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Resumen

En la presente investigacion se propone un registro contable para la contratacion,
por parte de una institucion bancaria, de futuros de divisas, siguiendo los lineamientos
establecidos en el Boletin C-10 del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, y la
normatividad emitida por la Comision Nacional Bancaria y de Valores para este tipo de
operaciones.

Para tal efecto, se desarrolla un ejemplo numérico en el caso de la contratacién
de futuros de divisas como instrumentos de cobertura de fiujo de efectivo. Se enfatiza el
caso de futuros ya que estos instrumentos se han desarroilado en México dentro de un
mercado estandarizado, como un instrumento de constante aplicacion.

A partir de los futuros financieros ha surgido en México la utilizacién de otros
productos derivados como las opciones y los swaps. Asimismo, estos instrumentos han
sido de gran utilidad para las empresas e individuos, principalmente las entidades
bancarias, que en un pais como el nuestro se ven afectadas por crisis econdmicas,

devaluacidn de la moneda, inflacién, etc.

Se exponen los acontecimientos mas importantes en la historia de los
instrumentos derivados, se describe su funcionamiento, sus principales caracteristicas y
las ventajas y desventajas de los instrumentos financleros derivados. Se sefiala la
importante labor del Mercado Mexicano de Derivados, de las instituciones que partici'pan
en ély de la administracion de riesgos como una herramienta Gtil para las entidades
baricarias.

Se estudia la normatividad en materia de derivados emitida por organismos
contables nacionales e internacionales, como lo son el Instituto Mexicano de Contadores
Publicos y el International Accounting Standards Board, También se consideran las
normas emitidas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, para las instituciones
que supervisa.



Resumen

Especificamente se explica la aplicacion del Boletin C-10 “Instrumentos
Financieros Derivados y Operaciones de Cobertura”, el anexo B-5 de la Circular 1488 de
la Comision Nacional Bancaria y de Valores, y en materia internacional, el
pronunciamiento No. 133 (SFAS 133), “Contabilidad para Instrumentos Derivados y
Actividades de Cobertura”.

En el desarrollo del caso relacionado con la contratacién de los futuros de divisas
con fines de cobertura, se utilizan cuentas reales y cuentas de orden del Balance
General que revelen y presenten, de acuerdo al Boletin C-10 del IMCP, y a la circular
1488 de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores , este tipo de operaciones.



Introduccion

Actualmente, los derivados financieros son cada vez mas utilizados en las
empresas mexicanas; la administracién del riesgo se ha convertido en el escudo
principal para la supervivencia de cualquier negocio, pues proporciona una proteccién
contra las implicaciones generadas por la volatilidad de cualquier variable financiera; y
as instituciones bancarias® no son la excepcién, quizas son ellas las mas interesadas en

la instrumentacién de un programa de administracion de riesgos.

De acuerdo a un estudio realizado en 1996 por la revista Jnstitucional Investor?
seflala que 61% de las grandes empresas estadounidenses utilizaba productos
derivados; 74.3% de ellas los utilizaba para cubrir riesgos relativos a tasas de interés.

Por su parte, en México, un estudio realizado en 2004 por la firma Deloitte?,
aplicada a 342 empresas de diferentes sectores, entre ellos el de servicios financieros;
sefiala que el 77% de las empresas contratan instrumentos financieros derivados para
cubrir contratos de tipo de cambio; los futuros financieros acaparan el 39% del
mercado.

La utilizacién de los derivados es cada vez mas constante, pero su normatividad
aln no esta muy clara; un estudio realizado por la firma consultora Deloitte sefiala que

el 38% de las empresas que utilizan derivados no cuentan con una estrategia contable.

Y de acuerdo a lo revelado por las empresas inscritas en la Bolsa Mexicana de
Valores durante el primer trimestre del 2005, 46% se cubren en derivados sobre tipo de

cambio, 34% sobre tasas de interés y 20% en commodities.}

! Instituciones bancarias, entidad bancaria, bancos e institucién de crédito; son conceptos que se utilizarén indistintamente durante
¢l desarrollo de el presente trabajo.

Bemardo Gonzélez Aréchiga, “Mercados emergentes y productos financieros derivados: el caso mexicano”, Comercio Exterior,
México, Vol.46, nim. 1, Enero, 1996, pag. 19.
? Deloitte & Touche, Estudio: Situacién actual de las empresas respecto al Boletin C-10. México, D&T, Enero, 2005.
% Juan Gutiérrez, “Contabilidad en instrumentos derivados”, Y Economista, México, 31 de agosto de 2005, Pag.22.



Introduccion

Existe en México la normatividad del Boletin C-10 del Instituto Mexicano de
Contadores Publicos (IMCP), que obliga a las empresas que usan instrumentos
financieros derivados a informar contablemente. Por su parte, la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) en su circular 1488 regula los aspectos que deberd cubrir
una institucién bancaria al utilizar instrumentos financieros derivados; de igual forma el
Banco de México (Banxico) en su circular 2019/95 puntualiza los elementos de control
interno para la operacién de este tipo de instrumentos. Sin embargo la normatividad
existente a septiembre de 2005 adn no es muy sencilla, pues las empresas requieren de
asesoria especializada para poder establecer un adecuado registro contable para este
rubro.

Es por todo lo anterior, que la presente investigacion tiene como finalidad dar a
conocer una propuesta de registro contable para derivados financieros de cobertura,
especificamente de futuros de divisas, en las entidades bancarias.

En el capitulo 1, se establece la metodologia de trabajo bajo la cual se desarroilé

la investigacion tedrica y practica realizada en esta tesis.

Los acontecimientos mas importantes en la historia de los instrumentos derivados
se exponen en el capitulo 2, se describe el funcionamiento, las principales caracteristicas
y las ventajas y desventajas de los instrumentos financieros derivados. La labor del
Mercado Mexicano de Derivados (MexDer) también forma parte importante de este
capituto. De igual forma se describe la administracion de riesgos como una herramienta
Gtil para las entidades bancarias.

En tanto, el capitulo 3 aborda la normatividad en materia de derivados publicada
por los organismos contables nacionales e internacionales, como lo son el Instituto
Mexicano de Contadores Pablicos y el International Accounting Standards Board (IASB).
También se consideran las normas emitidas por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores. Especificamente se explica la aplicacion del Boletin C-10 “Instrumentos

Financieros Derivados y Operaciones de Cobertura”, el anexo B-5 de la Circutar 1488 de

10



Introduccion

la CNBV y el pronunciamiento No. 133 (SFAS 133), “Contabilidad para Instrumentos
Derivados y Actividades de Cobertura”.

Para finalizar, en el capitulo 4 se desarrolla un ejemplo en la contratacién de
futuros de divisas con fines de cobertura, utilizando cuentas reales y cuentas de orden
del Balance General, para revelar de acuerdo al Boletin C-10 las transacciones con

derivados financieros.



CAPITULO 1

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION




' CapEIo E ;

Metodologia de la investigacion

El mercado de derivados ha hecho que el
mundo sea un lugar mas seguro, no mas
peligroso.

Merton H. Miller

1.1. Justificacion del tema

Hasta mediados de los ochenta, el mercado de futuros estaba concentrado
mayoritariamente en los Estados Unidos de Norteamérica. En la actualidad se pueden
encontrar mercados de futuros financieros practicamente en todos los paises
importantes del mundo e incluso en algunos menos importantes. Las empresas
mexicanas y extranjeras que radican en nuestro pais han aumentado el nimero de
transacciones en operaciones con derivados, para utilizarlos principaimente como

cobertura de riesgos, pues finalmente ¢A quien no le gusta asegurar su patrimonio?

Resulta interesante realizar una investigacion en este tema por la reciente
emisién del Boletin C-10 del IMCP en octubre 2004, pues los estudios y noticias que se
han difundido demuestran que no es clara la normatividad contable para este tipo de
operaciones. Aunado a lo anterior, es inquietante conocer lo que la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, donde me desempefio actualmente, estaba previendo para
supervisar la adopcion de la nueva normatividad en materia de derivados, que trae

consigo una clara tendencia internacional.

En este contexto, decidi abordar lo plasmado en el Boletin C-10 del IMCP,
colaborar con mis compafieros de trabajo, quienes desde un principio me dieron la
oportunidad de aprender y entender poco a poco la importancia de mercado de
derivados actual en México, la relevancia de su supervisién y la necesidad de conocer un

adecuado registro contable para una transaccion con derivados financieros.
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Capitulo |

1.2. Objetivo general

El objetivo general de esta investigacion consiste en describir la aplicacion de la
normatividad contable actual para los instrumentos financieros derivados, y determinar
la importancia de un adecuado registro contable de los futuros de divisas por parte de
las entidades bancarias.

1.3. Objetivos particulares

o Explicar el funcionamiento y caracteristicas de los instrumentos financieros
derivados, identificando sus beneficios y/o costos que puedan originar.

e Plantear la problematica que existe respecto al registro contable de los
instrumentos financieros derivados.

e Conocer la normatividad nacional e internacional existente para derivados
financieros.

e Explicar el funcionamiento y caracteristicas de los futuros de divisas, como
instrumento financiero derivado, y conocer el impacto de estos instrumentos en
las entidades bancarias.

« Dar una propuesta de registro contable en las entidades bancarias para futuros
de divisas, en seguimiento al Boletin C-10 del IMCP y a la circular 1488 de la
CNBV.

1.4. Hipdtesis

Un adecuado registro contable de los futuros como instrumento financiero
derivado, permite a las entidades bancarias un mejor control sobre este tipo de
operaciones.

1.5. Limitaciones y alcances

La principal limitacién de esta investigacion radico en la actualidad del tema, pues
a la fecha de impresion de esta tesis, no existe bibliografia referente a la aplicacién del
Boletin C-10, emitido en Octubre del 2004 por el IMCP y vigente a partir del 1° de enero

del 2005. Por lo que la mayor parte de la investigacidn se realizé con el andlisis del

14



Capitulo |

propio Boletin y de la normatividad actual encargada de regular los instrumentos

financieros derivados.

A continuacién se enuncian las normas vigentes a la fecha de esta investigacion:

Circular 1488, Criterio B-5 de la CNBV. Octubre 2000.

Boletin C-2, “Instrumentos Financieros” del IMCP. 2001.

Boletin C-10, “Instrumentos financieros derivados e instrumentos de cobertura”
del IMCP. 2005.

Circular 2019/95 del Banco de México.1995.

FAS No.133, “Accounting for Derivate Instruments and Hedging Activities”
emitido por el Financial Accounting Standard Board (FASB).1998.

IAS 39 “Financial Instruments: Recognition and Measurement” emitido por el
International accounting Standard Board (IASB).1998.

Los ejemplos presentados se refieren a supuestos inferidos para la transaccién de

compra de futuros de divisas, (nicamente para aquellos que se negocian con fines de

cobertura de flujos de efectivo.

1.6. Metodologia utilizada

Disefio de la investigacidn: Descriptivo y no experimental.

Unidad de estudio: Instrumentos financieros derivados y su normatividad.

Unidad de andlisis: Ejemplo de registro contable de futuros de divisas con fines
de cobertura de flujos de efectivo.

Unidad de tiempo: Principios de la normatividad en derivados a la fecha de
término de esta tesis.

Unidad geografica: México.

Fuentes de informacion:

Primarias. Libros y revistas especializadas en el area del conocimiento a
investigar, informes, normas y principios contables.

Secundarias: Revistas no especializadas, tesis y noticias.

15



CAPITULO 2

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
Y ADMINISTRACION DE RIESGOS




o
Instrumentos financieros derivados y administracion de riesgos

Los derivados financieros vienen en

la actualidad en tres sabores diferentes,
como los quarks en la fisica nuclear.
Merton H. Miller

2.1. La globalizacion finandiera

A partir de la Segunda Guerra mundial la globalizacion financiera condujo a un
orden del sistema monetario y financiero intermacional (Acuerdo Bretton Woods),
adoptando medidas, como la reorganizacion del petréleo y la apertura del comercio
internacional regulada por el gobiemo de los paises, a través de una red de instituciones
como el Banco Mundial (BM), el Fondo Monetario Internacional (FMI) principalmente;
estableciendo algunas reglas de politica econémica que deben de seguir distintas
economias, como las reglas de politica monetaria y politica fiscal, las cuales definieron
las tasas de Interés y la politica cambiaria. Logrando que la mayorfa de los paises
desarrollados y en vias de desarrollo disfrutardn de un crecimiento econémico constante
y elevado.

A principios de los afios setenta, se abolié el Sistema Bretton Woods, Estados
Unidos ya no era capaz de reducr su déficit® y una gran cantidad de délares no
deseados se acumularon en diversos paises, por lo tanto se perdié la confianza en el
billete verde y el sistema se derrumb6, por lo que el gobierno norteamericano precedido
por Richard Nixon decidié poner fin a la convertibilidad délar-oro; por las presiones
sobre el délar, los cheques petroleros y el aumento desigual de la inflacién®, y se decidi6
la libre flotacién” de sus monedas, para generar menos presiones restrictivas sobre los
flujos internacionales de capital, y favorecer un mayor movimiento de capitales entre las
naciones.

® Para efectos de esta investigacién sc considera déficit a la falta de fondos suficicntcs para llevar a cabo una operacién.
® Inflacién: situacién que afecta a la cconomia en general caracterizada por un alza general de precios, debida al sumento de
?inwu en circulacidn y bajas o cstancamicnto en la oferia de bienes y servicios.

Flotacién es considerado como el proceso para que el lipo de cambio de un pais encuentre su nivel propio de los mercados de
divisas.

17



Capitulo 2

En la década de los ochenta, se tomaron diversas medidas financieras; como la
diversificacion de los instrumentos de colocacidn y préstamo, cambio de régimen
monetario, aumento de las tasas de interés real. Este conjunto de decisiones,
desencadeno la expansion de los mercados financieros y su integracion a nivel
internacional con el objeto de buscar instrumentos de proteccion del valor de los
patrimonios privados y, de disminucion del costo de deuda y transferencia de riesgo; de
tal manera que se logra una interconexién de las plazas internacionales y de los
sistemas financieros domésticos; se permite la participacion de diversos intermediarios
financieros en mercados que anteriormente no les estaba permitido (acceso de la banca
comercial a los mercados de capitales), y se transforman inversiones de un activo
financiero a otro gracias a la incorporacion de innovaciones financieras que eliminan o
reducen el riesgo®, como los derivados.

Otro de los procesos que se dio fue el rompimiento de la “economia de bienestar”
debido al aumento del déficit presupuestario y la inflacién de las economias
industrializadas, que provocd el aumento de las tasas de interés y una alta volatilidad
del tipo de cambio; por ende la rentabilidad de las empresas disminuyé en forma
considerable, de manera que los inversionistas buscaron nuevos mercados y estrategias
de financiamiento, lo mismo que de cobertura. Ante esto el estado opté por no
intervenir en algunas &reas de la economia, privatizé empresas publicas, redujo el gasto
publico y comenzé un proceso de desregulacién de la actividad econémica.

Actualmente, el mercado financiero es promotor del ahorro y de la redistribucién
de excedentes ademds de fomentar la inversién productiva. Su dimensién a nivel
internacional ha ocasionado la formacion de expectativas, y especulaciones que
provocan una elevada volatilidad no s6lo de las monedas sino también en las tasas de
interés y demds variables econémicas. El crecimiento del mercado financiero, asociado a
la creacién y expansion de productos, entre ellos los productos derivados financieros, ha
contribuido al desarrollo financiero el cual puede ser medido a través del volumen de
operacion de los distintos instrumentos financieros. Debido a esto, han ido aumentando

¥ Mimeo Morales Najar y José Isaias, “Globalizacion y i6n”, México, UNAM, 2003, Pig. 14.
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Capitulo 2

las Innovaciones financieras que contribuyen a disminuir el riesgo y los costos
financieros. ‘

La variedad de riesgos financieros a los que se encontraban expuestos los
diferentes agentes econémicos fue motivo para las innovaciones en materia financiera.
Se crearon nuevos instrumentos y nuevas formas de operaciones financieras; que trajo
como consecuencia la incursién destacada de los mercados de derivados, que
gradualmente comenzaron a crecer en forma considerable.

En la actualidad el entorno de los cambios financieros esta acompafiado de
transformaciones en la organizacién productiva y en la actividad econdmica en general,
con vistas a la internacionalizacién que haga posible transitar hacia la globalizacién. No
sélo se enfrenta a un proceso de internacionalizacion de la economia, sino de la
globalizacion financiera, donde lo global es nacional y lo nacional es global, sin ignorar
las fronteras nacionales.’

Esperando que el trénsito a la globalizacién no sea perjudicial, que al buscar la
eficiencia no se olvide al ser humano, que se logre encontrar un sentido de equidad; y
que lo urgente se traduzca en lo que Ledn Opalin sefiala “un replanteamiento de valores
para buscar la mejor manera de adaptarse a la evolucién. Es ahi donde se requiere
cooperacion internacional.” 1

2.1.1. Los bancos en el sistema financiero mexicano

Las principales instituciones financieras en México son los bancos comerciales, las
casas de bolsa y las companiias de seguros. Los bancos comerciales se conocen como
instituciones de crédito que se organizan y operan como banco mdiltiple, a diferencia de
las instituciones de crédito de banca de desarrollo. La funcién primordial de ambos tipos
de instituciones de crédito mexicanas es prestar el servicio de banca y crédito, que se

? Alicia Girdn,"Nuevas modalidades de financiamiento y riesgo financiero”, Comercio exterior, México, Vol.45, nim.12, 1995,
Pég. 940.
¥ Oscar Enrique Omelas, “El confuso término de lo global”, EI Financiero, México, 4 de mayo de 2005, Pig. 8.
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define como la captacién de recursos del plblico en el mercado nacional para su
colocacion entre el plblico: negocios, hogares y gobiernos.**

A un nivel macroecondmico, los intermediarios financieros transforman la deuda
emitida por las compafifas y otros demandantes de crédito en depdsitos a la vista,
depdsitos de ahorro, y en otros activos demandados por la clientela en general. Los
créditos bancarios constituyen la mayor parte del financiamiento externo para las
compaiiias.

Los intermediarios financieros son actores principales en las economias
modernas. Ellos proveen un enlace entre los oferentes de crédito y los que necesitan
recursos, influencian el funcionamiento de los mercados de capitales, y afectan la
cantidad de dinero, la inversién y el crecimiento de los paises.

Un banco es un intermediario financiero que participa en el sistema de pagos y
financia empresas con déficit financiero (tipicamente del sector plblico, empresas no
financieras y en menor medida a personas fisicas) utilizando los fondos de entidades
con superavit financiero (principalmente de personas fisicas). Los bancos también se
financian unos a otros a través de las operaciones interbancarias. Entre todos los
intermediarios financieros, la particularidad de los bancos es captar dinero, a través de
los depdsitos a la vista, cuentas de ahorro y los depésitos a plazo. 2

A continuacion se muestra la estructura basica de un balance general y de un
estado de resultados de una entidad bancaria con sus principales rubros:

' SHCP (2001), Ley de Instituciones de Crédito, articulo 2°.
" Mauricio Santamaria Caltenco, Naturaleza y Asignacicn de capital en un banco, México, ITAM, 2004, Pdg. 3
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Balance General

Activo Pasivo
Disponibilidades Depdsitos de exigibilidad inmediata
Inversiones en valores Depésitos a plazo
Instrumentos Financieros Préstamos Interbancarios
Cartera de Crédito Otras cuentas por Pagar
Otras cuentas por Cobrar Obligaciones subordinadas
Bienes adjudicados Capital Contable
Bienes, Mobiliario y Equipo Capital Contribuido
Inversiones permanentes en acciones Capital Ganado

Estado de Resultados

+ Ingreso por Intereses

- Gasto por Intereses

= Margen financiero Nominal

+/- Resultado por Posicion Monetaria

- Reservas Preventivas para Riesgos Crediticios

= Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios
+/- Comisiones y tarifas Cobradas y Pagadas

+/- Resultado por Intermediacién

= Ingresos Totales en Operacion
- Gastos de Administracion y Promocién

= Resultado de la Operacién

+/- Otros gastos y productos

= Resultado antes de ISRy PTU

+/- ISRy PTU

= Resultado antes de la participaciéon en subsidiarias
+/- Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas
= Resultado Neto

Ademas de los activos no financieros tradicionales que puede tener cualquier
empresa (bienes, mobiliario y equipo), los activos incluyen un portafolio de activos
financleros: activos de muy corto plazo, como son las disponibilidades (efectivo,

21




Capitula 2

depdsitos en bancos y préstamos interbancarios); inversiones en valores; cartera de
créditos (créditos comerciales, a entidades financieras, consumo, vivienda y a entidades
gubernamentales); e inversiones permanentes en acciones de otras compafiias.

Los pasivos, que junto con el capital contable igualan a los activos, incluyen
fondos captados de personas fisicas y empresas, llamados depdsitos de exigibilidad
inmediata y a plazo, conocidos como de captacion tradicional; prestamos interbancarios;
y emisién de deuda subordinada que en un plazo determinado se convertira en capital."?

La cartera de instrumentos financieros es, en términos generales, el segundo
activo mas importante de un banco después de la cartera de crédito y se forma por la
tenencia directa de valores de la institucion,

La cartera de instrumentos financieros es un concepto importante en el manejo
de liquidez de los bancos, ya que si la institucién necesita recursos, al menos una parte
de esta cartera es una inversién de facil realizacién, mientras que si el banco cuenta con
algiin excedente de recursos, los instrumentos financieros permiten su rapida
colocacion.

Durante los (ltimos 25 afios los sistemas financieros intermacionales han
registrado notables transformaciones. En ese lapso la industria bancaria ha encarado-la
llamada “revolucién financiera” y diversas crisis que han profundizado la competencia
entre los propios bancos comerciales y los intermediarios financieros no bancarios. Ello
dio pie al surgimiento de servicios competitivos, lo que ha conducido a la innovacién
financiera de alto riesgo; entre ellos los derivados financieros.

Lo que me sorprende bastante es que en una investigacion realizada por Ledn
Opalin Mielniska en 1995 sefiale lo siguiente: “Un punto trascendental para la futura
evolucion de la banca es que, en el marco de una actividad de intermediacicn financiera
en mercados reglamentados, abiertos y con margenes adecuados de rentabilidad,
resulta imperativo que las instituciones tengan una vision mas nacionalista y mayor

B Ibidem. Pég. 5
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vocacion social”; y después de 10 afios de haberlo sefialado aun no se pueda ver
refiejado aquella que seria la banca ideal para muchos mexicanos.

2.2, Instrumentos financieros derivados

2.2.1. Antecedentes

Antes de comenzar a conocer la historia de los derivados financieros, enunciaré la
definicién de un producto financiero derivado.

Un instrumento financiero derivado es cualquier instrumento financiero cuyo valor
esta en funcidn de otra variable, denominada subyacente o de referendia. Se negocian a
plazo, es decir que su entrega se realiza en algin momento futuro a pesar de que se
hayan adquirido en el presente.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) clasifica a los productos
derivados de acuerdo a su subyacente en:

1) Financieros.- Son los que estan relacionados a algin instrumento financiero como
las tasas de interés, la inflacion, valores cotizados en bolsa, etc.

