Unidos de 

América) ÍNDICES IPC (Índice de Precios y Cotizaciones de Ja BMV). 

DEUDA (Cetcs a 91 días. TIJE a 28 días y Bono a 3 años (M3)). ACCIONES 

(Cemex CPO. Fcmsa UBD. GCarso. GFBB O y Telmex L). 
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4. 11. 1 Futuro del Dólar. 
El activo subyacente es el dólar .. que es la 1noncda de curso legal en los 

Estados Unidos de América. Las series establecidas para celebrar los contratos 

del Futuro sobre el dólar-ticn~n_una base-de vencimientos trimestral .. por I~ q~c 
las fechas de vencimiento. para este instrumento son los meses de marzo. juñio .. 

septiembre y· diciembre. El símbolo o clave de pizarra es DEUA más la 

primera letra y la sigUicntc consonante del mes de vencimiento y los últimos 

dos dígitos de ese ·a~O. Lu unidad de coti7..ución del Precio del Futuro es la 

moneda de curso ICgal en los Estados Unidos Mexicanos que es el peso. El 

horario de negociación será en días hábiles de las 8.30 a las 14.00 horas tiempo 

de la Ciudad de México. Distrito Federal. El precio de liquidación diaria será 

calculado al cierre de la sesión de negociación y se contempla un periodo para 

reolizar operaciones a precio de liquidación entre las 14:40 y las 14:50 horas. 

El ·último día de negociación será dos días hábiles previos a la rccha de 

liquidación. la que ocurrirj el tercer rniércolcs del n1cs de vencimiento. o el día 

hábil anterior. si ese miércoles es inhábil. Cada contrato umpard 10.000 

dólares. 

4. 11.2 Futuro Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio a 28 dias 
(TllE). 
El activo subyacente son los depósitos a 28 días que tiene como rendimiento la 

Tasa de Interés lntcrbancaria de Equilibrio a 28 días. Las series establecidas 

para celebrar los contratos del Futuro sobre la TllE a 28 dias tienen una base 

de vencimientos nlensual hasta por tres rnescs y sobre una hase semestral hasta 

por dos años. El simbolo o clave de pizarra es TI más la primera letra y la 

siguiente consonante del mes de vencimiento y los últirnos dos dígitos de ese 

año. La unidad de coti7..aciún del Precio del Futuro es un índice de 100 menos 

la tusa porcentual de rcndirnicnto anuali7..ada. El horario de negociación scrj en 
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díus hábiles de las 8.30 a lns 14.00 horas tiempo de la Ciudad de México. 

Distrito Federal.. El precio de liquidación diaria será calculado al cierre de la 

sesión de ncgociución •. cl precio de liquidación con base en la presentación de 

posturas será determinado entre las 14:40 y las 14:50 horas. El último día de 

n~gociación__:.~;~~.:. fc:~ha de vencimiento de una serie del contrato. será el tercer 

rrÍiéréol~s d~I .. ft:iCS de vencimiento. La tCcha de liquidación al vencimiento de 

l_as·:~bÚguCi~·n~~~:··scrá el día hábil siguiente a la fecha de Vcncitnicnto. Cada 

contrato umparn $100.000 pesos. 

4.11.3·Futuro del CETE a 91 dlas (CETES). 
El ·activo subyacente son los Certificados de la Tesorería de la Federación con 

un plazo de 91 dios denominados en moneda nacional a cargo del Gobierno 

Federal. Las series establecidas paro celebrar los contratos del CETE a 91 días 

tienen una base de vencimiento trirncstral para los meses de mar.Lo. junio. 

scptic1nbre y dicic111brc. El sh11bolo o clave de pizarra es CT más la prirnera 

letra. y lu siguiente consonante del mes de vencimiento y los últimos dos 

dígitos de ese año. La unidad de cotización del Precio del Futuro es un índice 

de 100 n1enos. la tasa porcentual de rendimiento anual izada. El horario de 

negociación será en días hábiles de las 8.30 a las 14.00 horas tiempo de la 

Ciudad de México. Dis.trito Federal. El precio de liquidación diaria será 

calculado.al cierre de la sesión de negociación. el precio de liquidacilln con 

base en la presentación de posturas será detenninado entre las 14:40 y las 

14:50 horas. El último día de negociación es el tercer tnartes del n1es de 

vencimiento. La fecha de liquidación al vencimiento de las obligaciones. será 

el día hábil siguiente a la fecha de Vencimiento. Cada contrato ampara 10.000 

Cctcs. 
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4. 11.4 Futuros sobre el Indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa 
Mexicana de Valores (IPC). 
El activo subyacente es el Índice de Precios y Coti,,...acioncs de la Bolsa 

mexicana de Valores. Las series establecidas para celebrar los contratos del 

IPC tienen una base de vencimiento trirncstral para los 1ncscs de mar.~o .. junio .. 

septiembre y diciembre. El símbolo o clave de pizarra es JPC más la primcrd 

letra y la siguiente consonante del 111cs de vencimiento y los últimos dos 

dígitos de ese año. La unidad de coti:;,..aci6n del Precio del Futuro es el valor del 

IPC. El horario de negociación será en días hábiles de las 7.30 a las 15.00 

horas tiempo de la Ciudad de México.. Distrito Federal. El precio de 

liquidación diaria será calculado al cierre de la sesión de negociación .. el precio 

de liquidación con base en la presentación de posturas será determinado entre 

las 15:25 y las 15:35 horas. El último día de negociación es el cuarto martes 

del 1ncs de vcnchnicnto o el día hábil anterior si dicho n1artes es inhábil. La 

fecha de liquidación al vencimiento de las obligaciones. será el día hábil 

siguiente a la fecha de Vcncitnicnto. Cada contrato mnpara el valor del IPC 

multiplicado por $1 O pesos. 

4. 11.5 Futuro sobre acciones 

Actualmente se encuentran listados contratos de futuros sobre las acciones 

representativas del capital social de Grupo Carsn. S.A. de C.V. GCAA. Grupo 

Financiero Bancomcr. S.A. de C.V. GFBO. Teléfonos de México. S.A. de C.V. 

TLMX .. Grupo Financiero Banan1cx-Accival .. S.A. de C.V. BNCO .. Ccntcntos 

Mexicanos S.A. de C.V .• CMXC. y Fomento Económico. S.A. de C.V. FEMD. 

Como activo subyacente se tienen 1 .000 acciones representativas del capital 

social de la empresa. Las series establecidas para cclebr.ir los contratos de 

Futuros sobre acciones tienen una base de vencimiento trimestral para los 

meses de n1arL.o. junio .. scptie1nbre y diciembre. El símbolo o clave de pizan-J 

son cuatro letras que idcntilican a la ctnisorJ más la primera lctrJ y la siguiente 
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consonante del mes de vencimiento y los últimos dos dígitos de ese afio. La 

unidad de cotización estará definida en pesos y centavos de peso por titulo 

accionario. El horario de negociación será en días hábiles de las 8.30 a las 

15.00 ·horas tiempo de la Ciudad de México, Distrito Federal. El precio de 

liquidación diaria scrj calculado al cierre de la sesión de negociación. el precio 

de liquidación con base en In presentación de posturas será determinado entre 

las 15:40 y las 15:50 horas. El último día de negociación es el cuarto ntiércolcs 

del mes de vencimiento o el día hábil anterior si dicho ntiércolcs es inhábil. La 

fecha de liquidación al vencimiento de las obligaciones. será dos días hábiles 

posteriores a la fCcha de Vencimiento. 
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Capitulo 5. 

Caso Práctico 
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1100-000 
1100-001 

1101·000 
1101-001 

1102-000 
1102-001 
1102-002 
1102-003 

1103-000 
1103-001 
1103-002 
1103-003 
1103-004 

1104-000 
1104-001 

1200-000 
1200-001 
1200-002 

1201-000 
1201-001 
1201-002 

1202-000 
1202-001 
1202-002 
1202-003 

1203-000 
1203-001 
1203-002 
1203-003 

1300-000 
1300-001 
1300-002 

1301-000 
1301-001 
1301-002 

1302-000 
1302-001 
1302-002 

El Porvenir S.A. de C.V. 
Cntillogo de cuentas 

Caja 
Fondo Fijo 

Bancos 
BBVA Bancomer S.A. De C.V. 

Activo 

Operaciones con instrumentos financieros derivados 
Contratos sobre futuro del dólar 
Complementaria sobre futuro dólar 
Contratos sobre futuro del IPC 

Deudores Diversos 
González Flores Cesar Augusto 
Ordaz Ordaz Vanessa 
Tello González Eva lvonne 
Valadéz Sanos Maria Tenla 

IVA pagado 
IVA pagado 

Mobiliario y Equipo de Oficina 
Sala de juntas 
Escritorio 

Depreciación Acumulada de mobiliario y equipo de oficina 
Sala de juntas 
Escritorio 

Equipo de cómputo 
HP Pentium IV 
HP Color prlnter cp 1160 
HP Scanjet 7490c 

Dep Acumulada de Equipo de cómputo 
HP Pentium IV 3 computadoras 20000 
HP Color printer cp 1160 2 impresoras 4500 
HP Scanjet 7490c 2 scaners 2000 

Gastos por amortizar 
Publicidad 
Rentas pagadas por anticipado 

Amortización acumulada 
Pubhcrdad 
Rentas pagadas por anticipado 

Aportaciones a contratos de futuros 
Aportaciones iniciales 
Llamadas de margen 

TESlS 1"!0"1\T 
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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 
ISPT 
10% ISR (Retenidos) 
10% IVA (Retenidos) 
2% sobre nóminas 
IMSS 
lnfonavit 
SAR 

Acreedores Diversos 
.Jiménez Martlnez Guillermo 
Marln Marfn Alfredo 

IVAcobrado 
IVAcobrado 

IVA por pagar 
IVA por pagar 

Patrimonio 

Capital Social 
Capital Social 

Resultado de ejercicios anteriores 
Utilidad 1999 
Utilidad 2000 
Utilidad 2001 

Ingresos 

Productos financieros 
Por inversiones propias 
Por posición monetaria 

Ingresos por intereses 
Por inversiones propias 
Por posición monetaria 

Ingresos por conferencias. 
Colegiaturas 

TESIS CON 
FALLA DE ORiGEN 
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5100-000 
5100-001 
5100-002 
5100-003 
5100-00'4 
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 
9000-001 
9000-002 
9000-003 

Gastos de Administración 
Renta de oficinas 

Egresos 

Papelerla y articulas de escritorio 
Sueldos 
2°/a sobre nóminas 
IMSS 
ISPT 
SAR 
Teléfono 
Luz 
Diversos 
Depreciaciones de mobiliario 

Gastos de promoción 
Conferencias 
Renta de salón 
Honorarios 
Papelerla 
Renta de equipo electrónico 
Publicidad 

Gastos financieros 
Comisiones por administración de derivados 
Por posición monetaria 

Pérdidas y Ganancias 

Pérdidas y Ganancias 
Productos Financieros. 
Ingresos por Conferencias 
Gastos de promoción 
Gastos Financieros 
Gastos de Administración 

Resultado del Ejercicio 
Resultado del Ejercicio 
Utilidad del Ejercicio 
Pérdida del Ejercicio 

Cuentas de orden 
Deudoras 

Contratos de futuros de compra venta 
Número de contratos 
Montos nominales de contratos 
Montos a valor razonable de contratos 

Acreedoras 

Compra venta de contratos de futuros 
Contratos en números 
Contratos nominales en monto 
Contratos a valor razonable en monto 

TESIS CO~T 
'FALLA DE OHIGEN 
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Ca Ja 
Bancos 

El Porvenir S.A. De C.V. 
Saldos Iniciales 

Actrvo circulante 

Operaciones con derivados 
Deudores Diversos 
IVA por Acreditar 
Moviliario y Equipo de Oficina 
Dep. Acum. de mov. y equipo de of. 
Equipo de cómputo 
Dep. Acum. de equipo de com. 
Gastos por amomzar 
Amortización acumulada 
Aportaciones a contratos de futuros 

Pasrvo 
Impuestos por pagar 
Acreedores Diversos 
IVA por pagar 

Patrimonio 
Capital Social 
Resultado de ejerc1c1os anteriores 

Contratos de futuros de compra venta 
Nümero 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 

ªº·ººº·ºº 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 del 2002 

Ingresos 
Productos financieros 
Ingresos por conferencias 

Egresos 
Gastos de Administración 
Gastos de promoción 
Gastos financieros 

Utilidad antes del ISR 

Elizabeth Delgado Flores 

201,500.00 
150,000.00 

145,307.00 
21,500.00 
32,725.00 

351,500.00 

199.532.00 
151.968.00 

Sarahi Ramos Béjar 
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Et Porvenir S A De C.V. 
Estado de situación financiera al 31 de diciembre del 2002 

Caja 
Bancos 

Activo circulante 

Operaciones con derivados 
Deudores Diversos 

Fijo 
Moviliario y Equipo de Oficina 
Dep. Acum. de mov. y equipo de of. 
Equipo de cómputo 
Dep. Acum. de equipo de com. 