2) No financieros.- Son los llamados commaodities, estan relacionados con materiales
fisicos, como el oro, plata, petrdleo, maiz, etc.

Los productos no financieros tienen su origen a finales del siglo XIX, debido a la
evolucién del medio de transporte, el aumento de la produccion de materias primas, la
concentracion del consumo en grandes centros urbanos, y la difusién de informacion a
través de los medios de comunicacién, el aumento enorme de la volatilidad de los
precios de materias primas tanto agricolas como industriales. Los origenes de los
mercados de futuros se remontan a la Edad Media; fueron creados originalmente para
satisfacer las demandas de los agricultores y comerciantes.
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El primer caso del que se tiene noticia en transacciones de futuros organizados tuvo
lugar en Japdn. En el afio 1730 el Gobierno Imperial designé un mercado oficial para
comercializar arroz. Asi se establecieron reglas similares a las normas modernas de
operar con futuros.**

Se cree que la préctica de futuros en Japdn influy6 en el mundo occidental, y asi el
Chicago Board of Trade (CBOT) fue fundado en 1848 a fin de servir de puente a
agricultores y comerciantes. Su tarea principal fue, en un inicio, la de estandarizar las
cantidades y calidades de cereales que se comercializaban. Al cabo de pocos afios, se
producia el primer tipo de contrato de futuros, llamado contrato fo-arrive.’®

Los productos financieros derivados aparecieron en 1972 en Estados Unidos de
América, en la forma de futuros de divisas, introducidos por el Intermacional Monetary
Market (IMM). Para 1976 comenzaron a negociarse futuros sobre tasa de interés, con la
introduccién del contrato a 10 afios por el Chicago Mercantil Exchange (CME). En tal
medida se desarrollo la industria de los derivados.

2.2.2. Qasificacion

Los instrumentos financieros derivados se pueden clasificar en tres formas. La
primera se refiere al activo subyacente del cual depende su valor. La segunda hace
referencia al propésito del inversionista, que utiliza este tipo de instrumentos, ya sea
con fines de cobertura o con fines especulativos o de negociacion. Y finalmente, los
derivados pueden ser clasificados como estandarizados o no estandarizados, estos
Gltimos también llamados Over-the-counter (OTC).

Activo subyacente

Se refiere a la clasificacién ya mencionada anteriormente.

" José Haro Pérez, Los contratos de futuros: gestion financiera y t i table, Espafia, Universidad Almeria, 1995,
Pag. 7.
¥ John Hull, Introduccion a los mercados de futuros y opeiones, Espafia, Prentice Hall, 1996, Pig. 3
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a) Financieros.- Derivados cuyo valor se refiere a tasas de interés, divisas, indices,
etc.

b) No Financieros.- Derivados cuyo valor depende de bienes de consumo bésico,
(commaodities), como plata, oro, petrdleo, etc.

Intencidn del inversionista

a) Con fines de cobertura.- Se adquiere el derivado con el objetivo de eliminar o
reducir riesgos de mercado que afectarian al negocio o actividad, en caso de no
utilizar algiin producto derivado.

b) Con fines de negociacién o especulativos.- Es este caso, cuando el inversionista
esta dispuesto a asumir un riesgo con el cual pueda obtener una ganancia
generada por cambios en el valor de mercado.

c) Arbitraje.- Consiste en realizar una operacién en los mercados financieros para
obtener una ganancia sin riesgo, aprovechando alguna imperfeccién detectada en
los mercados.

Tipo de instrumento

a) Estandarizado.- Se refiere a los instrumentos que cotizan en una Bolsa de
derivados bajo normas y reglamentos. Las transacciones de estos instrumentos
se realizan bajo estdndares de tamafio de contrato, forma de liguidacién, y fecha
de vencimiento.

b)No estandarizados.- La negociacion se realiza directamente entre los
inversionistas (vendedor y comprador), en mercados extrabursatiles (over-the-
counter), llegando a un acuerdo entre las partes.

Se muestran las principales diferencias en el cuadro 1.
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Cuadro 1

DIFERENCIA ENTRE MERCADOS FORMALES Y MERCADOS INFORMALES

Caracteristicas oTC Mercados Organizados
1. Términos del contrato Necesidades de las partes Estandarizados
2. Lugar del Mercado Cualquiera Mercado especifico

3. Fijacién de precios Negociaciones Cotizacion abierta, plblicos

4, Fluctuacidn de precios Libre Algunos mercados con limites

5. Relacién comprador-vendedor | Directa Camara de Compensacion

6. Aportaciones No usual Siempre

7. Calidad de cobertura A medida Aproximada

8. Riesgo de contraparte Lo asumen los participantes | Lo asume la Camara

9. Seguimiento de posiciones Exige medios especializados | Informacién de prensa o en piso

10. Regulacion No hay regulacidn en general | Regulacion gubernamental y

autorregulacion

11. Liquidez Escasa en muchos contratos, | Amplia en mercados consolidados.
o cuando decida la institucion | Salida inmediata
y a un precio “castigado”

12. Valuacion No existe Formacién de precios de liquidacion

FUENTE: Basada en la lectura de Jaime Diaz Tinoco. Introducoidn a ias Opolones y Futuras, 1996.

2.2.3. Instrumentos financieros derivados basicos

La utilizacidn de los productos derivados comprende todas las areas de actividad
financiera de una empresa. No obstante, la mayor parte de la aplicacién y operacién de
instrumentos financieros se da en operaciones financieras de cobertura o
transformacién del riesgo de mercado, ya sea para eliminar el riesgo de movimiento de
tasas de interés, del nivel de la bolsa o del precio de una materia prima o productos.

Es por eso que en los mercados y a lo largo de la historia se han creado distintos

tipos de productos financieros basicos como:

o Forward.- Es el mas antiguo, un contrato de este tipo obliga a sus participantes a
comprar/vender un determinado activo en un fecha especifica futura a un cierto
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precio. Este instrumento permite construir una posicion futura a un clerto
subyacente partiendo de su precio actual y el costo de financiamiento.

Son contratos que se celebran entre bancos, o entre un banco y alguno de sus
dientes. Los inversionistas normalmente utilizan los forward para “cubrir
préstamos futuros o como medio de negociar un contrato de futuros no
estandarizado.”™®. Las caracteristicas del contrato son acordadas entre el
comprador y el vendedor.

o Futuro- Son contratos estandarizados (productos, calidad y fechas de
vencimientos especificos) mediante los cuales se compra o se vende por
anticipado el monto especifico de un instrumento financiero. Estos instrumentos
sirven para cubrir riesgos, ya sea de tipo de cambio, o de variacién de precios.

En un contrato de futuros, tanto el vendedor como el comprador estan obligados
intercambiar el subyacente; el cual debe ser de una cantidad, calidad, plazo,
lugar de entrega y forma de liquidacion estandarizado. Sin embargo, su precio es
negociable. Al momento de comprar futuros, se dice que se adopta una posicion
larga, y al momento de vender futuros se adopta una posicidn corta.

En los futuros cada una de las partes debe pagar una garantia 0 margen inicial a
la Cdmara de Compensacion, la cual actiia como intermediario que respalda el
cumplimiento de las obligaciones adquiridas al firmar el contrato. Esta garantia
representa un pequefio porcentaje del total de la operacion. Es muy comdn que
los futuros se liquiden antes del vencimiento; sin embargo, si llega la fecha de
vencimiento, la entrega del bien subyacente puede hacerse de tres formas'’:

'8 Federico Borrés Pamics, Contabilizacidn de Derivados Financieros, Espaiia, ICAC, 1998, Pig. 178,
7 Luis Diez de Castro y Juan Mascarefias Pérez-Ifiigo, Ingenieria Financiera: la gestién en los mercados financieros
internacionales, Espafia, McGraw-Hill, 1994, Pag. 244.
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1) Si el activo no se puede entregar fisicamente, el contrato se liquida
mediante la devolucién del depdsito en garantia inicial, mas las ganancias
0 menos las pérdida que se originen el ultimo dia de negociacién.

2) Si el activo es entregable, la Cdmara de Compensacion lleva acabo sus
funciones de intermediario, comprando el activo al vendedor y vendiéndolo

al comprador; y entrega al vendedor el dinero del comprador.

3) Si existen varios activos entregables, el vendedor decide cual entregar a la
Camara de Compensacién para que ésta los traspase al comprador.

Para tener mds claras las diferencias fundamentales entre los futuros y forward,

en el cuadro 2, se dan a conocer las

diferencias entre ellos.

Cuadro 2

DIFERENCIAS ENTRE FUTUROS Y FORWARDS

FUTURO

1. Estan estandarizados.

FORWARD

1. No estan estandarizados.

2. Se acuerdan dentro de una Bolsa de
Valores especializada.

2. Se pacta en privado entre dos partes.

3. Existe la posibilidad de abandonar una
posicidn antes del wvencimiento del
contrato.

3. No se puede abandonar una posicién
antes del vencimiento, sin el
consentimiento de la contraparte.

4. Se abandona una posicidn con sdlo
tomar la posicidn contraria.

4. El contrato se deshace hasta la fecha de
vencimiento del mismo.

5. Hay un mercado secundario,

5. No hay un mercado secundario.

6. No se persigue la entrega fisica del bien
subyacente.

6. Se busca garantizar la entrega fisica del
bien subyacente.

7. Los
garantia,

inversionistas

depositan

una

7. Los pagos se realizan hasta la fecha de
vencimiento y no se presenta ninguna
garantia.

8. Las compensaciones se realizan
diariamente y no hay riesgo de impago
de la contraparte.

8. Se corre el riesgo de impago de la
contraparte.

FUENTE: CNB, Lecturas Econdmico-Finanderas, México, Nomero 17,1995,
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o

Opciones.- Son contratos con los que mediante el pago de una prima inicial, se
obtiene el derecho mas no la obligacién, de comprar/vender un instrumento
durante el periodo determinado a un precio maximo (minimo).

Las opciones otorgan a su poseedor el derecho de comprar o vender un activo a
un precio fijo, en un momento especifico en el futuro. Cuando el derecho que se
adquiere es para vender, la opcidn se conoce como put; cuando el derecho que
se adquiere es de comprar se conoce como call.

Este tipo de contratos pueden ser ejercidos en la fecha de vencimiento o antes.
Si se ejercen en cualquier momento desde la fecha de adquisicion hasta la fecha
de vencimiento se denominan opciones americanas; si se ejercen Unicamente en
el momento de vencimiento, se conocen como opciones europeas. Si la opcion no
se ejerce, la Unica pérdida adquirida es equivalente al valor de la prima pagada al
inicio de la operacion.

El vendedor de opciones estd obligado a pagar un margen de garantia a la
Cémara de Compensacion para que el comprador este seguro de que obtendra
las acciones o el dinero cuando asi lo requiera. Las opciones se pueden emitir
sobre un gran nimero de bienes; sin embargo, las mds comunes son las
acciones, los indices, las divisas extranjeras y los futuros.

Swaps.- Son contratos mediante los cuales se acuerda intercambiar un
instrumento o flujo por otro durante un periodo futuro. Los swaps o permutas
financieras son productos derivados que sirven para administrar riesgos tanto de
tipo de cambio como de tipos de interés. Las partes integrantes de estas
operaciones acuerdan intercambiar una divisa por otras, o pagar un tipo de tasa
de interés a cambio de recibir otro tipo de tasa de interés.

Estas negociaciones se llevan a cabo, entre otras razones, por la dificultad que
enfrentan las empresas para obtener financiamiento a un tipo de interés fijo, o
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en una divisa determinada. Por lo tanto, dichas empresas acuden a un
intermediario financiero para encontrar a otros inversionistas que cubran sus

expectativas.

Una de las ventajas de los swaps es que al realizar un intercambio de flujos de
efectivo se logra reducir costos de financiamiento. Ademas, las partes
contractuales se benefican mutuamente reduciendo sus riesgos financieros de
acuerdo con sus necesidades.

2.2.4. Los derivados en México

A partir de 1978 se comenzaron a cotizar contratos a futuro sobre el tipo de
cambio peso/ddlar, los que se suspendieron a raiz del control de cambios'® decretado en
1982. En 1983 la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) listd futuros sobre acciones
individuales y petrobonos, los cuales registraron operaciones hasta 1986. Fue en 1987
que se suspendio esta negociacion.

A principios de 1987 se reinicié la operacién de contratos diferidos sobre el tipo
de cambio peso/délar, por medio de contratos de cobertura cambiaria a corto plazo,
registrados ante Banxico. Actualmente éstos ya no son vigentes.

En la década de los noventa se negociaron contratos forward OTC sobre tasas de
interés de titulos gubernamentales, pactados en forma interinstitucional, sin un marco
operativo formal y fueron suspendidos a mediados de 1992.

A fines de 1994 entraron en vigor las normas del Banco de México para la
operacion de contratos forward sobre la Tasa de Interés Interbancaria promedio y sobre
el Indice Nacional de Precios al consumidor, sujetos a registro ante el banco central y

* El control de cambios s una intervencién oficial del mercado de divisas, de tal manera que los mecanismos normales de oferta
y demanda quedan total o parcialmente fum de npcrnmﬁn y en su Iugnr se aplica una reglamentacion administrativa sobre compra
y venta de divisas, que implica general un conj i cuantitativas y/o cualitativas de la entrada y salida de
divisas.
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cumpliendo las normas del Grupo de los Treinta, para garantizar el control
administrativo y de riesgo.

A partir de octubre de 1992 comenzaron a operar en la BMV los titulos opcionales
(warrants) sobre acciones individuales, canastas e indices accionarios. Entre 1992 y
1994 se listaron en la Bolsa de Luxemburgo y la Bolsa de Londres, diversos warrants
sobre acciones e indices accionarios mexicanos.

Desde 1994 se inici6 la creacién del Mercado de Derivados, por parte de la Bolsa
Mexicana de Valores y la S.D. Indeval; el proyecto de una bolsa de futuros y de
opciones que se denomina MexDer, Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. fue
financiado por la BMV. Y la creacién de la Camara de Compensacion de derivados
llamada Asigna, Compensacion y Liquidacion, fue responsabilidad de S.D. Indeval.

Con el objetivo de ofrecer un mercado de cobertura en operaciones financieras
estandarizado en México, desde 1995, tanto las autoridades financieras como los
intermediarios se dieron a la tarea de desarrollar un mercado de futuros y opciones. El
MexDer, surge como respuesta de la insuficiencia de contar con un mercado organizado,
para gestionar los riesgos asociados a los cambios en el entorno econémico, en los
precios de los activos financieros como de los no financieros. Su finalidad es coadyuvar
al fortalecimiento del mercado financiero, incrementando la competitividad de los
participantes del mismo.

El domingo 18 de marzo de 1995, el Banco de México emitié la circular 21/95,
que autoriza a los intermediarios financieros a manejar futuros y opciones sobre divisas
para si 0 para sus clientes. La autorizacién de este tipo de futuros se suma a la
expedida el 11 de octubre de 1994, para manejar futuros sobre tasas de interés

nominales y sobre el nivel del indice nacional de precios al consumidor.

El 31 de diciembre de 1996, las autoridades financieras publicaron en del Diario
Oficial de la Federacién (DOF) las "Reglas a las que habran de sujetarse las sociedades
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y fideicomisos que intervengan en el establecimiento y operacién de un mercado de
futuros y opciones cotizados en Bolsa”.

El 26 de mayo de 1997, la CNBV emitié las “Disposiciones de caracter prudencial
a las que se sujetardn en sus operaciones los participantes en el mercado de futuros y
opciones cotizados en bolsa.”, con modificaciones en agosto de 1998, en diciembre del
2000, en agosto y noviembre del 2001, y finalmente en diciembre de 2004.

Las “reglas” proveen el marco normativo para las funciones de los participantes
del mercado, en tanto que las “disposiciones” presentan el marco regulatorio que dan
cumplimiento a los esquemas operativos, de control de riesgos, supervisién y vigilancia
del mercado; por eso MexDer y Asigna emiten sus propios reglamentos en noviembre
de 1998 y sus manuales en diciembre del mismo afio; en éstos se autorizan los Socios
Liquidadores y Operadores.

El 15 de diciembre de 1998, MexDer inicia operaciones con cuatro socios
liquidadores por cuenta propia, operando el contrato de futuro sobre el ddlar, y
posteriormente incluye los futuros de tasas de interés e indice de precios y cotizaciones
(IPC) de la BMV; siendo constituida como una Sociedad Andnima de Capital Variable,
autorizada por el gobierno federal a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pliblico (SHCP); su capital social esta formado por la BMV (78.61%), el MEEF (7.50%),
los socios liquidadores de Asigna y algunos miembros operadores, que en total poseen
13.89% de dicho capital.

MexDer comenzd operaciones electrénicas el dia lunes 8 de mayo de 2000, con
SENTRA-DERIVADOS, sistema desarrollado especificamente para la ejecucién de
operaciones de futuros. A partir del lanzamiento del mercado (15 de diciembre de 1998)
y hasta la fecha anterior se negociaba a “viva voz” en el piso de remates construido
especificamente para la negociacion de futuros.
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En México la creacién del Mercado de Derivados, ha exigido la imposicidn de

requerimientos especiales que se adicionan a los recomendados internacionalmente,

recomendaciones del Grupo del los 30 (G-30), la Internacional Organization of Securities

Commissions (I0SCO), la Federacién Internacional de Bolsas de Valores (conocida como
FIBV por sus siglas en francés), la Futures Industry Association (FIA), entre otras.

El MexDer, al ser un mercado autorregulado tiene la obligacidon de regular y
supervisar tanto las operaciones como a los participantes del mercado. Para cumplir con
esta funcién cuenta con la asistencia de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores en
las diversas actividades de supervision y del Banco de México.

Los instrumentos derivados que hoy cotizan en el Mercado Mexicano de
Derivados son: Futuros del délar, Futuros de la Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibrio a 28 dias, Futuros sobre los Certificados de la Tesorerfa de la Federacion a 91
dias, Futuros sobre el fndice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores y
Futuros sobre las 6 acciones mas bursatiles en la Bolsa mexicana de Valores; y a partir
del 22 de Marzo de 2004 inicia el Mercado de Opciones, listando el indice de precios y
cotizaciones (IPC), el Fideicomiso de Nacional Financiera (NAFTRAC) y acciones de
América Mévil (AMX).

El principal reto que enfrenta el MexDer es crear un mercado de derivados en un
pais que emerge de una severa crisis financiera y que se ha sido afectado de manera
importante por las fluctuaciones en los mercados financieros internacionales.

2.2.4.1. Estructura de MexDer

Las instituciones involucradas en la celebracién de contratos de derivados en México
son:

« Las bolsas, que serdn sociedades andnimas cuyo fin se centrard en proveer de
instalaciones y demds servicios para que se coticen y negocien los contratos de
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futuros y opciones. Crearan los comités necesarios para atender todo asunto
relacionado a la Caémara de Compensacién, finanzas, admisién, ética,
autorregulacion y conciliacién y arbitraje. Desarrollarén programas de auditoria
aplicables a los socios de la bolsa, Socios Liquidadores y Socios Operadores.
Vigilardn la transparencia, correccién e integridad de los procesos de formacion
de precios. Establecerdn los requerimientos estatutarios que deberdn cumplir los
Sacios Liquidadores. Vigilaran las operaciones en la bolsa y en la Camara de
Compensacion. Llevardn registro de todas sus actividades, e informarén a las
autoridades correspondientes sobre todas las operaciones realizadas en la Bolsa.
Actualmente, esta funcién la cumple MexDer.

Las Cdmaras de Compensacion, seran fideicomisos constituidos por las personas
que reciban la autorizacion correspondiente, y cuyo objetivo sera actuar comao
contraparte de cada operacién que se celebre en la bolsa, asi como compensar y
liquidar contratos de futuros y de opciones. Estos fideicomisos, Unicamente
podran contar con dos tipos de fideicomitentes: los Socios Liquidadores y
aquellos que deseen invertir en tales fideicomisos. Actualmente, esta funcién la
cumple Asigna, Compensacion y Liquidacion.

Los Socios Liguidadores, son fideicomisos cuyo objetivo es celebrar las
operaciones en la bolsa y compensar y liquidar los contratos por cuenta de
instituciones de banca miiltiple, de casas de bolsa y de sus dientes. Estas
instituciones responden como fiduciarias frente a la cdmara de compensacion.
Los Socios Liquidadores podran ser de dos clases: aquéllos que no permitan la
adhesién de terceros una vez constituidos, y los que prevean la posibilidad de
que se adhieran terceros con el caracter tanto de fideicomitente, como
fideicomisarios. Actualmente son, B8VA Bancomer, Banamex, Scotiabank Inveriat
y Santander-Serfin.

Formador de mercado, son operaciones que proveen de liquidez al mercado
manteniendo cotizaciones “en firme” tanto de compra como de venta en todos
los subyacentes, son por naturaleza tomadores de riesgo y actlian por cuenta
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propia. Santander, Bancomer, Banamex, Scotiabank Inverlat, NAFINSA, son de
los mas importantes.

Los Socios Operadores, seran sociedades andnimas cuya actividad consistira en
ser comisionistas de los socios Liquidadores para la celebracién de contratos de
futuros y de opciones. Bancos, casas de bolsa y personas morales debidamente
autorizadas. Hasta agosto de 2004 habia 20 miembros operadores en el
mercado. Los miembros operadores no requieren necesariamente ser socios de
MexDer.

Clientes, todo persona fisica o moral que opere en el Mercado Financiero
Mexicano, ya sea en el Mercado de Dinero (tasas de interés), en el Mercado de
Cambios (peso/ddlar) o en el Mercado de Capitales (Bolsa Mexicana de Valores)
tiene acceso a un mercado alterno como el MexDer. **

2.2.5. Clasificacion de los futuros

Como ya se ha mencionado antes, un futuro en un contrato adelantado que

obliga a la compra-venta de un producto determinado subyacente en una fecha futura y
a un precio fijo establecido previamente. Si el precio del producto en el mercado es
mayor que lo pactado en el contrato, la parte que adquirié el titulo se beneficia,
mientras que el vendedor registra una pérdida. En la situacidn contraria, es decir, si en
la fecha del ejercicio el precio del bien es menor en el mercado que lo pactado en el
contrato, la parte que adquirié el titulo debera comprar al precio acordado registrando
una pérdida, con lo que el vendedor del instrumento obtiene un beneficio.

Los futuros se dividen en:

Futuros sobre divisas: estos contratos son por cantidades estandar, con
vencimientos a marzo, junio, septiembre y diciembre, obligan a la entrega o
recepcion del producto fisico a su vencimiento a todos los que exhiben posiciones
ya sean cortas 0 largas.