Diferido 
Gastos por amortizar 
Amortización acumulada 
Aportaciones a contratos de futuros 
Suma de Activo 

Elizabeth Delgado Flores 

150,000.00 
·4,250.00 

138,000.00 
·16,825 00 

66,000.00 

~ 

Pasivo 
5,000 00 Impuestos por pagar 

24,843,482.30 Acreedores Diversos 
36,294.000.00 IVA por pagar 

50,000.00 Patrimonio 
Capital social 
Resultado de ejercicios anteriores 

145,750.00 Utilidad del Ejercicio 

121,17500 

48,500.00 
9,569,090.00 

71.ii76.99'7To Suma Pasivo mas Patrimonio 

Cuentas de Orden Deudoras 
Contratos de futuros de compra venta 
Número de contratos 
Montos nominales de contratos 
Montos a valor razonable de contratos 

861.00 
17,164,100.00 
12,052,800.00 

127,804.30 
210,750.00 
58,475.00 

68,000,000.00 
2,528,000.00 

151,968.00 

71,076,997.30 

Sarahí Ramos Béjar 



El Porvenir S.A. de C. V. 

El mes de diciembre del 2002 realiza las siguientes operaciones: 

2 de diciembre. 
J .-Nos comprueban gastos de Ja caja chicit por $5,000.00 

2 de diciembre. . . :· ...... · ·. 
2.-Rccupcramos el fondo fijo de caja .ch.~~. pos:-. Ss.009.00 

4 de diciembre 
3.-Nos hacen una llamada de margen~ p~ra r~cstablecer Ja aponación inicial de 
contrato por $25.000.00 

6 de diciembre. . ... 
4.-Nos cobran comisiones por administración .dC derivados $22.500.00 por contratos 
de dólar y S 10.225.00 por contrato de IPC. 

9 de diciembre. 
5.-Compramos equipo de cómputo por. $65,000,00 más IVA a crédito. ·dos 
computadoras. dos impresoras y dos scaners HP. . · 

1 O de diciembre. 
6.-EI tamaño del tlnuro del dólar es de 10.000.00 dólarc~ Y vence el t~rcer miérc()les 
de marzo. la aponación inicial rninima es de $10.150.00 y la de mantenimiento es de 
$7612.50 por cada contrato. tomamos posición larga con 10 contratos con tipo de 
cambio a S 1 O. 15 hoy el tipo de cambio es de $10.00. · 

1 1 de diciembre. 
7.-Posición corta. vendemos 20 contratos de futuros del IPC con vencimiento a 
diciembre 6100 puntos. Los contratos de fuluros 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 telCfono y luz por $ 10.000.00 más IVA. 

13 de diciembre 
9.-J>agamos la nómina de Ja primera quincena. incluyendo aguinaldo; 
Gas1os de Administración S 77.122.00 a los que se les retuvo $3.2~2.30 de .J.S.P.T. '\ .. 
S 1.173.00 de IMSS. 

16 de diciembre · .· · , . . · 
10.-Pagamos ciclo de conferencias por·$14.500.00.más fvA .dc:.los ~uáles fueron 
ri.:nta de salón $10.000.00. renta de equipo ,electrónico' .S 2.500.00. papderia S 
1.000.00 y servicio de café por$ 1.000.00. pagando con cheque. 
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1 8 de diciembre. 
1 l .-Tomamos posición corta con 24 contratos dé futuros del IPC con vencimiento a 
Septiembre del 03 por 6410 puntos. El IPC se encuentra a 6030 puntos. 

20 de diciembre. 
12.-Sc devenga Ja renta del mes de diciembre por $ 2.500.00 pesos y publicidad por 
$3.000.00. 

23 de diciembre. 
13.-Recibimos ingresos por el ciclo de ·conferencias· sobre futuros. a $2 .. 300.00 por 
persona con un cupo de 75 persOnas iriclu)tendo el IVA. 

24 de diciembre. 
14.-J>agamos honorarios a el L.C César Augusto González Flores por $4~000.00 mas 
IVA con sus respectivas retenciones. 

27 de diciembre. 
15.-Tcncmos posición larga de 125 contratos sobre futuro del dólar que venció el 
tercer miércoles de diciembre cuyo precio de compra fue de $9.85 .. el tipo de cambio 
actual es de $10.00 

30 de diciembre 
16.-Pngamos nómina de In segunda quincena. 
Gastos de Administración $47 .. 610.00 a los que se les retuvo $1 .. 317.00 de I.S.P.T. Y 
S 1.242.00 de IMSS. 

3 1 de diciembre 
1 7 .-Calculamos las depreciaciones del mes correspondiendo todo a gastos de 
administración. 

89 



El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza de Diario 1 Fecha Póliza No. 1 
Sub- '.2 de Diciembre 101 

Cuenla cuenla Nombre Parcial Debe Haber 

5100 000 Gastos de Administración s 5,000.00 
5100 010 º'"""""' s 5,000.00 
1100 000 Caja s 5,000.00 
1100 001 Fondo Fijo s 5,000.00 

Sumas Iguales s 5,000.00 s 5,000.00 

CONCEPTO 

Nos comprueban gaslos de la caja chica por ss.000.00. 