* Extraido de: hitp://www_cnbv.gob. m/naticia aspnoticia_liga=no&com_id=0&sec_id=16&it_id=171. /23 de Mayo 2005
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 Fuluros sobre tipos de interés: proporcionan el apalancamiento y volatilidad tipica
de cualquier contrato a futuro; ofrecen al inversionista en renta fija la posibilidad
de establecer coberturas contra posibles minusvalias en su cartera de letras o
bonos, debido a incrementos de tipos mediante la venta de contratos a futuros
sobre instrumentos de renta fija; estos pueden liquidar o mantener sus
posiciones hasta su vencimiento, en cuyo caso, deben entregar (posicién larga),
o recibir (posicién corta), la obligacion o certificado subyacente.

« Futuros sobre acciones: son un compromiso de comprar-venta a una fecha
futura. El desembolso total del precio de compra (compra de futuros) o la
entrega de las acciones (venta de futuros) solo se realiza si la posicion se lleva a
vencimiento, aunque se puede cerrar la posicién en cualquier momento antes del
vencimiento.

« Futuros sobre indices bursdtiles: el nominal se obtiene aplicando un multiplicar
sobre el indice, y los mérgenes son una fraccion del valor del contrato,
. aplicandose el sistema de liquidacion diaria de pérdidas y ganandias, y que es
norma en todos los mercados de futuros.

El MexDer, tiene a disposicion del plblico (inicamente contratos de futuros sobre
los subyacentes sefialados en el cuadro 3:

Cuadro 3
CONTRATOS DE FUTUROS COTIZADOS EN MEXDER

Tipo de Subyacente Subyacente

1. Divisas DEUA Délar de EUA

2. indices IPC*, indice de precios y cotizaciones de la BMV

3. Deuda TIE a 28 dias, CETES, Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal de 3 afios
(M3)

4. Acciones individuales | CEMEX, FEMSA, GCARSO, TELMEX, AMERICA MOVIL

FUENTE: hitp://www.mexder.com.mx/MEX/Instrumentos.htmi/. 4-Julio-2005

36



Capitulo 2

Para efectos de esta tesis, nos centraremos unicamente en los futuros de divisas,

se entiende por divisa los depésitos bancarios a la vista denominados en moneda

extranjera, el tipo de cambio es el precio de una divisa en términos de otra, a
continuacion se sefialan las caracteristicas del futuro del délar:

2.2.5.1. Futuro del dolar

Un futuro de divisas podria definirse como un contrato para el intercambio de
una moneda por otra, a un tipo convenido, para una liquidacion en fecha especificada
en el futuro; con las caracteristicas que a continuacién se mencionan.

El activo subyacente es el ddlar, que es la moneda de curso legal en los Estados
Unidos de América. Las series establecidas para celebrar los contratos del Futuro sobre
el ddlar tienen una base de vencimientos trimestral, por lo que las fechas de
vencimiento para este instrumento son los meses de marzo, junio, septiembre y
diciembre. El simbolo o clave de pizarra es DEUA mas la primera letra y la siguiente
consonante del mes de vencimiento y los Gltimos dos digitos de ese afio. La unidad de
cotizacion del Precio del Futuro es la moneda de curso legal en los Estados Unidos
Mexicanos que es el peso.

El horario de negociacidn serd en dias habiles de las 7:30 a las 14.00 horas
tiempo de la Ciudad de México, Distrito Federal. El precio de liquidacién diaria sera
calculado al cierre de la sesién de negociacién y se contempla un periodo para realizar
operaciones a precio de liquidacion entre las 14:40 y las 14:50 horas. El Gltimo dia de
negociacién serd dos dias habiles previos a la fecha de liquidacién, la que ocurrira el
tercer miércoles del mes de vencimiento, o el dia habil anterior, si ese miércoles es
inhabil. Cada contrato ampara 10,000 délares. En el cuadro 4 se muestran las
caracteristicas de los contratos de futuros de divisas del MexDer.
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Cuadro 4
CARACTERISTICAS DEL CONTRATO DE FUTUROS DE DIVISAS
. 10,000.00 DS

00001 pesos, vaor de a puja por contrato 1.00 pesos
7:30 a 14:00 horas tiempo de la Ciudad de México

Liquidacién al vencimiento Tercer miércoles habll (tanto para México como para
EUA) del mes de vencimiento.
FUENTE: http://www.mexder.com.mx/MEX/Contratos_futuros.html. / 7 de Junio 2005,

El principal objetivo de los mercados de futuros es posibilitar cobertura ante cambios
desfavorables en alguna variable econdmica. Esto se logra mediante un mecanismo que
hace posible que quienes quieran eliminar riesgo puedan transferirlo a quienes estén
dispuestos a asumirlo. El punto clave es recordar que la cobertura en futuros es una
herramienta empleada para minimizar el riesgo que se produce cuando las cotizaciones
se mueven en forma adversa.

Hay dos tipos de coberturas: vendedora y compradora

La cobertura vendedora es utilizada por quienes tratan de proteger el precio de
una venta del bien que realizardn con posterioridad, es decir, por aquellos que temen
una caida futura del precio del bien.

La cobertura compradora es empleada por quienes buscan establecer el precio de

una compra de un bien que efectuaran posteriormente, es decir, por aquellos que
temen un aumento de las cotizaciones.
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El gran volumen de operaciones del mercado de divisas es un reflejo de la fiuida
actividad de comercio internacional y la consecuente utilizacion de divisas como medio
de pago. Una sustancial porcién de la operatoria de divisas se concentra en una serie de
grandes bancos, llamados dealers, que actlian no sdlo como brokers de sus clientes sino
también para sus propias cuentas.

Las operaciones en mercados de futuros suelen clasificarse en dos grandes
categorias: especulacion y cobertura (0 hedging).

a) Cobertura.- Es la realizacion de alguna operacién con la intencién de eliminar o
reducir algin tipo de riesgo. En el caso de los futuros sobre divisas €l riesgo que
se intenta manejar o administrar es, Iégicamente, el derivado de los movimientos
en las cotizaciones de las divisas. Este riesgo lo denominamos riesgo cambiario y
representa las potenciales pérdidas ante movimientos desfavorables en los tipos
de cambio.

b) Especulacion.- El especulador ingresa al mercado sin mds intencién que la de
obtener beneficios. Es aquel que realiza operaciones en bilsqueda de una
ganancia y para ello acepta tomar riesgos.

A través del mercado de divisas se transfiere poder adquisitivo de unos agentes a
otros tanto a nivel internacional como en los mercados domésticos, se facilita el
comercio y el financiamiento internacional y es posible realizar cobertura del riesgo
cambiario derivado de la variacion que los precios (tipos de cambio) pueden sufrir entre
el momento de realizar un contrato y, posteriormente, cuando este tiene efectos de
cobros y pagos.

El basto mercado de divisas, aln con "sintesis" como la aparicion del euro, se

mantendrd a su vez vigente en la aldea global hasta que todos los pueblos nos
pongamos de acuerdo en la moneda (nica, asunto que no parece estar muy cercano.
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2.3. El nuevo enfoque de la administracién de riesgos

La administracién de riesgos ha sido estos Gltimos afios una estrategia utilizada
por muchas empresas; es considerada como el conjunto de politicas, objetivos y
procedimientos que se implementan en una institucién para poder controlar los distintos
tipos de riesgos a que se encuentra expuesta,

El auge de la administracion de riesgos ha sido provocada por la economia tan
dindmica que se vive actualmente, los movimientos no esperados en las variables
macroeconémicas del mercado, como el tipo de cambio, las tasas de intereses,
acciones, y los precios de los productos basicos. Aunado a ello, esta la dificultad de
realzar buenos prondsticos sobre estos factores. Es por ello que la administracién de
riesgos en los negocios se considera un elemento fundamental en la estrategia
organizacional de cualquier entidad.

La evolucién de este concepto ha dado como resultado la Administracién Integral
de Riesgos de Negocio (AIRN), definida como el proceso de identificacion y gestion
global de los riesgos clave del negocio con el objeto de mitigar la exposicin total de la
empresa.

La AIRN es un enfoque estructurado y disciplinado: alinea la estrategia, los
procesos, las personas, la tecnologia y el conocimiento con el propdsito de evaluar y
administrar las incertidumbres que la empresa enfrenta al crear valor. Para toda la
empresa significa justamente eso: la ermadicacién de las barreras funcionales,
departamentales o culturales. Es un enfoque verdaderamente integrado, anticipado y
orientado hacia los procesos para administrar todos los riesgos y oportunidades clave
del negocio- no sdlo los financieros- con el objeto de maximizar el valor de los
accionistas para la empresa en su conjunto.?

® Deloitte & Touche / IMEF, Administracicn integral de riesgos de negocio, México, 2003, Pég. 6.
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2.3.1. Riesgos y su clasificacion

La esencia de hacer negocios es, precisamente, correr riesgos, en otras palabras,
el riesgo es una eleccién propia, mas que una imposicién o un obstaculo indeseable.
Esta esencia se desarrolla dia a dia por medio de la toma de decisiones, en la que
tenemos que enfrentar la incertidumbre de condiciones cambiantes, la frustracién de
ejecuciones deficientes, la permanente faita de informacién y la urgencia por no perder
el paso ante la competencia.?!

A continuacién mencionaré algunas de las definiciones de riesgo que existen:

« El Instituto Mexicano de contadores Plblicos (IMCP) en su Boletin C-2% sefiala:
“Riesgo. Es la posibilidad de que ocurra algun evento o acontecimiento en el
futuro que cambie las circunstancias actuales o esperadas, que han servide de
fundamento a la valuacidn de activos financieros y pasivos financieros, y de
ocurtir dicho evento o acontecimiento puede ocasionar una pérdida o un
ganancia, o cambios en los flujos de efectivo futuros.”

e La Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) , sefiala "Riesgo de
mercado.- Pérdida potencial por cambios en los factores de riesgo que inciden
sobre /a valuacion de las posiciones por operaciones activas, pasivas o causantes
de pasive contingente, tales como tasas de interés, tipos de cambio, indices de
precios, entre otros.” '

¢ El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF) en compaiiia de la firma
Deloitte & Touche sefialan la siguiente definicién: “Un riesgo de negocio es la
posibiligad de que un evento o accidn, interna o externa afecte adversamente Ia
capacidad de una organizacidn para ejecutar exitosamente sus estrategias y
alcanzar sus objetivos”?

! Ibidem. Pég, XV.
2 IMCP. Principios de bilidad generaly -ptados, México, 2005, Pég. 283.
 Deloitie & Touche / IMEF. Op. Cit. Pig. XVI.
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« El Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacién

Financiera (CINIF) en la NIF A-2 menciona: “Riesgo financiero: Es la posibilidad

de que ocurra algun evento o acontecimiento en el futuro que cambie las

circunstancias actuales o esperadas, gue han servido de fundamento en Ia

valuacion de activos y pasivos o en la medicion de estimaciones y que, de ocurrir

dicho evento o acontecimiento puede ocasionar una pérdida o utilidad atribuible

a cambios en el valor del activo o pasivo, o cambios en los flujos de efectivo
futuros que le son relativos.”

= Por su parte Philippe Jorion en su libro Valor en riesgo®, define al riesgo como:
"Ya volatilidad de los flujos financieros no esperados, generalmente derivada del
valor de los activos o los pasivos. Las empresas estdn expuestas a tres tipos de
riesgos: de negocios, estratégicos y financieros.”

» Carlos Sénchez Cer6n en su libro Valor en riesgo y otras aproximaciones™, define
riesgo como: “/a variacion del valor de la cartera de inversion con respecto de su
valor actual, debido a movimientos en los factores de riesgo financieros o por
cambios en las variables crediticias y de liquidez, o por la presencia de problemas
gperalivos.”

= En el libro Respuestas rapidas para los financieros®®, definen el riesgo como:
“cualquier desviacion del resultado esperado”. Y riesgo financiero como: “e/
efecto que presentan los flujos de capital de una institucion financiera ante
cambios inesperados en e/ entorno econdmico.”

Originalmente la palabra “riesgo” significa roca peligrosa. Es una palabra que se
deriva de los vocablos latinos riesco e italiano risico; donde risico significa: “la accion de
adentrarse por el camino més escarpado”.

* Jotion Philippe, Valor en riesgo, México, 2004, Pég. 11,
# Carlos Sénchez Cerén, Valor en riesgo y otras aproximaciones, México, 2001, Pag. 18.
% Arturo Morales Casiro ¥ José Antonio Morales Castro, Respuesias rdpidas para los financieros, México, 2002, Pag. 343.
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Ante todas las anteriores definiciones, para efectos de esta tesis, consideraré un
riesgo como la posibilidad de que ocurra algo no deseado.

Al igual que la definicién de riesgos, existe una gran variedad de clasificacién de
riesgos, pero las que me parecieron mas sencillas y practicas, son las sefialadas en el
cuadro 5:

Cuadro 5

CLASIFICACION DE RIESGOS

Riesgo de cnédito ﬁérdlda por incumplimiento de una mnﬁapane
en los términos y plazos acordados en una
operacion financiera.

Riesgo tecnolégico y operacional : Pérdida por el uso de sistemas inadecuados,
: ‘ A mhumanosodeadrrﬂnlsuadén i
Riesgo legal Pérdida por errores en aspectos legales de las

transacciones financieras.

Riesgo de liquidez 75 . Se presenta cuando una de las partes no

; ':mmﬁhsrmsospanuunparmnel
! : 2 'mprmadqlﬁ
Riesgo en el flujo de efectivo Esala'ldobsﬂu]osdeefecnvoasodadoscon

el instrumento financiero sufren cambios que
afectan a dicho instrumento.

FUENTE: Arturo Morales Castro y José Antonio Morales Castro, Respuestas rdpidas para los financieras, 2002, Pag. 345.

2.3.2. Administracion de riesgos bancaria

Desde finales de los afios noventa, la tendencia internacional de las autoridades
en materia de supervision, ha consistido en enfocar la inspeccién y vigilancia hacia la
revisién de la forma en que las instituciones bancarias asumen y administran los riesgos.

Como respuesta a este hecho, el Comité de Basilea para la Supervision Bancaria
ha publicado diversos documentos sobre el tema de riesgos y en septiembre de 1997
emitié los Principios Basicos para una Supervision Bancaria Efectiva, los cuales
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establecen lineamientos al respecto que se han convertido en el estindar global més
importante para la regulacion y supervisién prudencial.

En el caso de México, la CNBV emitid la drcular 1423 en relacion a las
disposiciones de cardcter prudencial en materia de administracién integral de riesgos en
enero de 1999 (aplicable a Banca Mdltiple) y la circular 1473 en julio de 2000 (aplicable
a Banca de Desarrollo). Posteriormente, el 1° de julio de 2004, se publicaron en el
Diario Oficial de la Federacién las Disposiciones de Caracter Prudencial en Materia de
Administracién Integral de Riesgos Aplicables a las Instituciones de Crédito, con el
objetivo de compilar y actualizar la normatividad relativa a la administracién integral de
riesgos aplicable a estas instituciones.

El proceso de administracion integral de riesgos tiene entre sus objetivos,
identificar los riesgos, medirlos, hacer seguimiento de su impacto en la operacién y
controlar sus efectos sobre las utilidades y el valor del capital. Los principales tipos de
riesgo que enfrenta un banco son”:

1. Riesgos cuantificables: que son aquellos para los cuales es posible conformar bases
estadisticas que permitan medir sus pérdidas potenciales, y dentro de éstos, se
encuentran los siguientes:

a) Riesgos discrecionales, que son aquellos resultantes de la toma de una posicién
de riesgo, tales como el:

1. Riesgo de crédito o crediticio, que se define como la pérdida potencial por
la falta de pago de un acreditado o contraparte en las operaciones que
efectdan las instituciones, incluyendo las garantias reales o personales que
les otorguen, asi como cualquier otro mecanismo de mitigacidn utilizado
por las instituciones de crédito,

7 CNBV. Disposiciones de cardcter prudencial em materia de administracidn integral de riesgos a las instituciones de
crédito.2004.
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2. Riesgo de liquidez, que se define como la pérdida potencial por la
imposibilidad o dificultad de renovar pasivos o de contratar otros en
condiciones normales para la institucidn, por la venta anticipada o forzosa
de activos a descuentos inusuales para hacer frente a sus obligaciones, o
bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente
enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una
posicién contraria equivalente.

3. Riesgo de mercado, que se define como la pérdida potencial por cambios
en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién o sobre los
resultados esperados de las operaciones activas, pasivas o causantes de
pasivo contingente, tales como tasas de interés, tipos de cambio, indices
de precios, entre otros.

b) Riesgos no discrecionales, que son aquellos resultantes de la operacion del
negocio, pero que no son producto de la toma de una posicion de riesgo, tales
como el riesgo operativo que se define como la pérdida potencial por fallas o
deficiencias en los controles interncs, por errores en el procesamiento y
almacenamiento de las operaciones o en la transmision de informacién, asi como
por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos y
comprende, entre otros, al riesgo tecnolégico y al riesgo legal, en el entendido de
que:

1. El riesgo tecnolégico, se define como la pérdida potencial por dafios,
interrupcién, alteracion o fallas derivadas del uso o dependencia en el
hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y cualquier otro canal de
distribucién de informacién en la prestacion de servicios bancarios con los
clientes de la institucion.
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2. El riesgo legal, se define como la pérdida potencial por el incumplimiento

de las disposiciones legales y administrativas aplicables, la emision de

resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacion de

sanciones, en relacién con las operaciones que las instituciones llevan a
cabo.

I1. Riesgos no cuantificables, que son aquellos derivados de eventos imprevistos para
los cuales no se puede conformar una base estadistica que permita medir las pérdidas
potenciales.

Los bancos que toman depdsitos y realizan préstamos han comenzado a
administrar el balance entre sus activos y pasivos utilizando sistemas de administracion
de riesgos originalmente desarrollados en la actividad de los derivados. Esta mejora en
la administracion de riesgos ha aumentado la seguridad y rentabilidad de dichos bancos.

2.3.3. Los derivados como instrumentos para administrar riesgos

En la década de los ochenta, debido a los desequilibrios financieros que se
observaron en la mayoria de las economias, se produjo un aumento en los precios de
los activos y de los créditos, provocando falta de liquidez en el mercado, de manera que
los agentes econdmicos contrajeron deudas a corto plazo en divisas. Este fenémeno en
las empresas se vio reflejado dentro de sus balances, sobretodo en el estado de
resultados, en todas aquellas cuentas efectuadas en divisas principalmente.

“La administracion de riesgos es una herramienta que ayuda en el proceso de
toma de decisiones. No solo convierte la incertidumbre en oportunidad, sino evita el
suicidio financiero y catdstrofes de graves consecuencias.”®

El objetivo de administrar los riesgos consiste en asegurarse de que una empresa
o inversionista no sufra pérdidas econdmicas. Para lograr esto, se debe identificar los

% Alfonso De Lara Haro, Medicién y control de riesgos financieros, México, 2002, Pag. 11.
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factores que generan riesgos; un vez identificados, es posible controlarios. El control se
puede lograr implementando estrategias para eliminar el riesgo o para prevenirse de él
en el futuro.

Por tanto, optaron por cubrir sus riesgos de mercado mediante el uso de los
derivados financieros como una nueva forma de cobertura, pues a través de los
productos derivados se logra minimizar los riesgos inherentes a las fluctuaciones en el
precio de titulos de deuda (tasas de interés), tipos de cambio, etc.

Merton Miller, sefialé en alguno de sus discursos que las cajas de ahorro no sélo
son instituciones mas seguras hoy en dfa, gracias a los derivados, sino que también lo
son los bancos comerciales. A pesar de todo el barullo en la prensa y toda la mala
publicidad que ha rodeado a los derivados, los bancos en la actualidad ofrecen mas

seguridad que riesgo.?

El riesgo de tipo de cambio dentro de la empresa afecta al balance y al estado de
resultados por las variaciones de la cotizacién de la moneda.

Las razones pueden ser:

+ Cobrar una exportacién, para cubrirse de las oscilaciones que existan en la
moneda al otorgarle los pagos de la mercancia.

= Pagar una importacién es decir que requiera dar cobertura a los compromisos de
pago en divisas.

« Tomar un crédito en divisas, podria ser cuando le envian fondos en divisas, a una
filial para realizar algin proyecto de inversion.

Los sistemas de cobertura varian debido a la complejidad de su uso. Por lo que
deben tener movimientos en ambos sentidos en la divisa y hacer coincidir en el tiempo.

# Los mercados de derivados, Barcelona 1999, Pag.91,
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La posicion de futuros de divisas tiene un gran efecto de apalancamiento, es decir,
que con una inversién pequefia se esta en posibilidad de aprovechar los movimientos de
las divisas, ya que se puede ganar o perder mucho dinero. Por tanto, se tiene que
analizar los contratos y vencimientos més liquidos, si deseamos utilizar futuros de
divisas para poder deshacer rdpidamente las posiciones cuando el movimiento es
inverso al que se tiene previsto.

2.4, Ventajas y desventajas de los derivados

Como se menciond anteriormente, la funcién principal de los derivados
financieros es servir como cobertura ante los cambios de las principales variables
econdmicas. Sin embargo, el manejo de estos instrumentos sin conocer plenamente sus
caracteristicas y funcionamiento puede ocasionar muchos problemas. Por tal motivo, es
necesario conocer las formas en las que estas herramientas pueden beneficiar a los
inversionistas, asi como estar al tanto de los peligros que conlleva usarlos
inadecuadamente, o no controlarios correctamente,

A continuacion, se sefialan las principales ventajas y desventajas de la utilizacidn
de los productos derivados.

Ventajas:

= Cumple la funcién de disminuir el riesgo asociado a la fluctuacion del precio de
un producto en el mercado de contado o "spot” mediante la asuncién de una
posicién contraria y por el mismo monto en el mercado de futuros.

= Permite a los agentes econdmicos desarrollar sus actividades bajo escenarios mas
estables.

= Al ser publico y organizado bajo supervision de las autoridades, garantiza la
concurrencia de un gran nimero de compradores y vendedores que requieren y
generan informacién amplia y masiva sobre las condiciones del mercado.
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= El sector empresarial puede ser mas productivo y competir en condiciones de
igualdad con las empresas extranjeras, gracias a las oportunidades de cobertura
de riesgos que brindan los derivados.

= Si se realiza una planeacion y administracién adecuada de los riesgos, el uso de
los derivados puede resultar una acertada fuente de riqueza.

= Contribuyen a la liquidez y estabilidad de los mercados financieros porque
fomentan el flujo de grandes cantidades de dinero.

= Permiten diversificar el riesgo de las inversiones para no incurrir en perdidas
totales.

= Resulta mas econdmico adquirir un derivado, que adquirir el bien o valor de
referencia, ya que para esto se necesita una menor inversion.

= Evita la fuga de capitales, ya que al contar con opciones financieras, los
inversionistas desisten de la idea de invertir dinero en otros paises.

= Empresas, corporaciones, entidades gubernamentales e instituciones financieras
se benefician con los derivados a través de la reduccion de sus costos de
financiamiento y de la obtencién de mayor diversificacion en sus recursos de
financiamiento.

= Los derivados le proveen a los usuarios finales un eficiente método de cobertura
y administracion de sus exposiciones a los riesgos originados por las
fluctuaciones.