Hecho or Revisado 
Control 

Aulorizado Auxiliares Diario 

TESIS CON 
FALLA DE üfHGEN 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza de Diario 1 Fecha Póliza No. 1 
Sub- :9 de diciembre 102 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
1203 000 Equipo de cómputo $ 65,000.00 
1203 001 HP Pent1um IV $ 50,000.00 
1203 002 HP Color Pnntet' cp 1160 s 10,000.00 
1203 003 HP Scanjet 7490c s 5,000.00 
1104 000 IVA por Acreditar s 9,750.00 
1104 001 IVA por Acrechtar s 9,750.00 
2101 000 Acreedores Diversos s 74,750.00 
2101 001 J1ménez Martinez Guillermo $ 74,750.00 

Sumas Iguales s 74.750.00 s 74.750.00 

CONCEPTO 

Compramos equipo de cómputo por $65.000.00 más IVA a crédito. 
dos computadoras. dos impresoras y dos scaners HP. 

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

Póliza de Diario 1 Fecha Póliza No. 1 
Sub- '.20 de diciembr 103 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
5100 000 Gastos de Administración 5 2,500.00 
5100 001 Renta de or1c1nas $ 2,500.00 
5101 000 Gastos de promoción $ 3,000.00 
5101 006 Pubhcidad $ 3,000.00 
1301 000 Amortización acumulada s 5,500.00 
1301 001 Pubhcldad $ 3,000.00 
1301 002 Rentas pagadas por anticipado s 2,500.00 

Sumas Iguales s 5,500.00 s 5,500.00 

CONCEPTO 

Se devenga la renta del mes de diciembre por S2,SOO.OO pesos 
y publicidad por $3,000.00 

Hecho or Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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Póliza de Diario 
Sub-

Cuenta cuenta 

El Porvenir S.A. De C.V. 

Nombre Parcial 
5100 
5100 
1201 
1201 
1201 
1203 

1203 
1203 
1203 

000 Gastos de Administración 
011 

ººº 001 
002 
000 
001 
002 
003 

CONCEPTO 

Depreciaciones de moblhano 

Dep Acum de mob y equipo de oficina 
Sala de 1un1as S 833.30 

Escntorio S 416.70 
Dep de Equipo de cómputo 
HPP~t1umlV 

HP Ct>t<:w printer cp 1160 

HP Scantet 7490c 

Sumas Iguales 

5 1.500.00 
s 225.00 
s 100.00 

Fecha Póliza No. 
31 de d1c1embre 104 

Debe Haber 
s 3.075.00 

s 1.250.00 

s 1,825.00 

s 3.075.00 s 3.075.00 

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

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Porvenir S.A. De c.v. 

Póliza de Diario Fecha Póliza No. 1 
Sub- 31·Dic 105 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
6100 000 Pérdidas y Ganancias s 199,532.00 
6100 003 Gastos de promoción s 21,500.00 
6100 004 Gastos Financieros s 32,725.00 
6100 005 Gastos de Administración s 145,307.00 
4100 000 Productos Financieros s 201.500.00 
4102 000 Ingresos por Conferenci11s s 1so.ooo.oo 
5101 000 Gastos de promoción s 21,500.00 
5102 000 Gastos Financieros s 32,725.00 
5100 000 Gastos de Administración $ 145,307.00 
6100 000 Pérdidas y Ganancias s 351 ,500.00 
6100 001 Productos Financieros s 201,500.00 
6100 002 Ingresos por Conferencias s 150,000.00 

Sumas Iguales s 551,032.00 s 551,032.00 

CONCEPTO 

Traspaso a Pérdidas y Ganancias. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
control 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza de Diario Fecha 
Sub- 31-Dic 

Póliza No. 1 
106 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
6100 000 Pérdidas y Ganancias $ 151,968.00 
7100 000 Resultado del Ejercicio $ 151,968.00 
7100 001 Utilidad del Ejercicio 

Sumas Iguales $ 151,968.00 s 151,968.00 

CONCEPTO 

Utilidad del Ejercicio 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Po1Venlr S.A. De C.V. 

Póliza de Diario 
Sub-

Cuenta cuenta Nombre 
2102 000 lva Cobrado o trasladado 
2102 001 lva Cobrado o trasladado 
1104 000 lva Pagado 
1104 001 lva Pagado 
21 03 000 lva por Pagar 
2103 001 lva por Pagar 

Parcial 

$ 152,500.00 

$ 94,025.00 

$ 58,475.00 

Fecha 
31·Dic 

Póliza No. 1 
107 

Debe Haber 
$ 152,500,00 

$ 94,025.00 

$ 58,475.00 

Sumas Iguales $ 152.500.00 $ 152.500.00 

CONCEPTO 

Ajuste de lva pagado e lva cobrado a lva por pagar 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Porvenir S.A. De c.v. 

Póliza de Ingresos 
Sub-

Cuenra cuenta Nombre 
1101 000 Bancos 
1101 001 BBVA Bancomet' 

1102 000 Operaciones con derivados 
1102 003 Contr.tos sobre futuro del IPC 
4100 000 Productos financieros 
4100 001 Porinve~propcas 

1 Fecha 
11 de diciembre 

Parcial Debe 
$ 1 ,220,000.00 

$ 

$ 

Sumas Iguales $ 1,220,000.00 $ 

CONCEPTO 
Posición corta. vendemos 20 contratos de futuros del IPC con vencimiento a 
diciembre 61 00 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 

Hecho Revisado Autorizado Auxiliar-es Diario 
Contr-ol 

Póliza No. 

Haber 

1,206,000.00 

14,000.00 

1.220.000.00 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza de Ingresos 
Sub-

Cuenla cuenta Nombre 
1101 000 Bancos 
1101 001 BBVA Banc:omerS.A, De C.V. 

41 02 000 Ingresos par conferencias. 
41 02 001 Colegiaturas 
2102 000 IVA por pagar 
2102 001 IVA por pagar 

Suf'!las Iguales 

CONCEPTO 

Ingresos por ciclo de conferencias. 

Parcial 

Hecho or Revisado Autorizado 
Control 

1 Fecha 

Debe 
$ 172.500.00 

$ 

$ 

s 172.500.00 s 

Auxiliares Diario 

Póliza No. 