* Los derivados le proveen a corporaciones e inversores institucionales un efectivo
y eficiente instrumento de administracion de sus carteras de activos y pasivos.

= Los derivados mejoran la colocacién del crédito y la distribucién del riesgo en la
economia, reduciendo los costos de formacién del capital y estimulando el
crecimiento de la economia.

= Otorga la oportunidad de participar en los cambios en el subyacente sin tener
que poseer un activo o tener alguna deuda.
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Desventajas:

= El efecto especulativo de los mercados a futuro puede influir negativamente las
condiciones del mercado al contado.

= Al momento de darles un valor, muchas veces no se compensa el riesgo que
representa su adquisicion.

= Es dificil predecir con exactitud las tendencias del mercado, debido a que el
comportamiento de los factores econémicos es muy cambiante en la actualidad.

= El uso desmedido de estos instrumentos, ademas de ocasionar un descontrol de
las transacciones realizadas, puede provocar que los negocios incurran en
pérdidas extraordinarias.

= El uso de productos derivados esta ligado a los riesgos de mercado, de crédito,
de liquidez y de flujo de efectivo.

= Merton Miller, sostuvo que la mayor fuente de riesgo sistémico de derivados se
encuentra en la reaccién exagerada de las regulaciones.

Es importante entender plenamente el funcionamiento de estos instrumentos, asi

como las normas y reglamentos a seguir por las instituciones y publico que negocia con
derivados para evitar cualquier contingencia financiera.
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W

Normatividad contable de los derivados

Hay un tonto para cada mercado, y si
uno no sabe quien es, probablemente
sed uno mismo.
Warren Buffett

3.1. Problematica contable de los derivados financieros

A pesar de que el uso de los instrumentos financieros derivados ha aumentado
en las Ultimas décadas, las normas y disposiciones para su tratamiento contable han
florecido de manera lenta. La préctica de operaciones con derivados ha originado una
serie de problemas contables especificos en torno a su registro e interpretacion dentro
del andlisis financiero. Este problema ha llegado a tal nivel que actualmente es una de
las principales tareas a resolver por parte de los organismos internacionales encargados
de emitir la normatividad contable.

Las técnicas contables han tenido un lento y pausado desarrollo, que ha dejado
en segundo plano el contexto econdmico actual, pues no han logrado desarrollarse
adecuadamente en muchos campos de aplicacion.

La omisién de rubros en el balance general de una empresa puede originar
confusiones para los diferentes usuarios de la informacién financiera. También existen
dificultades para valuar el impacto de los rubros fuera del balance que tienen
repercusién en todos los estados financieros. La falta de principios contables que
regulen la manera de registrar las partidas fuera del balance, ocasiona que la
informacién revelada por las empresas varié de acuerdo al criterio manejado por cada
una de ellas.®®

3 Federico Borrds Pamies, Op. Cit. Pég. 24.
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Antes, de la emision del Boletin C-10 en octubre del 2004, Alberto Ibarra
sefialaba como los principales problemas de contabilidad relacionados con los derivados
financieros de la siguiente forma:*

a) Su tratamiento en el Balance General

Se refiere hasta qué punto los importes de este tipo de operaciones deben
registrarse dentro o fuera del balance general, y si deben de contabilizarse como activos
0 pasivos. Otra interrogante existente es, a que cuantia debe asignarse a cada activo o
pasivo afectado.

b) Su tratamiento en el Estado de Resultados

Es importante definir qué clases de ingresos y gastos generan los productos
derivados y como deben contabilizarse temporalmente los pagos irregulares de intereses
y comisiones.

¢) Revelacion de la informacidn contable en el banco

Existen cuestionamientos sobre qué informacion adicional debe figurar en el
anexo o en las notas a los Estados Financieros, y si ésta debe contener otra informacién
acerca de los riesgos de crédito, de tipo de interés, de tipo de cambio, etc., En caso
afirmativo, se tiene que resolver el problema de cémo podria medirse y registrarse.

En general, los productos derivados son operaciones a cumplirse en el futuro, por
lo tanto, no originan entrada ni salida de recursos economicos y financieros en el
presente para las empresas que participan en estos contratos. Se genera una plusvalia o
minusvalia, definida como el beneficio o pérdida que se obtiene durante la operacién,
antes de que esté se realice. Al realizar este tipo de transacciones sélo se crean
expectativas de entrada o de salida neta de activos liquidos en las fechas posteriores

" Las bases de datos ante los derivados. México, 2001, Pég. 21
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establecidas, es decir, en la fecha de vencimiento del contrato. Y al finalizar el contrato
0 al vencimiento de la operacion, se obtiene una ganancia o pérdida real.

La funcion principal del monto nocional o de referencia es establecer una base de
calculo del negocio que serd real en un futuro, o de las prestaciones que se incluyen en
el contrato. Esto implica que la contabilizacion de estas operaciones solo se presente
fuere del Balance General, ya que no representan la aparicién de ningln activo o pasivo
(ni juridica ni econdmicamente). Su verdadero movimiento aparece al momento ‘de
vencer el contrato.

A pesar de esta situacion, las operaciones de los productos financieros si
representan informacion relevante acerca del estado general de la empresa porque se
crean situaciones aleatorias de beneficios o pérdidas futuras como son: el riesgo de
crédito, el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio, entre otros.

Es asi como, después de la emisién del Boletin C-10, y las adecuaciones que
estan realizando los organismos internacionales a la contabilidad de los derivados,
podran analizarse como posibles respuestas a los argumentos anteriores.

Debemos tener en cuenta que la calidad de la informacion financiera de las
entidades se encuentra en relacion directa con el marco, juridico, econdmico y cultural
de las naciones donde se realizan sus actividades primarias. En las economias de
mercado en que hay una mayor democratizacién del capital, abundantes empresas
plblicas y administradores profesionales, existen sdlidas practicas de contabilidad
financiera, por su parte México, estd enfrentdndose a la convergencia de las
normatividad; las instituciones encargadas de emitir la regulacién contable tienen muy
en claro que no basta con adoptar normas contables, hay que adaptarlas.
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3.2. Principios y normas contables

El Comité de Inversion Internacional y Empresas Multinacionales de la OCDE
(Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Econémicos), el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en ingles), asi como los organismos
emisores de normas contables de los principales paises industrializados trabajan
intensamente en la busqueda e soluciones que ayuden a reconocer adecuadamente el
efecto de los productos derivados sobre los estados financiero basicos. Asimismo, las
empresas corporativas en México, estdn siendo requeridas a cumplir con estandares
internacionales en materia de cobertura de derivados.

Los escandalos corporativos que afectaron a ciertas empresas surgieron por
motivo de inadecuados manejos administrativos, asi como fraudes y quiebras. Tal es el
caso de Procter & Gamble, quien perdid 150 millones de ddlares en un swap de tipo de
interés; Metaligesellschaft, el gran conglomerado aleman, perdid caso diez veces esa
cifra en futuros de petréleo. El Condado de Orange perdié mucho mas, 1.700 millones
de ddlares segiin algunos, en derivados de tipo de cambio. El Banco Barings, el que tal
vez haya sido el desastre mas grande, perdié 2.000 millones de ddlares en indices
Nikkei sobre futuros y opciones.*?

La preocupacion por este tipo de situaciones hizo que el gobierno de los Estados
Unidos de América creara la Ley Sarbanes Oxley en julio de 2002. Esta ley consta de
una serie de reglamentos y medidas drdsticas contra las practicas inapropiadas en los
negocios. Cabe destacar que entre los Diez Titulos que maneja esta ley, se incluye el
tema de Responsabilidad Corporativa y el de Revelaciones Financieras Mejoradas. Las
instituciones que deben cumplir con esta normativa serdn todas las empresas
norteamericanas y extranjeras que coticen en la Bolsa de Valores de los Estados Unidos
de América.

*2 Merton Miller, Op. Cit., Pag.31.
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El Financial Accounting Standard Board (FASB), organizacion norteamericana, se
encarga de establecer normas de contabilidad y auditoria. El FASB emitio la Norma FAS
133, “Accounting for Derivate Instruments and Hedging Activities”. E| International
Accounting Standard Board (IASB) emitid el IAS No. 39, “FAnancial Instruments:
Recognition and Measurement”.

En México, a partir de enero de 2001, se inici6 la aplicacién del Boletin C-2 del
IMCP y a partir de Octubre de 2004 el Boletin C-10 del mismo Instituto; juntos
establecen las reglas para la clasificacién, presentacion, valuacidn y revelacién de los
instrumentos financieros. El Banco de México y la CNBV, también reconocieron la
necesidad de regular el tema de derivados; emitiendo la Circular 2019/95, (M-52/Anexo
8) vy la Circular 1488, (Boletin B-5), respectivamente.

3.3. La CNBV y los derivados financieros

Los criterios contables que rigen a las instituciones de crédito han sido
establecidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), la cual como
drgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico (SHCP) tiene
como funcion la supervisién, vigilancia e inspeccion de las instituciones y organizaciones
que sefialan las leyes relativas a actividades financieras.

La crisis financiera en México a partir de diciembre del 1994, impactd
notablemente a la banca, por un lado el efecto del tipo de cambio del peso en relacion
al délar representé pérdidas cambiarias en sus resultados y por el otro lado la inflacién y
los incrementos en las tasas de interés (principalmente en el afio 1995) repercutié en la
disminucién de capacidad de pago de los deudores del banco, incrementando en cifras
muy importantes la cartera vencida y como consecuencia una disminucién en la
capitalizacion del banco.

Esta situacion influyd para que se analizaran los criterios contables existentes y
se adoptaran nuevos criterios acordes a la realidad que viven las instituciones de
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crédito; ademds la apertura que se ha dado en los dlitimos afios a la banca extranjera
asi como la implementacién del TLC entre México, Canadé y EUA a partir de 1994 hizo
necesario se llevara a cabo la homologacién de los criterios contables de la banca
mexicana con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México y con
otros paises principalmente en EUA.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores llevd a cabo una seleccidn de los
principales actores econdmicos del pais y como resultado emitid disposiciones que se
dividieron en las series y criterios presentados en el cuadro 6.

Cuadro 6

CIRCULAR 1488 DE LA COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

Serie A: Criterios refativos al esquema general de la contabilidad para instituciones de crédito.
A-1. Esquema bisico del conjunto de eriterios contables aplicables a instituciones de crédito-
A-2. Aplicacién de reglas particulares.

A-3. Aplicacién supletoria de criterios contables.

Serie B: Criterios relativos a los conceptos que integran los estados financieros.
B-1. Disponibilidades.
B-2. Inversiones en valores.
B-3. Reportos.
B-4. Préstamo de valores.
B-5. Instrumentos financieros derivados.
B-6. Cartera de crédito.
B-7. Bienes adjudicados.
B-8. Arrendamientos.
B-9. Avales.
B-10. Custodia y administracion de bienes.
B-11, Fideicomisos.

Serlec.o'lterlusapllmhlsamnmpmstspmﬁms

e Tmnsfamdadeacﬁvasﬁnam A Ch
- C-2. Bursatilizacion. -
3. Parls:eladonadas
G4, Irtfonnadénporsegtnems

Serie D: Cl'thenosrelatlvosalosmdosﬂnamerosbésims
D-1. Estado de contabilidad o balance general.
D-2. Estado de resultados.
D-3. Estado de variaciones en el capital contable.
D-4. Estado de cambios en la situacién financiera.

FUENTE: hitp://www.cnbv.gob.mx/recursos/circula/Bancarias/ 1488.htm del 1 de Julio de 2005.
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La CNBV establece la aplicacion supletoria de los principios contables de
conformidad con el Boletin A-3, un aspecto muy importante para contabilizacién de los
derivados. Este sefiala que a falta de criterio contable de la CNBV (en lo particular) y del
IMCP (en lo general), se aplicaran para las instituciones de crédito mexicanas y para las
filiales que operen en el pais, las normas internacionales de contabilidad las cuales son
emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (International
Accounting Standards Comité, IASC), ahora IASB, asi como los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los EUA, (U.S. Generally Accepted Accounting Principles,
USGAAP) emitidos por el Financial Accounting Standards Board (FASB).

Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados de los EUA, que se deben
considerar para efectos de supletoriedad son:

a) Pronunciamientos de normas de contabilidad financiera (Statements of Financial
Accounting Standards, SFAS), pronunciamientos de conceptos (Concepts
Statermnents, CON), interpretaciones (Interpretations, FIN) y boletines técnicos
(Technical Bulletins, FTB), emitidos por el Consejo de Normas de Contabilidad
Financiera (Financial Accounting Standards Board, FASBE);

b) Opiniones del Consejo de Principios de Contabilidad (Accounting Principles Board
Opinions, APB);

c) Boletines de investigacion contable (Accounting Research Bulletins, ARB) del
Comité de Procedimiento Contable (Committee on Accounting Procedure);

d) Consensos de la Junta sobre Aspectos Emergentes del Consejo de Normas de
Contabilidad Financiera (FASE Emerging Issues Task Force, EITF), Y

e) Boletines de la practica, interpretaciones, guias de auditoria y contabilidad, asf
como pronunciamientos sobre posiciones del Instituto Americano de Contadares
Publicos Certificados (American Institute of Certified Public Accountants Practice
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Bulletins, Accounting Interpretations, Audit and Accounting Guides, and
Staternents of Position, SOP).

De acuerdo a la CNBV, la aplicacion del proceso supletorio se sujeta a lo siguiente:

* A falta de criterio contable expreso de la CNBV para las instituciones, o en un
contexto mas amplio, del IMCP, se aplicara en primer lugar, la supletoriedad a las
normas emitidas por el IASC, ahora IASB. En caso de no existir normas emitidas
por el IASB, se aplicara la supletoriedad a los PCGA aplicables en los EE.UU.A.
(USGAAP);

= Para que una norma sea aplicada supletoriamente como criterio contable, serd
necesario que haya sido emitida con cardcter de definitiva;

e En aquellos aspectos no previstos por el IASB y los USGAAP, se aplicard el
proceso de supletoriedad con cualquier norma de contabilidad que forme parte
de un conjunto de reglas formal y reconocido. Lo anterior, estd sujeto a que no
se contravengan la filosofia y los conceptos generales establecidos en los criterios
de contabilidad emitidos por la CNBV o en su caso, los del IMCP, y

s Al momento de emitirse un criterio contable por parte de la CNBV o del IMCP
sobre un tema en el que se aplicd el proceso de supletoriedad, la nueva
normatividad sustituird a los criterios que hayan sido aplicados con anterioridad a
la misma.

En el México actual, se esta luchando por la convergencia de normas contables, pero
mientras tanto se ha intentado llegar a la armonizacién internacional a través de la
supletoriedad. Para esto, cuando se aplica por primera vez una regla supletoria, el
efecto resultante debe ser tratado como un cambio de una regla particular por una
nueva disposicién normativa de los procedimientos que establece el IMCP en sus
boletines.

Los bancos, que son las que efectiian la mayor parte de las transacciones con
productos derivados, al aplicar el proceso supletorio deben comunicar por escrito a la
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CNBV sobre el criterio aplicado de forma supletoria, como se realizé dicha aplicacion y
cudl fue la fuente supletoria utilizada. Asi, también, cuando se aplica un criterio
supletorio, las normas tienen que ser utilizadas en su totalidad e informar de este hecho
a los usuarios de la informacion financiera a través de sus notas a los estados
financieros que incluyan el monto con el que se ven afectados.

Esperando que con la emision del C-10 del IMCP, y el nuevo criterio B-5 de la CNBV,
los procesos de supletoriedad en materia de derivados con fines de negociacién o de
cobertura, disminuyan.

3.3.1. Circular 1488 (Criterio B-5), de la CGNBV

Respecto a los objetivos y al alcance de la Serie B de la circular 1488 “Criterios
contables” de la CNBV, se enfocan principalmente a definir las reglas particulares de
aplicacién de los principios contables relativos al registro, valuacion, presentacion y
revelacion en los estados financieros sobre la tenencia y rendimientos que obtienen las
instituciones de crédito, como consecuencia de sus inversiones en instrumentos
derivados a través de los siguientes aspectos:

> Deben registrar las variaciones en el precio de los instrumentos financieros.

> Deben cancelar los titulos dentro del balance general de la institucién de crédito
por concepto de su enajenacion y reconocer en los estados financieros el costo
inicial de los instrumentos financieros.

» Tienen que reconocer en los estados financieros las ganancias o pérdidas que se
obtengan por la tenencia de dichos instrumentos durante un plazo determinado.

Entre los elementos necesarios a considerar para la contabilizacién de los productos
derivados, vigentes a la fecha de elaboracién de este trabajo, la CNBV menciona los
siguientes:

« Las condiciones necesarias para reconocer a un instrumento derivado
como caobertura.
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« Las reglas de valuacién de los instrumentos derivados en general.

e Las reglas de valuacion de cada uno de los instrumentos derivados para
cubrir su posicién de riesgo o para fines de negociacion.

= Las reglas de presentacién de cada uno de los instrumentos derivados
para cubrir su posicién de riesgo o para fines de negociacion.

= La revelacién en los estados financieros de cada uno de los instrumentos
derivados en notas a los estados financieros para cubrir posiciones de
riesgo y para fines de negociacion.

Es importante considerar los elementos y el sentido que tienen el contrato del
instrumento derivado para su efectivo registro contable, pues de esto depende y difiere
dicho registro, es decir, el propdsito que la institucion tiene al mantener a cada uno de
los derivados en posicion propia *, determinard su contabilizacion y la utilizacion de
ciertas cuentas. Para operaciones de cobertura existe la cuenta de utilidad integral, que
se utilizarda conjuntamente con las cuentas de resultados; mientras que para las
operaciones con derivados financieros con fines de negociacién, el efecto se refleja en
los resultados de la entidad.

La serie C de la CNBV, establece la normativa contable que se debe seguir en
casos como la negociacion de activos financieros, operaciones entre partes relacionadas
(controladoras, subsidiarias, afiliadas, etc.) y operaciones donde se manejan varios
segmentos del negocio. La serie D deja clara la estructura de los estados financieros
basicos, asi como los lineamientos a seguir para la presentacion de los mismos.

El criterio B-5 de la circular 1488, titulado “Instrumentos Financieros Derivados”,
define las reglas contables que habran de cumplirse en la realizacidn de operaciones con
derivados o con un paquete de instrumentos derivados®. A continuacién, se detallan las
disposiciones mas relevantes que este criterio sefiala, para los futuros con fines de
cobertura.

** Cuando se hace referencia a posicién propia, se debe entender en gencral que la parte que se obliga a comprar asume la
denominada “posicién larga”, es decir, el tenedor se compromete a recibir un bien. En cuanto a la parte que se obliga a vender,
esté asume la denominada “posicién corta”, es decir, el tenedor se compromete a otorgar un bien.

* Los paquetes de instrumentos derivados son las operaciones que incluyen dos o mds instrumentos derivados de un mismo
contrato.
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3.3.2. Principales criterios de la circular 1488 para futuros con fines de cobertura

Como ya se menciond en capitulo anterior, los contratos de derivados pueden
negociarse con el objeto de cubrir un riesgo, o con fines de negociacién (especulativos).
Para que se reconozca que una entidad esta utilizando derivados como instrumentos de
cobertura, los activos o pasivos cuyo riesgo se cubre deben cumplir con las siguientes
condiciones:

a) Que el valor de mercado de este activo o pasivo se pueda determinar. En caso de
que no cuente con un valor de mercado, que su valor razonable pueda
determinarse facilmente, es decir, que el valor del bien subyacente afecte
directamente al valor del activo o pasivo cubierto.

b) El activo o pasivo cubierto debe generar un riesgo de crédito o de mercado para
la empresa.

c) La entidad debe saber si otros activos, pasivos, 0 compromisos pueden reducir la
exposicion al riesgo del activo o pasivo cubierto. Esto es con el objeto de que se
cumpla la condicién de contribuir al riesgo de mercado.

d) Para saber si se cumple con la condicién de contribuir al riesgo de crédito, la
posicién cubierta deber contar con alguna garantia de que se va a minimizar
dicho riesgo.

También el instrumento financiero derivado, como tal, debe tener ciertas
caracterfsticas para que se considere como una cobertura:

a) Debe reducir la exposicién al riesgo y ser designado como cobertura.

b) Los cambios en el valor razonable del instrumento derivado deben sustentase con
evidencia estadistica.

c) Para las coberturas de riesgo de crédito, el emisor del bien subyacente y de la
posicion cubierta debe ser el mismo, ademas de tener las mismas condiciones de
plazo, tasa, garantia, etc. En caso de no ser asi, el bien subyacente y la posicién
cubierta por lo menos deben tener un riesgo de crédito similar con caracteristicas
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comparables. De manera que los eventos de crédito que influyen sobre la
posicién primaria, influyan también sobre el valor del derivado.

d) En cuanto a la cobertura de riesgos de mercado, cuando el bien subyacente sea

distinto al activo o pasivo que se quiera cubrir, se consideraréd como cobertura si
Sus precios se relacionan. Esto significa que los cambios en el precio del bien
subyacente deben afectar al precio de la posicion primaria. Esto debe sustentarse
con evidencia estadistica.

Reglas de registro y valuacion

El importe de los instrumentos derivados se debe reconocer en el balance general,

ya sea como activo o pasivo, dependiendo de los derechos u obligaciones que se
establezcan en el contrato. En los contratos que se negocian a mercado estandarizado,
como los futuros, los derechos u obligaciones se anulan cuando se liquida la operacién.

Las reglas de registro y valuacién de los futuros con fines de cobertura seran:

Comprador:

La posicién activa es el precio spot multiplicado por el nimero de unidades del
bien subyacente. Se vallia periddicamente conforme al valor razonable del bien
subyacente.

La posicién pasiva se vala al monto nominal del contrato; no sufre variaciones.
Parte pasiva menos (-) Parte activa = Gasto.

Vendedor:
Posicién activa valuada al monto nominal; no sufre variaciones.

La posicién pasiva es el precio spof multiplicado por el numero de unidades del
bien subyacente. En periodos posteriores, se valtia de acuerdo al valor razonable
del bien subyacente.

Parte activa menos (-) Parte pasiva = Ingreso.
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Valor razonable:
Se utilizan los mismos métodos de valuacién y reconocimiento de los ingresos y
gastos de la posicién primaria cubierta.

En caso de que el valor razonable de los instrumentos financieros derivados con

fines de cobertura esté denominado en moneda extranjera, una vez efectuada la
valuacion del instrumento financiero derivado conforme los parrafos anteriores, dicho
valor se debera convertir a moneda nacional utilizando el tipo de cambio a que hace
referencia el criterio A-2 “Aplicacién de reglas particulares”,

Reglas de presentacion

> Balance general

Los que representan obligaciones y derechos al mismo tiempo; en el registro de
futuros como operaciones de cobertura, se compensan las posiciones activas y
pasivas, asi como el saldo del cargo o crédito diferido pendiente de amortizar. El
resultado deudor o acreedor se presenta junto con la posicion primaria.

Estado de resultados

Al valuar periddicamente los activos o pasivos correspondientes a los
instrumentos derivados se generan disminuciones o incrementos en los mismos.
En las operaciones de cobertura, dichas variaciones se reconocen en el mismo
rubro donde se registre el resultado por valuacion de la posicion primaria.

Reglas de revelacion

Respecto a los efectos de revelacidn de los productos derivados en general segiin

la CNBV, se deben presentar mediante notas a los estados financieros. Es importante
que la entidad describa sus politicas de administracion de riesgos, asi como sus
objetivos y justificacion por los que han decidido celebrar contratos de derivados.
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Asimismo, debe revelar la forma de administrar los riesgos inherentes a estos
instrumentos y las técnicas que utiliza para valuarlos.

La informacién cuantitativa requerida por la CNBV se conforma basicamente de
los montos que podrian resultar més significativos para los usuarios de los estados
financieros.

Algunas de las cantidades que se deben revelar, en cumplimiento a la circular 1488,
en su criterio B-5, son:

« Los montos de los contratos con instrumentos financieros derivados.

* Los montos y tipos de garantias otorgadas por la entidad.

« [l valor de la exposicién al riesgo de mercado.

* La exposicion al riesgo de crédito y el valor de las posibles pérdidas del periodo,
asociadas a este tipo de riesgo.

« El importe del valor razonable de los instrumentos financieros derivados
calculados con determinaciones técnicas y sus respectivos cambios mostrados
tanto en los resultados del periodo como en la utilidad integral dentro del capital
contable.

Actualmente, la CNBV se encuentra revisando un proyecto que sustituird al actual
criterio B-5 de la serie B, esto con el objeto de adaptar dicho criterio a lo sefialado al
nuevo Boletin C-10 del IMCP, en el apéndice de esta investigacién se puede consultar
los cambios hasta ahora realizados por esta autoridad.

3.4. El IMCP y los derivados financieros

El Instituto Mexicano de Contadores Plblicos a través de su Boletin C-2
“Instrumentos financieros”, que entré en vigor el 1 de enero del 2000, reconoce la
necesidad de establecer reglas concretas que se apliquen a los instrumentos financieros
actualmente desarrollados, asi como los gue surjan en el futuro. Y ahora con la entrada
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en vigor del Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de
cobertura”, reconoce la necesidad de actualizar conceptos y apegarse a la contabilidad
internacional.

3.4.1. Boletin C-2 del Instituto Mexicano de Contaderes Publicos

El Boletin C-2 “Instrumentos financieros”, era la Unica normatividad mexicana
existente hasta el 2004 para regular los instrumentos financieros. Actualmente, el
Boletin encargado de regular especificamente los derivados financieros con fines de
negociacion y cobertura es el Boletin C-10, que fue publicado en octubre del 2005.

Es asi que, el Boletin C-2 de IMCP actual (nicamente sefiala algunas definiciones
relativas a los instrumentos financieros y establece las reglas generales de valuacién,
presentacion y revelacién, aplicables a los instrumentos financieros, también contenidas
en el Boletin C-10; ademas de sefialar las condiciones que deben cumplirse para
compensar activos financieros y pasivos financieros.

Como el objetivo de este capitulo es estudiar la normatividad de los instrumentos
financieros derivados y no cualquier otro instrumento financiero, analizaré mas a detalle
el Boletin C-10 del IMCP, que trata especificamente los derivados financieros y
operaciones de cobertura, objeto de esta tesis.

3.4.2. Boletin C-10 del Instituto Mexicano de Contadores Publicos

En respuesta a la creacién de nuevos y complejos instrumentos financieros, la
Comisién de Principios de Contabilidad del IMCP considerd adecuado emitir un nuevo
Boletin que complementa las normas previstas en el Boletin C-2, dando como resultado
el Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura”, donde
se desarrollan los lineamientos contables correspondientes a instrumentos financieros
derivados y operaciones de cobertura, buscando la consistencia con los principios de
contabilidad de aceptacidn internacional (IAS 39 y SFAS 133).
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El Boletin es bastante extenso, asi que, el andlisis del mismo serd referente a los

derivados con fines de cobertura. Al principio del Boletin se sefialan varias definiciones,

en el Cuadro 7, se detallan algunas de ellas, que consideré importantes para esta
investigacidn, es una comparacion entre los conceptos que utiliza la CNBV y el IMCP.

Concepto

Definicion de
futuro

Cuadro 7

DIFERENCIAS DE NORMATIVIDAD

CNBYV Criterio B-5

Son aquellos contratos mediante los cuales se
establece una obligacion para comprar o
vender un bien subyacente en una fecha
futura, en una cantidad, calidad y precios
preestablecidos en el contrato,

IMCP Boletin C-10

Son contratos que obligan a ambas
partes a intercambiar un bien o un valor
en una cantidad, calidad, y precio

pactado preestablecido en una fecha
futura.

Definicion de
subyacente

Se refiere a cualquier variable que determina el
valor de un instrumento financiero derivado,
como por ejemplo, una tasa de interés
especifica, el precio de un titulo o mercancia, el
tipo de cambio, los indices de precios, o
tratindose de instrumentos  derivados
crediticios, el riesga de crédito.

Es una variable o combinacion de
varables que, junto con el monto
nocional o condicidn de pago, determina
la liquidacion de un instrumento
financiero derivado. Un subyacente
puede ser una tasa de interés de
referencia especifica, el precio de un
titulo o mercancia, el tipo de cambio,
indices de precios, o bien el riesgo de
crédito  tratandose de  derivados
crediticios, entre otros.

Definicion de
nocional o de

Es aquella cantidad resultante de aplicar los
procedimientos establecidos en el contrato.
Esta puede ser obtenida de multiplicar el
nimero de acciones, divisas u otras unidades
de medicion por el precio unitaric de las
mismas.

Nimero de unidades especificadas en el
contrato, tales como el numero de
titulos o de monedas, unidades de peso
o de volumen, etc.

FUENTE: Basada en |as lecturas de la circular 1488 de la CNBV y el Boletin C-10 del IMCP,

De igual forma en el Cuadro 8 se muestra un comparativo entre las
caracteristicas que definen ambas instituciones para considerarse como instrumentos
financieros derivados, y la intencionalidad de los mismos.
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Concepto

Caracteristicas
de un
instrumento
financiero
derivado

Cuadro 8

DIFERENCIAS DE NORMATIVIDAD

CNBYV Criterio B-5

a) Su precio se determina de acuerdo al
precio de otto u otros Dbienes
subyacentes;

b) Se incorpora uno o mas montos
nominales o provisiones de pago, ©
ambos;

c) Los subyacentes, montos nominales
o provisiones de pago, determinan,
junto con las caracteristicas especificas
de cada contrato, las condiciones de la
liquidacion del instrumento o, en
algunos casos como las opciones,
determinan si se requiere o no una
liquidacion, y

d) Se permiten liquidaciones en efectivo
0, en su caso, las liquidaciones se
efectian mediante la entrega de un
bien, de tal forma que la contraparte se
vea en condiciones similares a que si la
liquidacion hubiese sido en efectivo.

IMCP Boletin C-10

a) Tiene uno © mas subyacentes e incorpora
uno o mas montos nocionales o condiciones
de pago, o ambos; dichos conceptos
determinan el monto de la liquidacién o
liquidaciones y, en algunos casos, sl se
requiere o no la liquidacion;

b) Requiere una Inversion neta inicial nula o
pequefia respecto a otro tipo de contratos
que incorporan una respuesta similar ante
cambios en las condidones de mercado, y:

¢) Sus términos requieren o permiten una
liquidacion neta. El contrato puede ser
liquidado de manera neta a través de medios
o mecanismos que se encuentran fuera del
mismo, o bien, estipula la entrega de un
activo que coloca al receptor en una posicién
sustandialmente similar a la liquidacion neta.

Intencionalidad
basica de los

Los contratos derivados descritos
anteriormente pueden utilizarse en dos
sentidos:

a) como cobertura de una posicidn
abierta de riesgo,

b) con fines de negociacién

Un instrumento derivado se puede utilizar ya
sea con fines de negociacion (para obtener
ganancias con base en los cambios en su
valor razonable) o con fines de cobertura (con
el objeto de compensar alguno o varios
riesgos financieros).

FUENTE: Basada en las lecturas de la dircular 1488 de la CNBV y el Boletin C-10 del IMCP.

Las coberturas de acuerdo al perfil de exposicion del riesgo a ser cubierto, pueden ser:

a) Cobertura de valor razonable.- Consiste en la cobertura de la exposicién a los

cambios en el valor razonable de:

1) Un activo o un pasivo reconocido en el balance.

2) Un compromiso en firme no reconocido para comprar o vender un activo a

un precio fijo,
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3) Un portafolio de activos o pasivos con caracteristicas de riesgo similares.

Atribuibles a uno o mas riesgos y que afecta o podria afectar los resultados de la
entidad.

b) Cobertura de fiujos de efectivo.- Consiste en la cobertura de la exposicién a la
variabilidad de los flujos de efectivo provenientes de:
1) Un activo o un pasivo reconocido en el balance.
2) Una transaccién pronosticada, o
3) Un portafolio de activos o pasivos con caracteristicas de riesgo similares.

Atribuibles a uno o mas riesgos y que afecta o podria afectar los resultados de la
entidad.

¢) Cobertura de moneda extranjera.-
1) Cobertura del valor razonable de moneda extranjera.
2) Cobertura de los flujos de efectivo denominados en moneda extranjera.
3) Cobertura de inversién neta en una subsidiaria extranjera.

Un instrumento financiero puede ser designado como de cobertura si cumple con todas
y cada una de las siguientes condiciones:

1. La designacion de la relacion de cobertura, deberd quedar evidenciada
documentalmente de inmediato, esto es, desde el momento de iniciar la
operacién, con objeto de evitar que la designacién se efectué en forma
retroactiva.

2. La relacion de cobertura es evaluada desde el principio y durante todas sus fases
subsecuentes.

3. La efectividad de la cobertura tiene que ser valuada antes de instrumentarla y
medida posteriormente en forma confiable.
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4. Para el caso de coberturas de riesgo de crédito, el subyacente por el que dicho
riesgo es cubierto, sera un instrumento emitido por la misma contraparte que el
emisor de la posicidén primaria, asi como tener las mismas condiciones de dicha
posicion.

5. En caso de coberturas de riesgos de mercado en donde el bien representado por
el monto nocional, difiera de la posicion primaria que se pretenda cubrir, se
reconocera al contrato como una cobertura, siempre y cuando exista una relacién
econdmica clara entre el subyacente y los precios de la posicidn primaria, y sea
altamente efectiva.

Reglas de reconocimiento y valuacion

Los activos financieros o pasivos financieros resultantes de los derechos y
obligaciones establecidos en los instrumentos financieros derivados deben reconocerse a
su valor razonable. Posteriormente al reconocimiento inicial el valor razonable de los
activos y pasivos financieros, esta representado por el precio de mercado.

Para el reconocimiento de las operaciones de cobertura a valor razonable, se
deberan considerar los siguientes aspectos:

a. La ganancia o pérdida que resulte de valuar el instrumento de cobertura a su
valor razonable debe ser reconocida en forma inmediata en los resultados del
periodo en que ocurra.

b. La ganancia o pérdida que resulte de valuar la posicién primaria atribuible al
riesgo cubierto, debe ajustar el valor en libros de dicha posicién y reconocerse
inmediatamente en los resultados del periodo en que ocurra,

Para efectos del ejemplo a presentar en el siguiente capitulo, sefialaré las reglas de

reconocimiento a las que deberan ajustarse las operaciones de cobertura de flujo de
efectivo.
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a) La porcién efectiva de las ganancias o pérdidas del instrumento de cobertura se

debe reconocer dentro de la cuenta de utilidad integral en el capital contable vy,

la porcidn inefectiva, se debe reconocer inmediatamente en los resultados del
periodo;

b) El componente del capital contable que forma parte de la utilidad integral
asociado con la posicidn primaria se ajustaré al valor menor (en valor absoluto)
entre:

i) La ganancia o pérdida acumulada del instrumento de cobertura; y
i) El cambio acumulado en el valor razonable de los flujos de efectivo de
la posicién primaria, desde el inicio de la operacién de cobertura

c) Si la estrategia de administracién de riesgos de una entidad para una cobertura
en particular, excluye de la determinacién de la efectividad un componente
especifico de la ganancia o pérdida o de los flujos de efectivo relacionados con
el instrumento de cobertura, entonces dicho componente debera reflejarse en
los resultados del periodo.

Con respecto a todas las coberturas de flujos de efectivo, los montos que han sido
reconocidos en el capital contable como parte de la utilidad integral, se deberdn
reclasificar a resultados en el mismo periodo o periodos en los que el compromiso en
firme o la transaccién pronosticada los afecten.

El Boletin C-10 en el pérrafo 109, sefiala los supuestos en los que se debera
suspender la contabilidad de coberturas, y estos son:

a) El instrumento de cobertura ha vencido, ha sido vendido, cancelado o
ejercido.

b) El instrumento de cobertura o la posicién primaria dejan de cumplir con las
condiciones para ser considerados como tal.
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¢) La entidad decide cancelar la designacion de la cobertura.

Las cuentas de aportaciones o de margen requeridas a las entidades por motivo de la
celebracién de operaciones en bolsas de derivados reconocidas, deben cambiar de valor
a manera de cargos y abonos diarios por virtud de:

a) Las liquidaciones que la Camara de Compensacion, a través de un socio
liguidador, les instrumente;

b) Por las aportaciones adicionales proveniente de abrir mayor po sicion o de
aportaciones extraordinarias (llamadas de margen intra dia) o los retiros
efectuados a las mismas;

c) Las comisiones de ejecucién, administracion, compensacidn y liquidacién
correspondientes, asi como los rendimientos que sean generados por dichos
depdsitos, de conformidad con lo estipulado contractualmente con el socio
liquidador como miembro de la Cédmara de Compensacion respectiva. Los
intereses devengados por el saldo promedio en la cuenta de aportaciones o
margen, seran abonados sobre la misma, al final de cada mes.

Las fluctuaciones en las cuentas de margen generadas por movimientos en los
precios de liquidacion (settlement prices) de los contratos abiertos deben ser
reconocidas diariamente como incrementos o disminuciones en la cuenta de
aportaciones o margen por el importe total de la fluctuacién del precio de los contratos
afectando los resultados de la entidad, lo anterior con independencia de que la misma
retire recursos de la cuenta de margen o aporte cantidades adicionales a la misma a
través de un socio liquidador, miembro de la Cimara de Compensacidn.

En caso de que la entidad retire recursos de las cuentas de margen, la disminucién
sera reconocida como un incremento de efectivo o reclasificando los valores liberados o
retirados de la cuenta de margen a la cuenta de activo que corresponda, como parte de
los activos no sujetos a restricciones.
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Reglas de presentacion

» Balance general

Los que representan obligaciones y derechos al mismo tiempo; en el registro de
futuros como operaciones de cobertura, se compensan las posiciones activas y
pasivas. Si el resultado de dicha compensacién en deudor, el saldo se presentara
en el activo, y si el es acreedor, se presentara en el pasivo, en ambos casos, en
el rubro de operaciones con derivados.

» Estado de resultados

Al valuar periddicamente los activos o pasivos correspondientes a los
instrumentos derivados se generan disminuciones o incrementos en los mismos.
En las operaciones de cobertura, dichas variaciones se reconocen en €l mismo
rubro donde se registre el resultado por valuacion de la posicién primaria.

Las cuentas de aportaciones o margen, asociadas a transacciones con fines de
negociacion o cobertura, con derivados cotizados en bolsas reconocidas, se deben
presentar como una cuenta dentro del rubro de instrumentos financieros derivados,
incluyendo tanto las aportaciones o margenes fijados en efectivo o valores, como sus
rendimientos netos.

Reglas de revelacion
Respecto a los efectos de revelacion de los productos derivados en general, se

deben presentar mediante notas a los estados financieros, las siguientes revelaciones
minimas:
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a) Descripcion de los riesgos financieros a los cuales se encuentra sujeta la entidad.

b) Descri pcidén de los objetivos generales de la entidad al mantener o emitir
derivados, asi como el contexto y las estrategias para alcanzarlos.

C) La naturaleza y dimensién del instrumento derivado.

d) Revelar lo referente a la document acion formal de las coberturas.

€) Descripcion genérica sobre las técnicas de valuacion y medicion de riesgos
utilizadas por la entidad, asi como los supuestos de los modelos utilizados.

f) Métodos y supuestos utilizados para determinar el valor razonable de los
derivados que no coticen en los mercados.

g) Breve relacion de las obligaciones a que pueda estar sujeta la institucién en
operaciones con derivados.

h) Derivados implicitos qu e se utilicen para cubrir posiciones de riesgo.

La informacién cuantitativa requerida se conforma bésicamente de los montos que
podrian resultar mas significativos para los usuarios de los estados financieros.

Algunas de las cantidades que se deben revelar son:

» Los montos de los contratos de instrumentos financieros derivados.

« Los montos y tipos de garantias otorgadas por la entidad.

« Composicién del portafolio de instrumentos derivados con fines de negociacion.

s El valor de la exposicion al riesgo de mercado.

« La exposicién al riesgo de crédito y el valor de las posibles pérdidas del periodo,
asociadas a este tipo de riesgo.

 El impacto de los resultados de usar instrumentos financieros derivados, asi como
el efecto favorable o desfavorable de no haber empleado un instrumento
derivado.
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3.4.3. Propuestas del CINIF

A partir del 1° de Junio de 2004 el Consejo Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacién Financiera (CINIF) a través de su Centro de
Investigacidén y Desarrollo (CID), sustituye a la Comisién de Principios del Instituto
Mexicano de Contadores Publicos (IMCP), teniendo como objetivo principal el transito
hacia una homogenizacién de normas de informacion financiera a nivel mundial.

A la fecha de emision de esta investigacion, el CINIF ha emitido algunas Normas
de Informacién Financiera para un proceso de auscultacidn relacionado con el marco
conceptual en que se basaran las mismas en sustitucion de los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en México, emitidos por el IMCP.

Como proyectos prioritarios del CID, esta el estudio de las normas nacionales e
internacionales para identificar las dreas de mayores diferencias, a fin de promover su
convergencia; y para lograrla, se estdn comparando los principios nacionales con los
internacionales tanto del TASB como del FASB e identificar las diferencias, las cuales
estan siendo sometidas a un proceso de andlisis, previo a su conciliacién, para
identificar las razones especificas de las mismas, tales como; culturales, legales,
econdmicas o de diferentes estructuras de mercados de capital.

Es por ello, que tendremos que estar al pendiente, sobre los cambios que
pondrian hacerle a la normatividad de los derivados financieros en México, para lograr la
convergencia de las normas contables.

3.5. El Banco de México y los derivados financieros

Para que los intermediarios financieros puedan operan en el mercado con
instrumentos financieros derivados, se deberan sujetar a lo previsto en la Circular-
2019/95. (M-52) emitida por el Banco de México, quien sera el encargo de otorgar
autorizacion.
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En esta circular se sefialan como Mercados Reconocidos los siguientes: Chicago
Mercantile Exchange, Chicago Board Options Exchange y Mid America Commodity
Exchange que forma parte del Chicago Board of Trade, ubicados en la ciudad de
Chicago, Illinois, EE.UU.A., al MexDer Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V.,
ubicado en la Ciudad de México, Distrito Federal y al Commodity Exchange
Incorporated, ubicado en la Ciudad de Nueva York, EE.UU.A.

3.5.1. Circular 2019/95. (M-52/Anexo 8) de Banco de México

En el anexo 8 de la Circular 2019/95, se dan a conocer los 31 puntos que sefiala
el Banco de México como requerimientos para las instituciones que participen en los
mercados autorizados, y se mencionan a continuacion.

Requerimientos de administracion

1) La Direccion General deberd establecer y el Consejo de Administracién deberd
aprobar especificamente:

a) Los objetivos, metas y procedimientos generales para la operacién con los
clientes y otros intermediarios en el mercado.

b) Las tolerancias méximas de riesgo de mercado, de crédito y otros riesgos
consideradas como aceptables para la institucién en el mercado, y

c) Los procedimientos de aprobacién de nuevos productos financieros
relacionados con estos productos.

2) La Direccién General deberd designar y el Consejo de Administracién debera aprobar
una drea de seguimiento de riesgos, diferente de las @reas tomadoras de riesgo,
dependiente directamente de la Direccién General, cuyo propdsito serd:

a) Medir, evaluar y dar seguimiento a los riesgos de mercado y de crédito
provenientes de estos instrumentos.
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3)

4)

5)

6)

b) Comunicar inmediatamente a la Direccién cualquier desviacion a los limites
establecidos para que se realicen operaciones que eliminen los riesgos.

¢) Reportar diariamente a la Direccion General y sistematicamente al Consejo de
Administracién sobre la operacién de la institucién en el mercado.

La Direccion y un comité designado por el Consejo de Administracién deberan estar
involucrados, en forma sistemdtica y oportuna, en el seguimiento de la
administracién de riesgos de mercado, crediticio, liquidez, y otros que consideren
relevantes del mercado. Asimismo, deberdn establecer un programa de revision de
los objetivos, metas y procedimientos de operacidn y control, asi como de los niveles
de tolerancia de riesgo por lo menos con periodicidad semestral y cada vez que las
condiciones del mercado lo ameriten.

La Direccidn debera tener un procedimiento de accién contingente que le permita
actuar cuando se detecte que son deficientes las politicas, procedimientos, controles
internos, el sistema de informacion gerencial o los niveles de tolerancia de riesgo o
cuando ocurran violaciones a las leyes, normas o circulares.

La Direccion y un comité designado por el Consejo de Administracién deberan
establecer un Cédigo de Etica Profesional que norme la conducta del personal
involucrado.

La Direccién deberd implementar un programa de capacitacién continua dirigido a los
operadores, personal de apoyo, area de seguimiento de riesgos y en general a todo
el personal involucrado en el manejo y control de estos instrumentos.

Requerimientos de operacion

7)

Las diferentes &reas responsables de la operacién y supervision del mercado,
deberén haber establecido los objetivos, metas y procedimientos particulares, de
operacion y control, asi como las tolerancias maximas de riesgo aceptables por area,
los que deberan ser congruentes con los lineamientos generales establecidos por la
Direccion.
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8) La Institucién deberd tener al menos dos operadores competentes, debidamente
capacitados y entrenados y como requisito adicional por lo menos uno de ellos con
experiencia reconocida en el mercado. Ademds, deberdn conocer las politicas y

procedimientos de operacion y control, asi como los estandares éticos que norme la
institucion.

9) La Institucion debera contar con un sistema que le permita al drea de seguimiento
de riesgos y a los responsables del drea de operacién supervisar, en forma

sistemédtica y oportuna, la actividad de los operadores y promotores de las
operaciones propias del mercado.

10) La Institucion deberd contar con un sistema que le permita a los operadores dar
seguimiento a las posiciones a ellos asignadas, asi como verificar el cumplimiento de
sus limites.