Haber 

150.000.00 

22,500.00 

172.500.00 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza cheque No. 201 

Cuautltlán México a 2 de Diciembre del 2002 

cinco mil pesos 00/100 M.N. 
La cantidad de 

Sub- F•nna 
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
1100 000 Caja s 5,000.00 
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 $ 5,000.00 

CONCEPTO 

Recuperamos et fondo fijo de caja chica por S 5,000.00. 

Hecho Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Po1Venir S.A. De C.V. 

Póliza cheque No. 202 

Cuautitlán México a 4 de diciembre del 2002 

~~~~ª~ª~"~º~n~e~S""".A~-~º~ª::...:C~-~V~-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~s 25,000.00 
Páguese este cheque a MDr-da Nac;lonal 

veinticinco mil pesos 
La cantidad de 

Sub­
Cuenta cuenta Nombre 

1302 
1302 
1101 
1101 

000 Aportaciones a contratos de futuros 
002 Llamadas de margen 
000 Bancos 
001 BBVA Bancomer S A. De C.V. 

Sumas Iguales 

CONCEPTO 

Parcial 

s 

s 

Nos hacen una llamada de margen para reestablecer 
la aportación inicial de contrato por S25.000.00 

Hecho or Revisado Autori¿ado Auxiliares 
Control 

00/100 M.N. 

Firma 

Debe 

25.000.00 

s 

25,000.00 s 

Diario 

Haber 

25,000.00 

25.000.00 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

Póliza cheque 

Cuautitlán México a 
Banorte S.A. De c.v. 

Paguese este cheque a 

treinta y dos mil selecientos veinticinco pesos 
La canUdad de 

Sub-
Cuenta cuenta Nombre Parcial 

5102 000 Gastos financieros 
51 02 001 Comts1011e5 por adm1n1stractón de derivados 
1101 000 Bancos 
1101 001 BBVA Bancomer S A. Oe C V. 

Sumas Iguales 

CONCEPTO 

Nos cobran comisiones par administración de derivados 

No. 203 

6 de diciembre del 2002 

s 

s 

Firma 
Debe 

32,725.00 

s 32,725.00 
Moneda NPCtonal 

001100M.N. 

Haber 

s 32,725.00 

32.725.00 s 32.725.00 

s22.soo.oo por contratos de dólar y $10.225.00 por contrato de IPC. 

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

Póliza cheque No. 204 

Cuautillán México a 1 O de diciembre del 2002. 

~~~~ª~ª~"~º~rt~e'-=s~.A~·~º==ª~c~·~v~·~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ s 101.500.00 
Péguese es.te cheque a Moneda N .. caonal 

cienlo un mil quinientos pesos 00/100 M.N. 
La cantidad de 

Sub- Fo~ 

Cuenta 
1302 
1302 
1101 
1101 

8000 
8000 
8000 
8000 
9000 
9000 
9000 
9000 

cuenta Nombre Parcial 
000 Aponaciones a contratos de futuros 
001 Aponac.ones iniciales 
000 Bancos 
001 BBVA Bancomer S A. De C.V. 

000 Contratos de futuros de compra venta 
001 Nürnero de contratos 
002 Montos nominales de contratos 
003 Montos a valor razona~e de contratos 
000 Compra venta de contratos de futuros 
001 Contratos en nümcros 
002 Conlratos nommales en monto 
003 Con1rat05o a valor razonabfe en monto 

Debe 
s 101.500.00 

s 10.00 
s 1 .015.000.00 

s 1 ·ººº·ººº·ºº 

Haber 

s 101.500.00 

s 10.00 
s 1.01 5.ooo.oo 

s 1 ·ººº·ººº·ºº 

Sumas Iguales s 2.116.510.00 s 2.116.510.00 

CONCEPTO 
El tamafto del futuro del dólar es de 10000 dólares y vence el tercer miércoles de marzo. 
la aportación m1c1al mímma es de $10.150 00 y la de mantemm1entoes de S7612.50 por 
cada contrato. tomamos pos1c1ón larga con 10 contratos con tipo de cambio a S10 15 
ho el ti o de cambio es de $10.00. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Po1Venir S.A. De C.V. 
Póliza cheque No. 205 

Cuautillán México a 13 de diciembre del 2002. 
$ 11,500.00 

Páguese este cheque a ""°"8da Nacional 

once mil quinientos pesos 001100 M.N. 
La cantidad de 

Sub­
Cuenta cuenta 

5100 000 
5100 008 
5100 009 
1104 000 
1104 001 
1101 000 
1101 001 

CONCEPTO 

Nombre 
Gastos de Administración 
Teléfono 
Luz 
IVA por acreditar 
IVA por acreditar 
Bancos 
BBVA Bancomer 

Sumas Iguales 

Pagamos teléfono y luz 

s 
s 

s 
$ 

Hecho or Revisado Autorizado 
Control 

Firma 

Parcial Debe Haber 
$ 10,000.00 

8,500.00 
1,500.00 

$ 1,500.00 
1,500.00 

$ 11,500.00 
11,500.00 

$ 11,500.00 $ 11.500.00 

Auxiliares Diario 
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Póliza cheque 
El Porvenir S.A. De C.V. 

Cuautillán México a 
Tello González Eva lvonne 

Paguese es1e cheque a 

No. 206 

13 diciembre del 2002. 
s 72,676.70 

setenta y dos mil seiscientos setenta y seis pesos 70/100 M.N. 
La cantidad de 

Sub- Flrma 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
5100 000 Gastos de Administración s 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 000 Bancos s 72.676.70 
1101 001 BBVA Bancomer 

Sumas Iguales s 77,122.00 s 77.122.00 

CONCEPTO 
Pagamos nómina de la primera quincena. 

Hecho ar Revisado Autorizado AuxiliarPs Diario 
Control 

104 



Póliza cheque 
El Porvenir S.A. De C.V. 