11) La institucidn deberd tener sistemas que permitan el procesamiento de las
operaciones, la valuacién y el control de riesgos de preferencia en tiempo real, tanto
en la operacién como en el drea de apoyo.

12) El Area de Operacién conjuntamente con el rea de seguimiento de riesgos debera
establecer modelos de valuacion acordes con la tecnologia desarrollada a la fecha,
mismos que hayan sido revisados por el drea de apoyo y que sean del dominio de
los operadores de las operaciones del mercado.

Requerimientos control interno
Generales

13) Las actividades y responsabilidades del personal de operacién y las del personal de
apoyo deberan ser adecuadamente definidas y estar asignadas a las direcciones que
correspondan.

14) Deberan establecerse por escrito y darse a conocer al personal de operacién y
apoyo, manuales de operacion y control, de tal forma que permitan la correcta
ejecucién de sus funciones en cada una de las areas involucradas tales como:

78



Capitulo 3

crédito, promocidn, operacién, registro, confirmacidn, valuacién, liquidacion,
contabilizacion y seguimiento de todas las operaciones concertadas.

15) El Area de Crédito debera establecer criterios internos para un adecuado andlisis,
evaluacién, seleccién y aprobacién de limites a los clientes que deseen participar en
la compra o venta de estos productos derivados.

16) Deberan establecer procedimientos que aseguren que todas las operaciones
concertadas se encuentren amparadas por un contrato marco suscrito, y que estén
debidamente documentadas, confirmadas y registradas.

17) Deberan establecer procedimientos para asegurar que estos productos financieros y
sus derivados aprobados por la Direccién General cuentan con un adecuado soporte
operacional para su funcionamiento y control.

18) Sin perjuicio de los lineamientos establecidos por la propia institucion, deberan
establecer una funcién de auditorfa la cual tendrd que revisar, por lo menos una vez
al afio, el cumplimiento de las politicas y procedimientos de operacién y de control
interno asi como una adecuada documentacion de las operaciones.

19) Los sistemas de procesamiento de datos, de administracién de riesgos y de los
modelos de valuacion, deberdn tener un adecuado respaldo y control que incluya la
recuperacion de datos.

Seguimiento

20) El area de seguimiento de riesgos debera tener acceso diariamente al sistema de
operacion y al de apoyo para que pueda medir y evaluar los riesgos provenientes de
las operaciones, y deberd proveer también diariamente a la Direccion General y
sistematicamente al Consejo de Administracién con reportes debidamente verificados
que muestren correcta y oportunamente los riesgos tomados por la Institucién.

Operacion, Registro y Verificacion

21) Los manuales de operacién y control deberdn contener politicas, procedimientos y
mecanismos tales como grabaciones telefénicas y confirmaciones reciprocas por
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escrito de todos los términos acordados entre las partes para lograr asegurar la
veracidad y autenticidad de las operaciones concertadas. Las operaciones no
confirmadas, asi como las no reportadas por los operadores dentro de un plazo
méximo de 24 horas deberan investigarse de manera inmediata, sistematica y
oportuna, registrarse una vez aclaradas y determinar acciones correctivas, asimismo
deberan realizar las acciones necesarias para evitar la reincidencia de este tipo de
irregularidades.

22) Todas las confirmaciones deberan ser ejecutadas por el personal de apoyo y ser los
Unicos que podran recibir las confirmaciones de las contrapartes, las cuales deberan
ser cotejadas debidamente con los reportes del personal de operacion, diariamente,
y en caso de duda con la grabacién del dia.

23) La Institucién debera establecer procedimientos para verificar en forma sistematica
que durante la vigencia de las operaciones, éstas se encuentren debidamente
amparadas por un contrato marco, registradas, contabilizadas, confirmadas e
incluidas en todos los reportes.

Valuacicn

24) Los modelos de valuacién y de medicién de riesgos deberdn ser validados por
expertos internos y externos independientes de los que desarrollaron dichos modelos
y del personal de operacion, al menos una vez al afio.

25) El drea de seguimiento de riesgos debera recabar directamente informacion de
fuentes externas confiables que le permitan valuar las operaciones del portafolio
vigente.

Contabilidad

26) El personal de apoyo deberd verificar diariamente sus registros con los de los
operadores y comparar ambas bases de datos con la contabilidad.

27) Las operaciones deberan contabilizarse de acuerdo a las normas establecidas por las
autoridades.
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28) Las liquidaciones deberdn ser hechas por el personal de apoyo bajo instrucciones
debidamente autorizadas, montos verificados y con la confirmacién de las
contrapartes.

29) Los manuales de operacién y control deberén contener procedimientos escritos para
investigar las operaciones no cubiertas por parte de la institucién y/o por la clientela,
y reportar a la Direccion sus resultados para acciones correctivas manteniendo
registros sobre su investigacion de una manera sistematica.

Garantias

30) Los manuales de operacion y control deberan mostrar procedimientos escritos que
permitan definir, en su caso, las garantias a establecerse en este tipo de

operaciones.
Juridico

31) La Institucién deberd contar con procedimientos para verificar los contratos marco,
fichas y demas formatos que obliguen a la institucion y a la contraparte al debido
cumplimiento de sus obligaciones antes de que sean firmados.

3.6. Normatividad internacional

A partir de 1973, se constituyeron los dos Consejos mas representativos de la
normatividad contable en el mundo: el FASB (Financial Accounting Standards Board o
Consejo de Normas de Contabilidad Financiera de los Estados Unidos) y el IASC,
organismo antecedente del IASB (/nfernational Accounting Standards Board o Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad). EI FASB tiene su sede en Norwalk,
Connecticut y el IASB en Londres, Inglaterra. Mientras que el FASB es el organismo
responsable de emitir los principios de contabilidad generalmente aceptados en Estados
Unidos, pais lider en la profesion contable, el IASB es el organismos responsable de
emitir los principios de contabilidad que idealmente debieran seguirse en todo en el
mundo, claro esta, con las ventajas que ello tendria para la comunidad econdmica y
financiera mundial. En esto de la normatividad contable, existen tantas diferencias como
paises y lenguas oficiales existen en el mundo.
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Las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) es el nombre oficial
de las Normas de Contabilidad que son ahora responsabilidad del actual Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), que sustituyen a las Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC's). Hoy dia se constituyen como el punto de
referencia a nivel global, de las Normas de Contabilidad Nacionales.

El cumplimiento de los requisitos de las NIIF seguramente se dara en los
diferentes paises del mundo a través de distintos modelos. Puede ser que algunos
tomen letra por letra el contenido de las mismas y otros, como México, conserven sus
normas nacionales haciendo cambios necesarios para que los resultados de la aplicacion
de su propia normatividad sean convergentes con las NIIF.

Cualquiera que sea la estrategia seguida por los paises para lograr la uniformidad
de sus practicas contables con la normatividad internacional, las NIIF's se han
transformado en la fuente bésica de los principios de contabilidad generalmente
aceptados.

El IASC, ahora IASB, agrupa a cerca de 80 paises de partes distintas del mundo y
su fin desde su creacién en 1973 ha sido el de conseguir la armonfa internacional de las
practicas de contabilidad para beneficio de los paises asociados; sin embargo las teorias
contables en las que se han especializado no incluian a los productos financieros
derivados, pues sus objetivos y trabajos estaban enfocados a cuestiones de contabilidad
tradicional. Por otra parte, los expertos contables tampoco intuyeron la magnitud de
desarrollo que tendria el mercado de derivados y no previeron la necesidad de crear un
sistema de registro especial para este tipo de operaciones; y fue bastante tarde cuando
se empez6 a regular este tipo de operaciones que sefialare méas adelante.
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3.6.1. JAS-39 y SFAS 133

El Consejo de Normas de Contabilidad Financiera (FASB), como una de las
organizaciones pioneras en emitir normas de contabilidad para los instrumentos
financieros, ha publicado diversos pronunciamientos al respecto. Entre ellos se
encuentra el SFAS No. 105 “Revelacién de la Informacién acerca del riesgo de los
Instrumentos Financieros presentados fuera del Balance”, (Disclousure of Information
about Financial Instruments with Off-Balance Sheet Risk); el SFAS No. 107 “Revelacion
del Valor Razonable de Instrumentos Financieros”, (Disclosure of Information about Fair
Value of Financial Instruments); y el SFAS No. 119 “Revelacién acerca de Instrumentos
Financieros Derivados y Valor Razonable de los Instrumentos Financieros”, (Disclosure
about Derivate Financial Instruments and Fair Value of Financial Instruments). El SFAS
mas actualizado al respecto es el No. 133, publicado en 1998. Este pronunciamiento se
llama “Contabilidad para Instrumentos Derivados y para Actividades de Cobertura”,
(Accounting for Derivate Instruments and Hedging Activities). Este reglamento
complementa al SFAS No. 107 y remplaza al SFAS No. 119 y al SFAS No. 80
"Contabilidad para Contratos de Futuros”, (Accounting for Futures Contracts).

El SFAS 133 establece la contabilidad y registro de los instrumentos financieros
derivados, de los derivados implicitos en los contratos y de las actividades de cobertura.
El FASB reconoce tres tipos de cobertura del riesgo a través de derivados:

* La cobertura de la exposicién a cambios en el valor razonable de un activo o
pasivo.

= La cobertura de exposiciones en las variaciones en el flujo de efectivo de una
transaccién.

* La cobertura de las inversiones en transacciones con moneda extrajera.

Como se puede notar, son muy parecidas a las que sefiala el Boletin C-10 del IMCP,
con lo que se comprueba la intencién de convergencia de las normas contables.
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Por su parte el IASB, presentd la TAS, No. 39 en diciembre de 1998; han modificado
el criterio varias veces, la Gltima revision se efectud en diciembre del 2004, v
actualmente se efectué una enmienda el pasado 14 de abril del 2005.

Ambos criterios coinciden en muchos aspectos. En los cuadros: 9, Reglas de Registro
y Valuacidn; 10, Reglas de Presentacién y; 11, Reglas de Revelacidn, se sefialan los
principales criterios internacionales que regulan la contabilizacién de los derivados
financieros; ambas normas (IAS 39 y SFAS 133) coinciden en las reglas presentadas.

El cuadro 12 muestra las diferencias que existian entre los criterios de la CNBV y
la USGAAP antes de la emisién en octubre de 2004, del Boletin C-10, por parte del
IMCP.

Finalmente, se observa que la normatividad contable, en cuanto a instrumentos
financieros derivados, esta logrado la homogenizacidn que se pretende alcanzar, no por
ello resulta sencilla de aplicar para muchas de las empresas que realizan transacciones
con instrumentos derivados.

Cuadro 9

REGLAS DE REGISTRO Y VALUACION
SFAS 133 [/ IAS 39

El valor razonable es el inico medio de valuacién para los instrumentos derivados. Los ajustes por pérdidas
0 ganancias en el valor razonable deben reflejarse en el activo o pasivo cubierto.
La contabilidad de los cambios en el valor razonable de los derivados depende de la intencién con la que se
negocie el instrumento.

* Para los derivados designados como de cobertura de la exposicién a cambios en el valor razonable
de un activo o pasivo, la cantidad neta entre las ganancias y las pérdidas del periodo se reconoce
en los ingresos.

« En los derivados que actlian como coberturas de las variaciones en los flujos de efectivo, las
pérdidas o ganancias se reportan como parte de otros ingresos al inicio de la operacién. En
periodos posteriores, estas cantidades se van registrando como ingresos reales.

+ las ganancias o pérdidas generadas por transacciones con derivados que funcionan como
cobertura de los tipos de cambio son registrados como ajustes al rubro en el que se presentan los
resultados por conversién de moneda.

* Las ganancias o pérdidas que resulten de las transacciones con derivados que no actiian como
cobertura son registrados como ingresos.

FUENTE: Basada en las lecturas de SFAS 133 e IAS 39.
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Cuadro 10
REGLAS DE PRESENTACION
SFAS 133 [ IAS 39

Los instrumentos derivados representan derechos u obligaciones que se presentan en el Balance General
como activos o pasivos.

Todas las organizaciones deben contar con un estado de posicidn financiera y con un estado de ingresos y
gastos. El primero reporta los activos, pasivos y activos netos. El segundo reporta el cambio en los activos
netos en cada periodo.

FUENTE: Basada en las lecturas de SFAS 133 e IAS 39.

Cuadro 11
REGLAS DE REVELACION
SFAS 133 / IAS 39

Las entidades deben revelar sus objetivos para mantener o emitir instrumentos financieros, asi como las
estrategias que pretenden desarrollar para alcanzar estos objetivos. Cuando se aplica la contabilidad de
cobertura, la entidad informa los métodos que usa para evaluar la efectividad de los derivados que se
adquieren para tal efecto. Estos métodos se basan en los objetivos de administracidn de riesgos. Es
importante describir las politicas de administracién de riesgos e informar de las ganancias o pérdidas del
periodo correspondiente a las operaciones con instrumentos derivados.

FUENTE: Basada en las lecturas de SFAS 133 e IAS 39.
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Cuadro 12
PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE CNBV Y USGAAP ANTES DEL C-10

CNBV

1. No se permiten coberturas de flujo futuros.

US GAAP

1. Se permiten coberturas de flujos futuros.

2. Se permiten macrocoberturas.

2. Unicamente se permiten macrocoberturas de
activos con las mismas caracteristicas.

3. Para derivados de cobertura se utilizan las
bases de valuacion de la posicién primaria
cublerta, los resultados de dicha valuacion se
presentan compensando el resultado de la
valuacion de la posicién cubierta.

3. Los derivados de cobertura siempre se vallan a
mercado y el efecto se reconoce en:

s Resultados.- Coberturas de valor de mercado
(fair value) y la parte inefectiva de las
coberturas de fiujos futuros y transacciones
adelantadas.

o Capital.- Coberturas de flujos futuros de
efectivo (cash flow), mientras no se dé el
evento que se estd cubriendo y sdlo la parte
de la cobertura efectiva.

4, Los derivados adheridos (implicitos) siempre se
separan del contrato principal.

4. Los derivados adheridos (embedded) se separan
del contrato principal solo si lo que mueve el precio
de la porcidn derivada no esta fuertemente
correlacionado (closely related) con lo que se mueve
el precio del contrato principal (generalmente tasas
de interés).

5. No se permite la cobertura de inversiones en
capital de subsidiarias.

5. Si se permite la cobertura de inversiones en capital
de subsidiarias.

FUENTE: Basada en las lecturas de IAS-39 y el criterio B-5 de la CNBV.
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Propuesta de registro contable para futuros de divisas

Los mercados de futuros, estan a la
altura del telégrafo, el teléfono, ef
ferrocarril y la electricidad como los
Inventos tecnologlcos de mayor
importandia del siglo XIX.

Merton H. Miller

Los principios y reglamentos presentados en el capitulo anterior reconocen la
importancia de reflejar en los estados financieros basicos todas las transacciones que

modifiquen la situacién econdmica de una entidad en forma positiva o negativa.

Proporcionar esta informacién permite a tas empresas alcanzar el objetivo basico
de la contabilidad financiera, que de acuerdo al Boletin A-1 del IMCP consiste en
“... facilitar a los diversos interesados €l tomar decisiones en refacién con dicha entidad
econdémica”.

Seglin Joaquin Moreno™®, existen tres situaciones en las que una organizacién puede

cuantificar sus operaciones y eventos econémicos:

a) Cuando realiza transacciones con otra entidad;
b) Cuando se presentan movimientos externos que afectan sus recursos y fuentes; y
¢) Cuando las operaciones de la entidad ocasionan eventos econdmicos externos

que pueden registrarse en términos monetarios.

Sin embargo, no todas las transacciones que se pueden cuantificar se presentan en
las cuentas de activo, pasivo o de resultados. Esto sucede cuando una empresa realiza
operaciones que representan derechos u obligaciones cuyos montos no es posible

interpretar como reales, ya que las causas que lo generen pueden o no llevarse a cabo.

3 Contabilidad Superior, 1998, Pag. 51.
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La problematica que existe con respecto a estos rubros es saber en dénde y c6mo
registrarlos, ya que al no afectar el Balance General ni el Estado de Resultados se podria
pensar que no es necesario contabilizarlos. No obstante, uno de los principios contables
bésicos que es el de revelacion suficiente deja claro que “la informacién contable
presentada en los estados financieros debe contener en forma clara y comprensible todo
lo necesario para juzgar los resultados de operacion y la situacién financiera de la
entidad.”*

Por lo tanto, una viable opcién para reconocer el efecto de estas operaciones es el

uso de las llamadas cuentas de orden.

4.1. Las cuentas de orden

4.1.1. Definicion de una cuenta de orden

Las cuentas de orden son aquellas cuentas que sirven para el registro de
operaciones que no afectan al activo, el pasivo o el capital, pero de las que es necesario
llevar un registro, con fines de recordatorio, de control, o bien , para anotar situaciones
contingentes que pueden, o no, presentarse en el futuro. Esta clase de cuentas suele
denominarse también cuentas de memorando, cuentas de registro, cuentas de saldos
compensados o cuentas de secretaria.’

El IMCP, a través del Boletin C-9, “Pasivo, Provisiones, Activos y Pasivos
Contingentes y Compromisos”, describe las caracteristicas de las contingencias, que son
basicamente las de las cuentas de orden. Segun este Boletin las contingencias son
sucesos que afectan a una organizacién. Sin embargo, no se tiene la certeza acerca del
resultado final de estos eventos. La incertidumbre y el riesgo que representan dichos
eventos pueden resultar en la adquisicion de un activo o un pasivo. Asimismo, traen

como consecuencias pérdidas o ganancias.

% IMCP, Op. Cit. Pag. 25.
*7 Marcos Sastrias Freudenberg, Contabilidad: Segundo Curso, México, 1979. Pag. 28.
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4.1.2 Clasificacion

SegUn sea el caso especifico para el cual se utilicen las cuentas de orden, estas pueden
tipificarse como sigue:

> Valores ajenos: Son los recursos que posee la entidad por un periodo de tiempo
0 permanentemente pero que no son de su propiedad. Estos valores pueden
poseerse para guardarlos, para garantizar un depdsito recibido de documentos o
bienes, 0 como consignacién para realizar en el futuro alguna operacién por
cuenta ajena.

> Valores contingentes: Son las transacciones por medio de las cuales una entidad
obtiene la responsabilidad de responder por los resultados generados por un
posible evento. Esta responsabilidad puede desaparecer o convertirse en real.

> Operaciones con fines de control o recordatorio: Este tipo de cuentas se utilizan
con fines especificos. Hay veces en que se ocupan para registrar por duplicado
ciertas operaciones que ayudan a comparar datos reales con datos estimados; o
para registrar el modo contable y el fiscal.

Otra clasificacion sefiala que, dependiendo de los casos que hayan determinado su
apertura, las cuentas de orden pueden clasificarse desde dos puntos de vista:

A).- Para efectos de la finalidad con que fueron creadas.
I .- Valores ajenos
IT .- Valores contingentes
III.- Cuentas de registro
B).- Para efectos de regir la naturaleza de sus movimientos.
I .- De orden activo
II .- De orden pasivo

I11.- De orden de resultados. (Ingresos y egresos)
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La segunda clasificacién se justifica, ya que la mayoria de los casos, y una vez
realizada la contingencia que determiné su apertura, el saldo de ellas, ya sea total o
parcial, tendra que derivarse hacia cuentas de balance y resultados, o habra necesidad
de afectar estas por el valor de dicho saldo.

Se puede apreciar por esta razon, que en las cuentas de orden cabe una
clasificacién semejante a la que se tiene establecida para las cuentas de balance, para

moverlas e interpretarlas.
4.2. Contabilidad a través de cuentas de orden

Al contabilizar las cuentas de orden siempre se debe crear una cuenta deudora y
otra acreedora. Este mecanismo de partida doble puede realizarse entre dos cuentas de
orden, o entre una cuenta de orden y otra cuenta ya sea del Balance o del Estado de
Resultados.® De hecho, es una caracteristica invariable de las cuentas de orden, el que
se establezcan en grupos de dos, por lo que siempre habrd una cuenta de orden

deudora y otra acreedora, a la cual también se le puede llamar “contra cuenta”.

Una vez establecidas las cuentas de orden bajo los principios mencionados, el

movimiento de ellas puede realizarse de dos maneras:

A).- Movimiento directo.

Se dice que el movimiento de las cuentas de orden es directo, cuando el asiento que se
practique en una de ellas tenga su replica en otra cuenta de orden y sin que

intervengan cuentas de balance.

Es decir, cuando al efectuarse un cargo a una cuenta de orden, el crédito,

necesariamente, corresponda a otra cuenta de orden, o viceversa.

» Joaquin Moreno Fernandez, Op. Cit. Pag. 17.
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B).- Movimiento cruzado.

Se dice que el movimiento de las cuentas de orden es cruzado, cuando se alterna un
€argo a una cuenta de orden, con crédito a una cuenta de balance o de resultados y un
crédito a una cuenta de orden, con cargo a una cuenta de balance o de resuitados.

Después de corridos ambos asientos, las cuentas de orden deberan mostrar igual saldo
de naturaleza contraria. Si en algin momento estan descompensadas, desbalanceadas,

es evidente que les falta algin movimiento de regularizacion.

La revelacion de las cuentas de orden se hace en notas a los estados financieros,
ya sea como informacién al pie del estado financiero o en anexos. Las transacciones que
se registran en cuentas de orden deben permanecer en ellas hasta que las obligaciones
o los derechos sean reales. Cuando esto ocurre, las operaciones reales se reclasifican en
el activo, pasivo, capital o resultados. Las cuentas de orden se cancelan en caso de que
ya no exista la posibilidad de que ocurra el evento por el que se origind la cuenta de
orden.

Es importante presentar en el balance las cuentas de orden, pues los interesados
en la empresa, no deben solo conocer sus derechos y obligaciones reales, sino también
sus derechos y obligaciones contingentes, toda vez que estos pueden influir
eventualmente en el futuro de dicha empresa, pues sefialan expectativas favorables o
adversas.

Las cuentas de orden, se deben presentar al calce del balance, después de cerrado y

bajo el epigrafe de “cuentas de orden”.

Se pueden seguir tres formas para hacerlo:

a).- Enumerarlas segln su naturaleza.- Se anotan debajo del activo aquellas cuentas de

orden que tengan saldo deudor, indicando el nombre de las mismas y el saldo
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correspondiente; y debajo del pasivo y capital, las cuentas de orden de naturaleza

acreedora, mencionando también su nombre y el saldo respectivo.

b).- Enumerar sélo las de saldo deudor.- Se omiten las de saldo acreedor, toda vez que
estan compensadas.

C).- Agruparlas dentro de la dlasificacion segun su finalidad.- Valores ajenos, Valores
contingentes y Cuentas de registro.