Cuautitlán México a 
Vanessa Ordaz Ordaz 

Péguese esta cheque a 

No. 207 

16 de diciembre del 2002. 
$ 16,675.00 

IVlonodaNactonill 

dieciseis mil seiscientos setenta y cinco pesos 00/100 M.N. 
La cantidad de 

Sub- Fonna 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 

1104 000 IVA por acreditar $ 2,175.00 
1104 001 IVA por acreditar $ 2,175.00 
5101 000 Gastos de promoción $ 14,500.00 
5101 002 Renta de&alón $ 10,000.00 
5101 004 Papelerla $ 1,000.00 
5101 005 Renta de equipo electrómco $ 2,500.00 
5101 006 SeNICIO e café $ 1,000.00 
1101 000 Bancos $ 16,675.00 
1101 001 BBVA Bancomer S A. De C.V. $ 16,675.00 

Sumas Iguales $ 16,675.00 $ 16.675.00 

CONCEPTO 
Pagamos ciclo de conferencias. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Porvenir S.A. De c.v. 
Póliza cheque No. 208 

Cuautitlán México a 18 de diciembre del 2002. 

-::-~~---,~,-~-T~e~l~lo~G~o~n~z~á~le~z~E~va~lv~o~n~n~e~~~~~~~~~~~~~~~~ S 153,840.00 
Paguese este cheque a Monnda Nacoonal 

ciento cincuenta y lres 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 1ntctales 

1101 ººº Bancos s 153,840.00 
1101 001 BBVA Baocomet' S.A De C.V 

9000 000 Compra venta de contratos de futuros 
9000 001 Contratos en nUmeros s 24.00 
9000 002 Conlratos 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 fuluros de compra venta 
8000 001 NUmero de contratos s 24.00 
8000 002 Montos nominales de contratos s 1 .538.400.00 
8000 003 Montos a valor razonable de contralos s 1.447 .200.00 

Sumas Iguales s 3., 39.464.00 s 3., 39.464.00 

CONCEPTO 

Tomamos posición corta con 24 contratos de futuros del IPC con vencimiento a Sepliembre del 03 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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Póliza cheque 
El Porvenir S.A. De c.v. 

Cuautitlán México a 
César Augusto Gonzáfez Flores 

No. 209 

24 de diciembre del 2002. 
$ 3.B00.00 

Péguese este cheque a 
tres mu ochocientos pesos 

Moneda Nacion511 

00/100 M.N. 
La cantk:Sad de 

Sub- Firma 

Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
5101 000 Gastos de promoción $ 4.000.00 
5101 003 Honorarios 
1104 000 IVA por acreditar s 600.00 
1104 001 IVA por acreditar 
2100 000 Impuestos por pagar $ 800.00 
2100 002 10% ISR (Retenidos) $ 400.00 
2100 003 10% IVA (Retenidos) $ 400.00 
1101 000 Bancos $ 3.B00.00 
1101 001 BBVA Bancomer S A De C.V. 

Sumas Iguales s 4.600.00 $ 4,600.00 

CONCEPTO 

Pago por ciclo de conferencias. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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El Porvenir S.A. De c.v. 
Póliza cheque 

Cuaulitlán México a 
Tello González Eva lvonne 

Páguese este cheque a 

La cantidad de 

Sub­
Cuenta cuenta 

1102 ººº 
1102 001 
1102 002 
1302 000 
1302 001 

1101 ººº 
1101 001 
4100 000 
4100 002 

9000 000 
9000 001 
9000 002 
9000 003 
8000 000 
6000 001 
8000 002 
8000 003 

CONCEPTO 

Banorte S.A. De C.V. 

Nomb..-e Pa..-cial 
Ope..-aciones con de..-ivados 
Conlralos sobre fU1uro del dólar 

Complcmentarca sobre fU1uro dotar 

Aportaciones a cont..-atos de futu..-os 
Aportaciones 1ntciales 

Bancos 
BBVA Bancomer S A. De C V 

Prnductos financie..-os 
Por posción monetaria 

Compra venta de contratos de futuros 
Conlratos en números 

Contralos nominales en monto 

Contratos a valof razonabfe en monto 

Contratos de futuros de compra venta 
Número de contratos 

Montos nominales de contratos 

Monlos a valOf razonable de contralos 

Sumas Iguales 

No. 210 

27 de diciemb..-e del 2002. 

~.111N11C:KH'IRI 

00/100 M.N. 

$ 11.081.250.00 
Finna 

Debe Ha be..-

s 1,250,000.00 
$ 11,250.000cOO 

$ 1.231 .250.00 
$ 11.081.250.00 

$ 187.500.00 

s 125.00 
s 12,312,500.00 
s 12,500.000.00 

$ 125.00 
s 12.312.500.00 
s 12.500.000.00 

s 37.312.625.00 s 37.312.625.00 

Tenemos posición larga de 125 contrntos sobre futuro del dólar que venció el tercer miércoles de diciembre. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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Póliza cheque 
El Porvenir S.A. De C.V. 

Cuautitlán México a 
Tello González Eva lvonne 

Páguese este cheque a 

No. 211 

30 de diciembre del 2002. 
s 45,051.00 

cuarenta y cinco mil cincuenta y un pesos 001100 M.N. 
La cantktad de 

Sub- Firma 
Cuenta cuenta Nombre Parcial Debe Haber 
5100 000 Gastos de Administración s 47,610.00 
5100 003 Sueldos s 45,051.00 
5100 005 IMSS s 1.242.00 

5100 006 ISPT $ 1,317.00 
2100 000 Impuestos por pagar s 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 BBVA Bancomer 

Sumas Iguales s 47.610.00 s 47.610.00 

CONCEPTO 
Pagamos nómina de la segunda quincena. 

Hecho or Revisado Autorizado Auxiliares Diario 
Control 
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SI) 
2J 

SI) 

SIJ 

Ca a 
5,000.00 
5,000.00 

10,000.00 
5,000.00 

El Porvenir S.A. De C. V. 

5,000 00 (1 

5,000 00 

SI) 
7) 

13) 

Deudores Diversos 
50,000.00 SI) 

5) 
BJ 

10) 
14) 

50,000 00 
50,000 00 

Bancos 
35,000,000.00 

1,220,000 00 
172,500.00 

36,392.500 00 
24,643,482 30 

IVAPa 
80,000.00 

9,750.00 
1,500 00 
2.175 00 

600 00 

94.025 00 

5,000.00 (2 
25,000 00 (3 
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 

11,061,250.00 (15 
45,051.00 (16 

., 1,549.017.70 

ado 

94.025 00 AB 

Amort1zac1ón Acumulada de 
Gastos r amortizar Rentas a ad as r ant1c1 ado 
66,000 00 SI) 5,000 00 (SI 

2.500 00 {12 

66,000 00 7.500 00 
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SI) 

Et Porvenir S.A. De C.V. 