Es importante llevar un control periédico de todos los registros en cuentas de
orden. Esto evita la omision de alguna transaccion que pudiera modificar los resultados
de la empresa. Es recomendable que todos los rubros se presenten periédicamente en
los estados financieros para no olvidar alguna cuenta al cierre de cada mes. Si una o
varias cuentas no presentaron movimientos puede incluirse la leyenda “Sin

movimiento”.*®

Las transacciones con instrumentos derivados cumplen con varias de las
caracteristicas de las cuentas de orden, ya que muchos rubros se generan para llevar un
control de los montos que representan derechos u obligaciones no reales. A
continuacién se presenta un ejemplo del registro contable de una transaccion de futuros
de divisas, utilizando las cuentas de orden y siguiendo la metodologia sefialada en el
Boletin C-10 de IMCP.

4.3. Caso prdactico de futuros de divisas

Muchos de los participantes en mercados de futuros 1o hacen con la intencién de
cubrir un riesgo. Su intencién es utilizar los mercados de futuros para reducir un riesgo
determinado al que se enfrentan, que bien podria estar relacionado con el tipo de

cambio de una divisa, las cotizaciones bursatiles, el precio del petrdleo, o alguna otra

* Ibidem, Pag. 21.
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variable. En este caso, un banco que reside en México, quiere reducir su riesgo al tipo
de cambio.

Compra de futuros de divisas con fines de cobertura de flujo de efective

El 31 de diciembre de 2004, el Banco Matamoros S.A. recibe un crédito por un
millén de ddlares a 90 dias; el tipo de cambio a ese dia es de 11.2648. Su principal
preocupacién es la depreciacién del peso frente al dolar y por lo tanto, para evitar el
riesgo de tipo de cambio al momento de la liquidacion del crédito recibido, la
administracion del banco decide comprar futuros de divisa para cubrir el mismo plazo.

Si tenemos en cuenta que, de acuerdo a MexDer, un contrato de futuro de divisa

equivale a $10,000 usd, entonces con un millén de ddlares se compran 100 contratos.

Datos:
PO de cambio NO de cambio de asa de
i O para e De g 0
0 200

31-12-2004 11.2648 11.3284 8.8232
31-01-2005 11.2991 11.3008 9.1682
28-02-2005 11.0955 11.1656 9.5036
31-03-2005 11.2942 - -

En este ejemplo el Banco es el comprador -posicion larga- de un Contrato de
Futuro y adquiere la obligacién de comprar el Activo subyacente a un precio y un plazo
determinado. En esta posicién hay requerimiento de AIM (Aportacién Inicial Minima)*!
ya que durante la vigencia del contrato los cambios en el precio del subyacente

modifican el monto de la obligacién contraida.

De acuerdo al célculo que describe la Cdmara de Compensacidn y Liquidacion,
Asigna, para computar las AIM’'s para futuros en una posicién individual; y bajo el

40 . R . .
Es el tipo de cambio utilizado para solventar operaciones en moneda extranjera.

! Las AIM's también son conocidas como Margenes Iniciales; el objeto de estos recursos consiste en cubrir una variacién en

precios esperada para un horizonte de un dia y con un nivel de confianza de 99%.
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supuesto que la Variacion Maxima Esperada (VME) vigente es de $0.40 por ddlar; el

monto de la aportacién inicial estara constituido como sigue:

AIM por riesgo $200,000

AIM por posiciones opuestas $160,000
Aportacion por entrega $ 5,700

Total de la AIM $365,000
Comisién por negociacién $ 2,500
Comisién de vencimiento $ 2,500 dodlares.

Para efectos del ejemplo se supondrd que no se cobran intereses por el
préstamo.

Antes de comenzar con los asientos contables, verificaré que sea una operacién
de cobertura de acuerdo a lo sefialado en el Boletin C-10 del IMCP; y bajo el supuesto
de que la cobertura quedo formalmente documentada antes de Iniciar la operacién, y

que se ha comprobado que es una cobertura altamente efectiva.

o £E5 un pasivo financiero.- En el parrafo 21, se define como cualquier compromiso
que sea una obligacién contractual para entregar efectivo a otra entidad.

e Posicion primaria.- El parrafo 22 la sefiala, como el activo o pasivo que esté
reconocido en el balance; en este caso es un pasivo financiero.

s Tiene un subyacente.- Definido en el parrafo 41, es una variable o combinacién
de variables que, junto con el monto nocional o condicién de pago, determina la
liquidacion del instrumento derivado; en este caso es el délar americano.

e Monto nacional o de referencia.- De acuerdo al parrafo 42, es el nimero de
unidades especificadas en el contrato, es este caso son 10,000 ddlares por
contrato.

o Es una operacion de cobertura.- E} parrafo 49 sefala los tipos de cobertura, en

nuestro ejemplo es una cobertura de flujos de efectivo denominada en moneda
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extranjera; pues consiste en la cobertura de la exposicion a la variabilidad de los

flujos provenientes de un activo o pasivo reconocido en el balance general.

El nombre de las cuentas que se utilizardn, corresponden a las sefialadas en el

Catalogo Minimo que la CNBV emite para las instituciones de crédito.

Asientos de diario

a) Préstamio interbancario recibido en délares

CONCEPTO DEBE

~

Bancos $ 11,264,800
Préstamos Interbancarios

HABER

$ 11,264,800

~

Registro del pasivo.

Banco, conforme a la drcular 1488, de su criterio B-1.

Kaa‘/cu/o: (11.2698 * 1,000,000)

La cuenta de Bancos corresponde al rubro de Disponibilidades que se presenta en el Adtivo de un

/

Antes de continuar, veamos como se presentaria el Balance General del Banco antes de

comprar un instrumento financiero derivado.

Banco Matamoros, S.A.
INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
ACTIVO PASIVO
Disponibilidades $ 11,264,800 Préstamos interbancarios  $ 11,264,800
CAPITAL
Total de activo $ 11,264,800 Total de pasivo y capital _$ 11,264,800
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b) Compra de contratos de futuros sobre el délar

4 N

CONCEPTO DEBE HABER
.1_
Operaciones con valores y derivadas (Deudor) $ 11,328,400
Operaciones con valores y derivadas (Acreedor) $ 11,328,400

Presentd el registro de la parte activa y pasiva del derivado, aunque por efectos de presentacion no se
refleje en el balance general,

-

/ CONCEPTO DEBE HABER \

-2.
Cuentas de margen $ 365,000
Bancos $ 365,000

AlM solicitada por la Cdmara de Compensacion, como se explico anteriormente.

El Boletin C-10 seriala en los pdrrafos 115, 116 y 129 las reglas a considerar para las cuentas de
margen.

Se afecta la cuenta de derivados en seguimiento al parrafo 59 del Criterio B-5 de la drcular 1488 de
la CNBY; donde sefiala que el valor de la parte activa y pasiva del denivado debera ser el mismo, por
Qyue ambas deberdn actualizarse para reflejar el valor razonable en cualquier fecha de va/uaab’nj

4 N

CONCEPTO DEBE HABER
.3.
Instrumentos F.D. con fines de cobertura $ 2,500
Cuentas Margen $ 2,500

Comision por negociacion por la contratacién de futuros financieros; explicada anterlormente.
La cuenta de Instrumentos Financieros Derivados con fines de cobertura corresponde al rubro de

Resuftados por Intermediacion; y se registra conforme al parrafo 116 del Boletin C-10, donde se
menciona que las fluctuaciones de las cuentas de margen afectardn los resultados de la entidad.

N /
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En las cuentas de orden, los asientos seran como sigue:

4 N

CONCEPTO DEBE HABER
-Co-
Operaciones con Derivados (Saldo Deudor) $ 11,328,400
Operaciones con Derivados (Saldo Acreedor) $ 11,328,400

Registro del futuro.

Galculo: (1,000,000 * 11.3284)

_/

Para simplificar, suponemos que el ajuste de las cuentas de margen y de las

diferencias de cotizacién, después de la fecha de operacion, se reflejan en el cierre

mensual. Sin embargo, en la practica se realizan diariamente.

CONCEPTO DEBE HABER
-4-
Cuentas de margen $ 2,000
Instrumentos F.D. con fines de cobertura $ 2,000
&Bajo el supuesto de que se generaron rendimientos de las cuentas de aportaciones.
K CONCEPTO DEBE HABER \
-5-
Cuentas de margen $ 12,000
Bancos $ 12,000

Bajo el supuesto de que la Camara de Compensacion solicito aportaciones adicionales.

Para efectos de presentacion, de acuerdo al pérrafo 129 del C-10, las cuentas de margen se deberan
\prwentar como una cuenta dentro del rubro de instrumentos financieros derivados. Por lo que en el

siguiente Balance General se observan en dicho rubro.
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El Balance General al 31 de Diciembre se presentaria como sigue:

Banco Matamoros, S.A.
INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

ACTIVO PASIVO
Disponibilidades $10,887,800 Préstamos interbancarios ~ $ 11,264,800
Ope. Valores y Derivadas 376,500

CAPITAL
Resultado neto (500)
Total de activo 311E264;300 Total de pasivo y capital _$ 11,264,300
CUENTAS DE ORDEN
Operaciones con Derivad $ 11,328,400
Esquemas de mayor
Operaciones con valores Operaciones con valores
y derivadas (Deudor) ; y derivadas (Acreedor)

1) 11,328,400.00 3) 11,328,400.00 (1
11,328,400.00 11,328,400.00
11,328,400.00 11,328,400.00

Cuentas de Margen Bancos

2) $ 365,000.00 | $ 2,500.00 (3 Sy $ 11,264,800.00 | $ 365,000.00 (2

4 $ 2,000.00 $ 12,000.00 (5

5) $ 12,000.00 $ 11,264,800.00 | $ 377,000.00

$ 379,000.00 | $ _2,500.00 $ 10,887,800.00
$ 376,500.00
: : Intrumentos financieros derivados
Préstamos interbancarios Cor fiits e cobertiira »
$ 11,264,800.00 (S 3) ¢ 2,500.00 | $ 2,000.00 (5
$ 11,264,800.00 $ 2,500.00 | $ 2,000.00
$ 500.00
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cO CcD
Operaciones con derivados ciones con derivados
_(SaldoDeudor) _ (Saldo Acreedor)

2)$  11,328,400.00

Ts  11,328,400.00 (2

$ 11,328,400.00

$  11,328,400.00

d) Al llegar enero del 2005, los registros contables que se tienen que registrar son ios

siguientes:

-

CONCEPTO DEBE

_1_
Resuttado por Valuacion de Divisas $ 34,300
Préstamos Interbancarios

N

HABER

$ 34,300

Registro de la valuacion del préstarno. Donde se refleja una péerdida.

Céleulo: (1,000,000 * 11.2991)- (1,000,000* 11.2648)
\ (11,299,100) — (11,264,800)

/ CONCEPTO DEBE

_2_
Cuentas de Margen $ 49,600
Operaciones con valores y derivadas (Deudor) $ 49,600
Resultado por Valuacion de Ins. Cob. De F.E
Operaciones con valores y derivadas (Acreedor)

/
HABER \

$ 49,600
$ 49,600

Registro de la valuacion del futuro. Donde se refleja una ganandia.
La cuenta de Resultado por valuacion de instrumentos de cobertura

refiere como Utilidad Integral.

de flujos de efectivo, fue

anexada al catdlogo de cuenta de la CNBV, para cubrir la cuenta a la que el Boletin C-10 del IMCP se

Célculo: (11,326,400 / (1+ (8.8232%90/36000) — (11, 300,800 / (1+ (9.1682*59/36000)
\ (11, 083,911.09) ~ (11,133,511.63) /
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~

HABER \

CONCEPTO DEBE
_3_
Cuentas de margen $ 3,000
Instrumentos F.D. con fines de cobertura $ 3,000
Bajo el supuesto de que se generaron rendimientos de las cuentas de aportaciones. /
CONCEPTO DEBE HABER
-4-
Bancos $ 10,000
Cuentas de margen $ 10,000

\con aportaciones excedentes.

Bajo el supuesto de que la Cimara de Compensacion efectuc un deposito a nuestra cuenta por contar

_/

En las cuentas de orden, los asientos seran como sigue:

CONCEPTO DEBE
-CO-
Operaciones con Derivados (Saldo Deudor) $ 49,600

Operaciones con Derivados (Saldo Acreedor)

HABER

$ 49,600

kPor movimientos en el instrumento financiero derivado.

)
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Banco Matamoros, S.A.
INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
BALANCE GENERAL
AL 31 DE ENERO DE 2005
ACTIVO PASIVO
Disponibilidades $10,897,800 Préstamos interbancarios  $ 11,299,100
Oper. valores y derivadas 419,100
Total de pasivo $ 11,299,100
CAPITAL
Resuitado V.IC.FE. 49,600
Resultado neto _ (31,800)
Total de capital $ 17,800
Total de activo $11,316,900 Total de pasivo y capital _$ 11,316,900
CUENTAS DE ORDEN
Operaciones con D d $ 11,378,000

Esquemas de mayor

Resultado por Valuacién
de Divisas

)% 34,300.00
$ 34,300.00

Operaciones con valores

| y derivadas (Deudor)

S) $ 11,328,400.00
2) $ 49,600.00

$ 11,378,000.00
$ 11,378,000.00

Cuentas de Margen

Préstamos interbancarios

$ 11,264,800.00
$ 34,300.00

$ 11,299,100.00

UTILIDAD INTEGRAL
Resultado por Valuacién de Instrumen-
tos de Cobertura de Flujo de Efectivo

3 49,600.00

$ 49,600.00

Intrumentos financieros derivados

con fines de cobertura
S) $ 376,500.00 | $ 10,000.00 (4 $ 3,000.00
2) % 49,600.00 $ 3,000.00
3) 3 3,000.00
$ 429,100.00 [ § 10,000.00
$ 419,100.00

(s
Q1

102




Capitulo 4

~ Operaciones con valores
sl e aansos derivadas (Acreedor] :
$§  10,867,800.00 00 (5
" 10,000.00 49,600.00 (3

$ 10,897,800.00

$
$  11,378,000.00
$  11,378,000.00

co co
Operaciones con derivados " Operaciones con derivados
(Saldo Deudor) ~ _ (Saldo Acreedor)
S)§  11,328,400.00 $  11,328,400.00
1) $ 49,600.00 $ 49,600.00 (1
$ 11,378,000.00 $ 11,378,000.00

e) Al llegar febrero del 2005, los registros contables son los siguientes:

~

CONCEPTO DEBE HABER
.1.
Préstamos Interbancarios $ 203,600
Resultado por Valuacion de Divisas $ 203,600
Registro de la valuacion del préstamo. Donde se refigja una ganandia.
Cilculo: (1,000,000 * 11.0955)- (1, 000,000% 11.2991)
(11,095,500) ~ (11,299,100) /
CONCEPTO DEBE HABER
-2-
Resultado por Valuacion de Ins. Cob. De F.E. $ 58,500
Operaciones con valores y derivadas (Acreedor) $ 58,500
Operaciones con valores y derivadas (Deudor) $ 58,500
Cuentas de margen $ 58,500

k (11,075065.48) - (11,133,511.63)

Registro de la valuacion del futuro. Donde se refleja una pérdida.

Célculo: (11, 165,700 / (1+ (9.5036%31/36000) - (11, 300,800 / (1+ (9.1682*59/36000)
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~

CONCEPTO DEBE HABER
_4_
Cuentas de margen $ 1,000
Instrumentos F.D. con fines de cobertura $ 1,000
\Bajo el supuesto de que se generaron rendimientos de las cuentas de aportaciones. /
En las cuentas de orden, los asientos seran como sigue:
CONCEPTO DEBE HABER
-CO-
Operaciones con Derivados (Saldo Acreedor) $ 58,500
Operaciones con Derivados (Saldo Deudor) $ 58,500

KPor movimnientos en el instrumento finandiero denvado.

Banco Matamoros, S.A.
INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
BALANCE GENERAL
AL 28 DE FEBRERQ DE 2005
ACTIVO
Disponibifidades $10,897,800
Oper. valores y derivadas 361,600
Total de activo $11,259,400
CUENTAS DE ORDEN
Operaciones con Derivados _ $ 11,319,500

PASIVO
Préstamos interbancarios  $ 11,095,500

Total de pasivo $ 11,095,500
CAPITAL
Resultado V.IC.FE. (8,900)
Resultado neto 172,800
Total de capltal $ 163900

Total de pasivo y capital _$ 11,259,400
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Esquemas de mayor

Préstamos interbancarios : "“‘"_'P"—'B pqq:\i’aluacién
Z , ; __deDivisas
1) $ 203,600.00 [ §  11,299,100.00 (S $ 203,600.00 (1
$  11,095,500.00 $ 203,600.00
UTILIDAD INTEGRAL
Resultado por Valuacién de Instrumen- ‘Operaciones con valores -
__tos de Cobertura de Flujo de Efectivo ___ yderivadas (Deudor)
2 $ 58,500.00 | $ 49,600.00 (S S) $  11,378,000.00 58,500.00 (2
$ 8,900.00 $ 11,378,000.00 58,500.00
$  11,319,500.00
Intrumentos financieros derivados
Cuentas de Margen cori fines de cobertira
S) $ 419,100.00 | $ 58,500.00 (2 $ 1,000.00 (3
3) 4§ 1,000.00 $ 1,000.00
4 420,100.00 | $ 58,500.00
$ 361,600.00
co CcO
Operaciones con derivados Operadiones con derivados
(Saldo Acreedor) (Saldo Deudor)
1) $ 58,500.00 | $ 11,378,000.00 S $ 11,378,000.00 | $ 58,500.00 (1
$ 11,319,500.00 $ 11,319,500.00
Operaciones con valores
y derivadas (Acreedor)
2) 3 58,500.00 | $ 11,378,000.00 (S
$ 58,500.00 | ¢ 11,378,000.00
$ 11,319,500.00
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f) Al llegar marzo del 2005, los registros contables que se tienen que registrar son los

siguientes:

~

~

CONCEPTO DEBE HABER
_1.
Resultado por Valuacion de Divisas $ 198,700
Préstamos Interbancarios $ 198,700
Registro de /a valuacidn del préstamo. Donde se refieja una pérdida.
\\Ca’/cu/o: (1,000,000 * 11.2942)- (1,000,000% 11.0955) /
CONCEPTO DEBE HABER
.2.
Préstamos Interbancarios $ 11,294,200
Bancos $ 11,294,200
kUqwdacm’n del préstamo. ]
CONCEPTO DEBE HABER
-3-
Operaciones con valores y derivadas (Acreedor) $11,328,400
Bancos $11,328,400
kLiunacién de Jos contratos de futuros. J
CONCEPTO DEBE HABER
-4-
Instrumentos F.D. con fines de cobertura $ 28,236
Cuentas de margen $ 28,236

11.2942.

Cdlculo: (2,500 * 11.2942)

Pago de la comision por vencimiento de la operacion; por $2,500 ddlares con un tipo de cambio de

/
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4 N

CONCEPTO DEBE HABER
.5.
Bancos $11,294,200
Operaciones con valores y derivadas (Deudor) $11,294,200

\Entrada de efectivo por $1,000,000 de ddlares al tipo de cambio del dia (11.2942).

J
4 N

CONCEPTO DEBE HABER
.6..
Cuentas Margen $8,900
Resultado por compra venta de valores e IFC $25,300
Operaciones con valores y derivadas (Acreedor) $8,900
Operaciones con valores y derivadas (Deudor) $25,300

\Rec/aslﬁcaddn del saldo deudor del denvado a resultados, y del saldo acreedor a las cuentas margen.

4 N

CONCEPTO DEBE HABER
.7_
Resultado por Valuacidn de Ins. Cob. De F.E. $8,900
Resultado por compra venta de valores e IFC $8,900

Redlasificacion del saldo de cuenta de utilidad integral (Resuftado por Valuacion de Instrumentos de
Cobertura de Flujo de Efectivo) a resultados. Donde podemos observar, que un derivado no garantiza

\una ganarcia. /

Banco Matamoros, S.A.
INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
BALANCE GENERAL
AL 31 DE MARZO DE 2005

ACTIVO PASIVO
Disponibilidades ($88,336) Préstamos Interbancarios

Total de pasivo $ -

CAPITAL
Resultado V.IC.FE.
Resultado neto 88,336
Total de capital _$__ (88,336
Total de activo 38,336 Total de pasivo y capital _$__(88,336)

CUENTAS DE ORDEN
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Esquemas de mayor

Resultado par Valuacion S Re e L
[2A! e Divisas. _ Préshmn_smterba@a_ﬂm ’
1) $ 198,700.00 2) $ 11,294,200.00 | $ 11,095,500.00 (S
$ 198,700.00 $ 198,700.00 (1
$ 11,294,200.00 | $ 11,294,200.00
1
ES ““Intrumentos financieros derivados
S) $ 10,897,800.00 | $ 11,294,200.00 (2 49 $ 28,236.00
5 $ 11,294,200.00 | $ 11,328,400.00 (3 $ 28,236.00
$  22,192,000.00 [ $  22,622,600.00
$ 430,600.00
Operaciones con valores Operaciones con valores
i y derivadas (Deudor) y derivadas (Acreedor)
S) $ 11,319,500.00 | $ 11,294,200.00 (5 3) 3 11,328,400.00 11,319,500.00 (S
$ 11,319,500.00 | $ 11,294,200.00 $ 11,328,400.00 11,319,500.00
$ 25,300.00 | $ 25,300.00 (6 $ 8,900.00 8,900.00 (6
-~ > |~
-
UTILIDAD INTEGRAL
Resultado por Valuacién de Instrumen- 7
tos de Cobertura de Fiujo de Efectivo SEntas de Margen
S) $ 8,900.00 | $ 8,900.00 (7 S) $ 361,600.00 | $ 28,236.00 (4
$ 361,600.00 | $ 28,236.00
$ 333,364.00
6) 3 8,900.00
$ 342,264.00
Resultado por compra-venta
de valores e IFC
6) $ 25,300.00
7 8,900.00
34,200.00
34,200.00
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Capitulo 5
Epilogo

Por el fin que siempre llega
Andnimo

El comportamiento de los mercados financieros ha sufrido grandes cambios, por
lo que las empresas, incluyendo los bancos, estan sujetas a presiones de crecimiento y
supervivencia que las obligan a tomar medidas preventivas para evitar que sus
utilidades se vean afectadas. Esta serie de cambios econdmicos se deben, entre otras, a

las siguientes causas:

o El comercio internacional a través de la compra y venta de bienes y servicios
entre los paises, asi como el flujo de personas y capitales provoca un mayor

grado de complejidad en la economia mundial.

o El concepto de globalizacién trajo consigo la interaccién de diferentes culturas,
costumbres, formas de pensar, intereses econdémicos, estrategias de solucién
aplicadas a los problemas, etc. Asimismo, los avances tecnoldgicos han facilitado
los flujos de informacion y de dinero que aceleran y optimizan las transacciones
entre las naciones.

Este tipo de situaciones son las que causan las fluctuaciones en los tipos de cambio,
tipos de interés y precios de las acciones en los distintos mercados. Por tal motivo, los
instrumentos financieros como los productos derivados han experimentado una
creciente demanda e incluso se han desarrollado nuevos instrumentos en base a los ya
existentes.