Amortización Acumulada de 
Gastos dePublicidad 

7,000.00 (SI 
3,000.00 (12 

10,000 00 

lm uestos ar a ar 
120,000 00 (SI 

4,445 30 (9 
800 00 (14 

2.559 00 (16 

127.804 30 

Resullado de E erc1c1os Ant 
2.528,000 00 (51 

Acreedores Diversos 

Ca 1tal Social 

136,000.00 {SI 
74, 750.00 (5 

210.750.00 

68,000,000.00 (SI 

68.000.000 00 

lva Cobrado o trasladado 
130.000 00 ($1 

22.500 00 (13 

2.528.000 00 A7~~~-='=5~2~.5~0=0·0~0..._~~~15_2_._5_0m0-0;.;;.0 

111 



SI) 
15) 

SI) 

SI) 
5) 

El Porvenir S.A De C.V. 

Operaciones con Instrumentos 
Financieros Derivados 

25,000,000.00 1,206.000.00 (7 
12,500.000 00 

37,500,000.00 1 .206.000.00 
36.294,000 00 

Mobiliario E u• o de of1c1na 
150,000.00 

150,00000 

E u1 de C6m uto 
73,000 00 
65.000.00 

138,000 00 

SI) 
3) 
6) 

11) 

A ortaciones a contratos 
10,520,000 00 1,231,250 00 (15 

25,000 00 
101,500 00 
153,840 00 

10.600,340 00 1,231,250.00 
9,569,090 00 

Oepreciaci6n Acumulada de 
Mobiliario E ui de oficina 

3,000 00 (SI 
1,250.00 (17 

4,250.00 

Oeprec1ac16n Acumulada de 
E u1 de Cóm uto 

15,000 00 (51 
1,62500 (17 

16.825 00 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

4) 

1) 
8) 
9) 

12) 
16) 
17) 

Gastos Financieros 
32,725.00 

32.725 00 32,725 00 A2 

Gastos de Adm1nistrac16n 
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 

In reses or conferencias 
150.000 oc (13 

AS~~~--1•s•º•·º•º•º-º•º"'-~~~--'~smo .• o.o~o•.o.._o 

AS 

10) 
12) 
14) 

lva rPa 
94,025.00 152,500.00 A7 

94,025.00 152,500 00 
58.475 00 

Productos F1nanc1eros 
14,000 00 (7 

187,500 00 (15 

Gastos de romoc16n 
14,500 00 

3,000 00 

4,000 ºº 

21,500 ºº 21.500 00 A1 
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A1 
A2 
A3 

Pérdidas 
21,500.00 
32,725.00 

145.307.00 

El Porvenir S.A De C. V. 

Ganancias 
201,500.00 A4 
150,000.00 AS 

199,532.00 351.500 00 

A6~~~--1·5·1-,96;;;;:8~0~0;....~~~--1-5-1._9_6_8~0;.-0 

Utilidad del Ejerc1c10 
151.968 00 AS 
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El Porvenir S.A. De C.V. 

SI) 
6) 

Números de contratos 
1000 24 (11 

10 125 (15 

1,010 149 

861 

Montos nominales 
SI) 30,000,000 00 1,538,400 00 (11 
6) 1,015,000 00 12.312,500 00 (15 

31.015,000 00 13,650,900 00 
17,164,10000 

Montos a valor razonable 
SI) 25,000,000 00 1.447,200 00 (11 
6) 1,000,000 00 12.500,000 00 (15 

26.000,000 00 13.947.200 00 
12.052,800 00 

11) 
15) 

11) 
15) 

11) 
15) 

Contratos en Números 
24 1000 (SI 

125 10 (6 

149 1,010 

861 

Contratos nominales 
1,538,400 00 30,000,000.00 (SI 

12,312,500 00 1,015,000 00 (6 

13.850,900 00 31.015.000 00 
17, 164, 100 00 

Contratos a valor razonable 
1.447.200 00 25,000.000 00 (SI 

12.500,000 00 1 ·ººº·ººº 00 (6 

13.947.200 00 26.000.000 00 
12.052.800 00 
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NOTAS 

Cuando contabiliZOmos los contratos de futuros utiJi7_a1nos cUcntas de orden 

para reconocer· las difcrcndas entre los montos nominales y los montos a valor 

razonablc~.ns_í com'O el número de contratos de compr-J venta que. tenemos. 

En el n1on1,~~~0 : Cn tjuc pactamos el contrato de fi.1turos> rcgi~tra,mos estos 

rnontOs Y.· .• ~~· aPOrt~ciOncs iniciales que nosotros 1l~cc_111os pUrri.._éubi-ir.nuestra 
. ' . 

posición ?'ª s.~.ª c·~rta·o larga~ se nos. da a conoc~r ~I marg~~- dC man~cnimicnto 

(solo para 11ncs.infonnativos) con el propósito de .saber .!1 monto hasta.el cuál 

se nOs hañí urill Ü~madll dC margen. 

Al vcnchnicnto del :contrato_, y·' en: ~I ;- f.·~~-~cn.tb _,·d~ ·1a-.1f(¡u.id~ción el valor 

non1inal del co~t·r~~O S~ r~Sisl·~-:~~,:Q¡;~~~~-¡'o~-~·~--:Con.:ins~r~Í~l'cn'tos ·finuncicros 

derivados Y cl:,_~~l~·r_ '.~~·~·;~-c~~~,~.a:~·~~:s.t~ii.~~\;d~t~~iJ~~~r _los \:Pr~dUctos o gustos 

financieros d~.· _la --~~~~~ión; c~~C~i~:lód·~.:1~S~_aPcírtacioncs i~i-Ciulcs. 

• ·~ '• •" • ;• •; ,,._• ,'"• C r 

Como sat;.c1n~s_'-.::1~·<··(¡qu·id~ci~n para~-· los· contratos de fi1turos se realiza 

diariamente. ~~~-.·fi~~~ ~didá~'~¡~-~~· n~· lo prcscntan1os así. 

En el caso práctico ~~~ -rcali?..aron una llamada al margen ya que sobrcpasmnos 

el margen de· mantCniffiicnto .. en el caso de que esta variación de precios nos 

hubiera sido favorable nosotros podríamos haber retirado esa ganancia. 
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Comportamiento del mercado 

a) En relación a la evolución de los tipos de Interés 

l\lza Tipos 

(Baja de precios) 

Baja de Tipos 

(l\ll'.a de Precios) 

Venta de contratos de futuros sohrc tipos de interés 

(Posición Corta) 

Compra de Contratos de Futuros sobre tipos de 

interés. (Posición Larga} 

b) En relación a los tipos de cambio. 

Al7..a. Tipos Compra de contratos de fUturos sobre divisas. 

(Posición Larga) 

Baja Tipos Venta de contratos de tUturos sobre divisas. 

(Posi~ión Corta) 

Situación Riesgo Actuación en el mercado 

Necesidad de 

Financiación 

Futura 

Exceso de eash­

Ff o'\v filturo 

Cobro futuro · 

De divisas 

Pago futuro 

En divisas 

l\lza 

Tipos 

interés 

Baja 

Tipos 

interés 

Baja 

Tipos 

Cambio 

l\lza tipos 

Carnbio 

Venta 

Compm 

Venta 

Compra 

TESIS r.,""T 
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CONCLUSIONES 

El Sistema Financiero Mexicano está fonnado por nurncrosos organismos y 

aprendimos un poco más sobre las actividades a las que se dedica cada uno .. In 

Bolsa Mexicana de Valores fonna parte de este sistcn1a.. observamos sus 

organismos de apoyo.. su tnarco nonnativo y sus increados.. el n1crcado 

destinado a los derivados en México es el Mcxllcr que es la bolsa dedicada a 

contratos de opciones y futuros .. aunque hasta el rnomcnto no se han cotizado 

contratos de opcion.es. 

En los cont,~~'?~:~~-<!'.~ futu~os evitamos. la· búsq':1~~i:1,. de ,la ,contrJpartida de_ In 

transacción.: q~C~(~é~:Ji~l~10s· y como consecUerlCiri -.su, cOSto. clinlinamos In 
cspcculaci~n··:·~-~br¿·_,S't.rUc c(mcjor· prcci~ ·o :fio·.·~y clirTI.ir'-.aO:.oS el :riesgo ~e 

'·-"-:-- •r. -" -"-•>--. •- --- ',;, -- • 

incun1pli~i~nl~: ~c~~s ~ª:: ~.1:1:stf-a ~ám~fn d~ .é-~í-~~~-~~ª~-~-º~.-:~~~·~~t-~, ~·~~~, ~:¡gn~ 

~or::.;::~::;,~~~~=:~~onn:: .¡~ ·:::P::~:;t6;:~-fü~1~fü~it7t~ivo. para 
El contrato ·de_ ~~tur~~- que m'ás se ~cgocia en el }Vtcx~~~:-:~s~::.C.(?.~ ~l~--~~~8: d~ 
Interés lntcrbancario de: Equilibrio rl~llE que se· utili7..a·::C011.-io:~¡¡;·StrÚ1tiCrlto·· de 

cobertura contra ias t~sas :d·c· intCrés.. t - . 
Corno he1nos po~·ido· ver Una gran ventaja de los futuros es el apalanca_~~·iento. 

que viene prov~cado por el rnargcn de garantía .. un inversor al tonl~r una 

posición en cua~quicr mercado tradicional ha de dcscrnbolsar una cantidad 

cxacta1ncntc igu~I. ~I prc.;io de lo que ha comprado~ pero en IUturos solo deberá 

depositar una _garantía que respalde su inversión .. pero no será necesario que 

aporte todo el capital nominal sino hasta la tCcha del vcncirnicnto del contrato. 

se pueden tomllí- fáciln1cntc posiciones cornpradoras sin tener todo el dinero 

necesario., puesto que hasta dentro de un tiempo no scrü necesario pagar y .. se 

TESIS CON 
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pueden tomar posiciones vendedoras sin poseer el bien vendido puesto que 

hasta dentro de un tiempo no será necesaria su entrega, es decir puedes 

comprar sin tener tocio el dinero y verider. sin tener el bien., esto supone también 

que nuestra capacidad para tomar riesgos·. ~S m~chisimo mayor y debemos de 

estar preparados para perder hasta_-.Ci.-~.~-l~f!1~ 0 .'?~~.ti;...o:dc todo lo que hemos 

puesto e incluso más. ya que cxistefí·:~u~h~~-,-riCSgos en las· operaciones con 

futuros paro los que hay que tc~:c:~ .. :~0-~_~g~·riW~~~:~--d·¿J -".~ncrc~d·o.· Aunque no es 

motivo de esta tesis analizar ri·~~Ú~~~~t~<~~~~~ ~ ~-~ntratos se dan algunas 

recomendaciones sobre el .. ComPort~ryl.~~n-~O:-<-~C({m.er~dO: ~ la ·opción más 

conveniente n tomar. 

Una vez que se analizan los riCsgos., l~s b.'.:ncfici~s y n~al.izando la situación., se 

decide comprar y vc~der contrJi~s'de futUrciS.,:su rcgi·s·l·r~··co~iablc pOr criterio 
. . . 

fue dado por cuerita~ en e~· ac~i".o. circulante., y diÍc~ido al niomcnto de la 

contratacióri para el registro.- de: las· aportaciones .. de llls que ya· decíamos .. 

proporcionan· el. · Opalancmniento .. y to1nnn1os cuentas de orden paro nuestros 

registros nomirla'lcs- y' u valor ruzonablc.. siguiendo los principios de 

contubilidud generalmente aCcptados .. estas cuentas pueden ir cambiando de 

acuerdo n las necesidades de los entes económicos o de las reglamentaciones. 

Esperamos que el presente trabajo siembre inquietud en los lectores para 

adcntrJrse un poco más en el timbito de los futuros y dur una opción más a los 

inversionistas o directores financieros. 
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