La innovacion y el crecimiento de la actividad de los derivados que se dio a lo largo
de los dltimos cincuenta afios le han proporcionado importantes beneficios a la
economia global. Posibilit el acceso a los mercados internacionales de capitales de gran

cantidad de empresas y corporaciones, permitiéndole ademas la reduccion de sus costos
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de financiamiento, la diversificacion de sus recursos de financiacion y una mejora en la
posicion competitiva de la firma dentro del marco de una economia cada vez mas
globalizada y de mayor competencia.

En opinién de Alexander Lamfalussy, director general del Bank for Internacional
Settlernents, la disminucién de la inflacidn, la mejora de la cooperacion internacional y
las direcciones convergentes de los paises pueden debilitar la importancia de estos
productos en el futuro*’; por lo que, como en México y muchos otros paises, los
derivados financieros alin tienen un gran camino que recorrer,

La armonia contable es la estrategia internacional adecuada en materia de
informacion financiera, la cual implica el reconocimiento de la nacionalidad de la regla
contable, siempre y cuando, ésta cumpla requisitos minimos para que el usuario
colocado en una posicién internacional pueda decidir comparando la informacién de
entidades en paises diferentes; la armonizacion entre los distintos reglamentos y
principios contables existentes que den la seguridad de estar reflejando adecuadamente
las operaciones con derivados en los estados financieros; permitirad que la informacion

financiera sea comparable y Util para la toma de decisiones.

La contaduria plblica mexicana enfrenta como una prioridad la tarea de homologar
internacionalmente los corceptos bésicos en los que se fundamenta la cuantificacion de
las operaciones que consigna la contabilidad de las empresas y la preparacién de la

informacién financiera que la apertura econdmica exige.

El Boletin C-2, “Instrumentos Financieros”, emitido por el Instituto Mexicano de
Contadores Publicos, a pesar de que practicamente se deriva de los lineamientos del
FAS 133, “Accounting for Derivative Instruments and Hedging Activities”; se consideraba
como generalizado y ambiguo, y podian surgir diferentes interpretaciones derivadas de
un mismo criterio. Es por ello que el IMCP, en convergencia a las normas
internacionales emitié el Boletin C-10. La propia CNBV esta por emitir un nuevo criterio

*? Federico Borras Pamies. Op. Cit. Pag. 19,
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que refleje las propuestas contenidas en el Boletin C-10 y las consideraciones referentes
a las instituciones bancarias.

El Boletin C-10, establece las normas de contabilidad aplicables a los
instrumentos derivados y operaciones de cobertura que deberan seguir todas las
entidades; éste contempla las reglas de reconocimiento, valuacién, presentacién y
revelacién. Las caracteristicas que debe tener un derivado son la clasificacion y la
definicién de los modelos de contabilizacién, de los cuales, hay que considerar tres
tipos: establecer las condiciones que deben cumplir, sefialar las condiciones que deben
efectuar las posiciones primarias y definir la efectividad de la cobertura.

La ventaja de darle tratamiento contable de cobertura a un derivado es que se
puede manejar una cuenta de capital (Utilidad Integral) para registrar su valor de
mercado. La regla principal del Boletin es que todos los derivados se valGan a precio de
mercado y todos los efectos se van al estado de resultados. Pero si son de cobertura,
hay excepciones, si es de valor razonable se sigue registrando en el estado de
resultados, si es de flujo de efectivo o de moneda extranjera el efecto puede ir a capital
contable.

Este es el beneficio desde el punto de vista contable, donde se busca que el valor
de mercado del derivado no impacte directamente al estado de resultados, sino que lo
haga de manera transitoria al capital contable, siempre y cuando se cumpla con los

requisitos de documentacion de cobertura y prueba de efectividad.

La parte dificil de reconocer los derivados en el balance y de valuarlos a valor de
mercado tiene que ver con la contraparte del asiento en los registros contables: ¢éQué
hacer con el asiento inicial y con las modificaciones subsecuentes del valor de mercado
de los derivados? La dificultad se debi6 a que la llamada “Contabilidad de cobertura” es,
en el fondo, un concepto disefiado para “amarrar” con el estado de resultados, mientras

que la premisa basica, en el sentido de que todos los derivados deben ser registrados
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en el balance a valor de mercado, es un punto de partida enfocado sobre el balance. *.
El reconocimiento en el Estado de Resultados de los cambios en el valor de mercado
depende del uso que se le piense dar.

El Boletin C-10 exige que una entidad muestre en el rubro de utilidad integral, la
ganancia o pérdida neta en instrumentos derivados que se designen como cobertura de
flujo de efectivo, las ganancias, pérdidas iniciales, finales acumuladas y el cambio
correspondiente que se asocia con transacciones del periodo actual. Ademés, requiere la
revelacion de las ganancias y pérdidas originadas por las transacciones de las
coberturas de divisas, que se incluyen en el ajuste acumulado de conversion para el
periodo.

Coincido con Eduardo Gonzalez, socio Director de Precios de Transferencia de
PricewaterhouseCoopers™, cuando sefiala que, generalmente, en los boletines que
contienen las normas de contabifidad, /a seccion referente al "alcance” de la norma es
mds directa y fdcil de entender, describir y aplicar. Desafortunadamente este no es ef
caso del Bofetin C-10. Pues, queda bastante claro que todas las entidades deben aplicar

el Boletin, pero no es igual de sencillo definir que transacciones o conceptos incluye.

Un aspecto importante, del que depende el crecimiento y adecuado seguimiento
a las transacciones con instrumentos financieros derivados, es la regulacion por parte de
las entidades; pues la regulacién no es conducida por las fuerzas del mercado. Es un
instrumento que muy pocas veces logra un apropiado equilibrio entre la flexibilidad y
solidez que se necesita para fomentar la competitividad y la innovacién. En vez de eso,
le coloca un chaleco de fuerza; la regulacion restringe la innovacién y desplaza la
administracion de riesgos conducida por el mercado al acatamiento de la regulacién e,
incluso, a evadir de la regulacion.

* Eduardo Gonzélez,"Boletin C-107, Ejecutivos de Finanzas, México, nam.9, 2004, Pag. 50.
#»Boletin C-10", Ejecutivos de Finanzas, México, nim.9, 2004, P4g, 48.
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En el Reino Unido, los supervisores bancarios tienden a no enfocarse
especificamente en las actividades con derivados de los bancos (ya que plantean pocos
riesgos nuevos), sino a considerarias como parte de una tesoreria amplia de los bancos,
asi como de sus actividades de negociacién de valores. Al evaluar las actividades de
tesorerfa y negociacién de valores de un banco, los supervisores se centran en dos
areas principales: la suficiencia de los controles y gestion de riesgo, y la suficiencia de

|45

capital.™ A lo que deberiamos aprender un poco, en cuanto a supervision bancaria se

reflere.

Los contratos de futuros de divisas y contratos adelantados de divisas son a
menudo los primeros derivados que se negocian en un mercado emergente, puesto que
suele ser el mercado de divisas €l que se desarrolla en primer lugar. Esta consideracidon
se reafirmard con el nuevo contrato de futuro sobre el euro; pues a partir del 5 de
octubre del 2005, estara disponible en MexDer,

Las relaciones con Europa son cada vez mas cercanas de lo que aparentan, por lo
que se espera que este nuevo contrato, sea todo un éxito. El tamafio del contrato sera
de 10,000 euros, tendra vencimientos mensuales hasta por un afio, entre otras
caracteristicas.

Otra de las innovaciones, son las llamadas Cuentas Globales; pues a nivel
internacional existe un mecanismo de registro de operaciones al que se denomina como
Cuenta Omnibus. Es una cuenta que un intermediario lleva para otro y en las que estan
registradas sin distincién las operaciones de un grupo de tenedores individuales. La
existencia de las Cuentas Globales, permite que un intermediario ejecute operaciones
para sus clientes a través de varios caminos sin poner en evidencia la estrategia de los
usuarios.

La autorizacién de este mecanismo de participacién en el Mercado de Derivados,
abre nuevas posibilidades de participacion tanto a entidades nacionales como del

exterior, que buscan oportunidades para participar de forma agil y segura en el MexDer,

* Simon Gray y Joanna Place. Ensayo: Financial Derivatives; Traduccién de CEMLA, 1999, Pég. 5.
114




Capitulo 5

por lo que es de esperar que los niveles de operacién se incrementen conforme se
difunde el uso y los beneficios de las Cuentas Globales.

Durante la investigacién se demuestra que el uso de las cuentas de orden ayuda
a registrar las transacciones con derivados de manera que no se pierda el control de las
cuentas que no afectan directamente al Balance General ni al Estado de Resultados.

Desde que los mercados mundiales de comercializacién y financiamiento han
comenzado a integrarse y extenderse, los derivados han fortalecido las relaciones
existentes entre los mercados, aumentando la eficiencia y liquidez de los mismos. Los
derivados mejoran la colocacion del crédito y la distribucién del riesgo en la economia,
reduciendo los costos de formacién del capital y estimulando el crecimiento de la
economia.

Aln no se comprueba si los derivados contribuyen a la estabilidad
macroeconémica, pero investigadores interesados en el tema, estan ampliando los
horizontes, de manera que se determinen las relaciones entre los instrumentos
derivados y las variables econdmicas de un pais. Por lo que deberemos esperar los
resultados de esta interesante investigacion.

El presente trabajo apoya completamente la idea de incluir a los productos
derivados como una estrategia de administracién de riesgos dentro de cualquier entidad
bancaria. Si se usan apropiadamente y con precaucion, no hay necesidad de temer a
este tipo de instrumentos financieros, los cuales permiten beneficiarse con las
herramientas mas actualizadas del mercado. De igual forma, un adecuado registro
contable de los derivados financieros permite a las entidades un mejor control sobre

este tipo de operaciones.
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PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488
Actual

Circufar 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

Objetivo: definir Ias reglas particulares de aplicacién de los principl
de contabilidad relativos al registro, valuadén, presentacdn ]
revelacion de las operadones con Instrumentos finanderos derivados.

) precisar la aplicadén de las reglas particulares contenidas|
en el Boletin C-10 “Instrumentos finanderos derivades y operaciones|
de cobertura” emitido por el IMCP.

El objetivo del proyecto ya no define las reglas particulares de
aplicadién para los instrumentos finanderos derivados, ahora el
objetivo es precisar las reglas contenidas en el nuevo Boletin C|
10 del IMCP.

Define:

* Activos Financleros

* Bien subyacente

* Cobertura de una posicién ablerta de riesgo
* Colateral.

* Cuentas de margen

* Instrumento finandero derivado

* Instrumento derivado crediticio

* Liquidacion en espede

* Monto nominal

* Operaclones estructuradas

* Operaciones sintéticas con Instrumentos financleros derivados
* Paquetes de Instrumentos financleras derivados.
* Posicién con fines de negoclacién.

* Posicién primaria.

* Precio pactado

* Precio spot

* Prima

* Provisién de pago

* Riesgo de crédito

* Rlesgo de mercado

* Técnicas formales de valuacién

* Transaccién adelantada

* Valor de mercado

* Liquidacién en efectivo

Define:

* Cuentas de margen

* Monto nominal

* Operadones estructuradas

* Operaclones sintéticas con Instrumentos financieros derivados
* Precio spot.

* Provisién de pago.

* Rlesgo de crédito.

* Rlesgo de mercado

* Técnicas formales de valuacidn
* Valor de mercado

El proyecto Incluye unicamente conceptos que no sefiala el
Boletin C-10 del IMCP, o blen adecua conceptos utilizados en la
terminologia bancaria.

Caracteristicas de:

* Contratos de futuros y

* Contratos adelantados

= Contratos de opclones

* Swaps

* Derivados crediticios

* QOperaclones estructuradas y paquetes de Instrumentos financleros)
derivados.

Caracteristicas de:

* Contratos de futuros

* Contratos adelantados
* Contrates de opdones
* Swaps

* Derivados crediticios

* Operaciones estructuradas y paquetes de instrumentos financieros|
dertvados.

Las caractersticas que definen quedan practicamente iguales;|
Gnicamente eliminan un enunclado que seftala que la liquidacién;
de los contratos de futurcs, de contratos adelantados, def
opclones y de swaps, podrdn hacerse en espedle o en efectivo,)
de acuerdo con las condiciones pactadas.
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PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488
Actual

Circular 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

lidad de los instr os derivados

Intenci

Los contratos derlvados descritos anterlormente pueden utilizarse en|
dos sentidos:

a) como cobertura de una posiclén ablerta de riesgo, o
b) con fines de negodacién.

£l nuevo proyecto o contempla definir fa intendionalidad bésicaj
de los instrumentos financleros; pues lo define el B-10.

Condiciones necesarias para reconocer al instrumento
financiero derlvado como cobertura
Las instituciones podrdn cubrr sus posiciones activas 0 pasivas de|
manera individual (por transaccién), o de manera globa! (posicién net
de alglin portafollo de la propia Instituctén).

Coberturas:

Para efectos de los sefialado en {os incisos a) y b) del pdrrafo 49 del
Boledn C-10, un compromiso en firme no reconoddo puede ser|
como pesicién primaria de una cobertura de fiujos def

No se dard tratamiento de cobertura a aquellos instrumentos|
financieros derivados que se utllicen para cubrir transacciones]
adelantadas. Asimismo, tampoco se considerard como Instrumentos de

efectlvo, slempre y cuando se pretenda cubrir el rlesgo de
vartabllidad en ef tipo de camblo de la moneda extranjera en la que|
se encuentre denominado dicho compromiso en firme.

cobertura aquellas operadones en las que se utilicen activos que ni
cumplan con todas las caracteristicas de un instrumento financiero]
derivado, de conformidad con el pdrrafo 9 del presente criterio,

Evaluacion de la efectividad de coberturas

El codente o razdn de cobertura a que se refiere el sequndo pérrafol
del parrafo 63 del Boletin C-10, deberd fluctuar en un rango de entre]
el 80% y el 125%, no refiiéndose dicho rango a la correlaci6n
inversa que exista entre los cambles en e! valor razonable o fiujos def
efectivo de la posiddn primaria y los cambios en el valor razonable o]
fiujos de efectivo del instrumento de cobertura,

El nuevo proyecto especifica como puede ser utilizado un|
compromiso en firme no reconocido como una posicién primaria
de cobertura, cuestién que no contempla el C-10 del IMCP.

El boletin C-10 seffala el rango en el que se deberd encontrar la|
razén o codente de cobertura, pero no especifica del todo a que
se refiere la correlacién inversa que enundia; es por ello que el
nuevo proyedo lo define,

Se considerard que las instituclones estdn utilizando instrumentos
financleros derivados como cobertura de una posicién ablerta de riesgo,
(nicamente cuando los activos o pasivos cuyo riesgo se cubre, cumpian|
con todas y cada una de las siguientes condiclones:

a) que éstos cuenten con valor de mercado determinable, con el
propésito de que I3 valuaddn a valor razonable del instrumento
financiero derivado sea consistente con la valuacién de la operacién of
posicién primaria; o bien, que no contando con valor de mercado, sul
valor razonable pueda ser féclmente determinado de manera que ej
valor del bien subyacente del instrumento financiero derivado afecte el
valor def activo o pasivo cubierto;

Condicion general para la posicion primaria

Bl parrafo 70 del C-10 sefiala la condicidn general que debe;

Adicionalmente 2 lo sefialado en el pamafo 70 de! Boletin C-10, se
considerard que las instituciones estdn utilizando instrumentos|
financieros derivados como cobertura de una posicién abierta def
riesgo, tinkcamente cuando los activas o pasivos cuyo riesgo sef
cubre, cumplan con todas y cada una de las sigulentes condiciones:

a) el activo o pasivo cublerto deberd contribuir al riesgo de mercado,|
asl como en su caso, al riesgo de crédito de la entidad;

la posiddn primarta para poder designarse como de
cobertura; que debera presentar una exposicién de cambios en;
el valor razonable o en los fiujos de efectivo atribuibles al riesgo
que se pretende cubrir.

Aunado a lo anterior la CNBV, incluye clertas caracteristicag
adiclonales, que estdn Incluidas en ef criterio actual, pero que en|
el proyecto se disminuyen considerablemente por que el propio
botetin C-10 incluye condictonantes muy especificas.
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PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488
Actual

Circular 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

b) el activo o pasivo cubierto deberd contribuir al riesgo de mercado,
asi como en su caso, al resgo de crédito de la entidad;

¢) para determinar sl se cumple con la condicién de contribuir al resgol
de mercado, 1a entidad deberd considerar st otros activos, pasivos,
compromisos, compensan o reducen [a exposicién al riesgo del activo of
pasivo cublerto, y

d) para determinar sl se cumple con la condiddn de contribuir al riesgoy
de crédito, se deberd considerar sl la posicidn cublerta cuenta con|
algin mecanismo de garantia que minimice dicho rlesgo en 3|
Institucién.

b) para determinar sl se cumple con la condiclén de contribuir all
rlesgo de mercado, la entidad deberd considerar si otros activos,|
pasivos, 0 compromisos, compensan o reducen (a exposicidn al resgol
del activo o paslvo cublerto, y

¢) para determinar sl se cumple con la condicién de contrtbulr 2}

ofriesgo de arédito, se deberd considerar sl 1a posicidn cublerta cuenta|

con algin mecanismo de garantfa que minimice dicho rlesgo en Ia
Institucién.

Para los efectos de lo sefialado en el parrafo 87 del Boletin C-10, las]
Instituciones podrdn cubrir sus posidones activas o pasivas del
manera global (posidén neta de algin portafolio de la proplaf
Institucion).

Reglas de registro y valuadon

Las Instituciones deberdn reconocer en el balance general el importe de
fos Instrumentos financleros derivados que tengan en su posidén, ya|
sea en el activo, pasivo o ambos, de acuerdo con los derechos Y]
obllgaciones contenidos en cada instrumento.

Raglag de reconocimiento y valuacidn
Dertvados con fines de negoclacion

El criterio actual Induye reglas de registro y valuacién para
derivados con fines de negociacdén y con fines de cobertura, el
proyecto tamblén las clasifica de esta forma.

Contratos adelantadas
El comprador del contrato reconocerd una posicén activa y una|
posicién pasiva. Al momento del registro Iniclal, la pasicién actival
reflejard el monto nominal del contrato y subsec ésta

Cor
El comprador del contrato reconocerd una posicién activa y unal
postcdén pasiva. Al momento del registro Inidal, la posiddn
flejard ef monto nominal del contrato y subsecuentemente, ésta sel

valuard de acuerdo con el valor razonable de los derechos de dichgy
contrato.

La posidén pastva se mantendrd valuada al momto nominal del
contrato, por lo que no sufrird varladones en su valor.

€l vendedor del contrato registrard una posicién activa y una pasiva. La|
posicién activa se mantendrd valuada al monto nominal, por lo que nﬂ
sufrird vaniaciones en su valor,

La posicién pasiva para contratas adelantados se registrard inicialmentey
al monto nominal ai Inicio de la operacidn, mientras que en periodos)
subsecuentes, €sta se valuard de acuerdo con el valor razanable de las)
obligaciones del contrato

En el caso de contratos adelantados, el valor razonable de los derechos|
u obligaciones serd el precio pactado tedrico que para un contrato de lg|
misma naturaleza (plazo remanente, blen subyacente, monto nominal,|
entre otros), corresponderfa a la fecha de valuadén, el cual serd|
determinado de conformidad con alguna de las técnicas formales de
valuacidn a que hace referenda el parrafo 25 del presente criterio.

{valuard de acuerdo con el valor razonable de los derechos de dicho]
contrato,

La posiclén pasiva se mantendrd valuada al monto nominal deif
|contrato, por lo que no sufrird varlacones en su valor.

El vendedor del contrato reglstrard una posicién activa y una pasiva.|
La poslcidn activa se mantendréa valuada al monto nominal, por lof
que no sufrird varladones en su valor,

La posicibn pasiva para contratos adelantados se registrarél
Inicialmente al monto nominal al Inido de la operaddn, mientras que
en perlodos subsecuentes, ésta se valuard de acuerdo con el valod
razonable de las obligaciones del contrato.

En el caso de contratns adelantados, el valor razonable de los
derechos u obligaciones serd el predo pactado tedrico que para ur
contrato de la misma naturaleza (plazo remanente, blen subyacente,
monto nominal, entre otros), corresponderfa a la fecha de valuacién,|
el cual serd determinado de conformidad con alguna de las técnicag]
formales de valuadén a que hace referenda el pérrafo 11 del
presente criterlo, deblendo reconocer para dichos efectos el valor dell
dinero en el tiempo.

Para contratos adelantados, el vaior razonable deberd ser]
calculado con los métodos que para ello sefiala el parafo 13 del|
Boletin C-10.

|4
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PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488
Actual

Circular 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

Contratas de futuros
Tanto el comprador como el vendedor del contrato registrardn una|
parte activa y una pasiva. Sin embargo, dado que fas liquidaciones por]
parte de la camara de compensadén, a través de un socio liquidador,|
se realizan diarlamente, el valor de la parte activa siempre serd igual al
de la parte pasiva, por o que ambas deberdn actualizarse diariamente]
para reflejar el valor razonable de los derechos y obligaciones en|
cualquier fecha de valuacidn, Por lo anterior, el reconocimiento de las]
fluctuaciones en el precio de los contratos se reglstrard directamente en|
las cuentas de margen.

Las fluctuaclones en las cuentas de margen generadas por movimientos|
en los predos de los contratos, serdn reconodidas diariamente por las
instituclones como resultade por Intermediacién, afectando eny
contrapartida ef valor de las citadas cuentas de margen de conformidad
con el parrafo 101 del presente criterio.

El valor razonable de los derechos y obligaciones a la fecha de]
valuacién corresponderd al monto nominal al que se pactaria uny
contrato de igual naturaleza a esa fecha.

Contratas de fituros

Tanto el comprador como el vendedor del contrato registrardn una|
parte activa y una paslva. Sin embargo, dado que las liquidaciones|
por parte de la cidmara de compensadén, a través de un sodiof
i , se realizan dlar , € valor de 1a parte activa siempre]
serd lgual al de la parte pasiva, por lo que ambas deberdn
actualizarse diarlamente para reflejar el valor razonable de log
derechos y obligadones en cualquier fecha de valuacién. Por Iof
anterior, el reconocimiento de las fluctuadones en el predo de log
contratos se reglstrara directamente en las cuentas de margen.

Las fluctuadones en las cuentas de margen generadas por|
movimlentos en los preclos de los contratos, serdn reconocidag
diarlamente por las Instituclones como resultado por Intermediacidn,
afectando en contrapartida el valor de las citadas cuentas de margen|
de conformidad con el parrafo 115 del Boletin C-10.

El valor razonable de los derechos y obligacdones a la fecha def
valuadién corresponderd al monto nominal al que se pactaria un|
contrato de igual naturaleza a esa fecha.

Las cuentas de aportaciones o de margen deberd segulr lag
reglas seflalas el parrafo 115 del Boletin C-10.

Contratos de opdones
Cuando I3 institudén achie como comprador de la opdén registrard laj
prima pagada en la operadén, formando parte de las operadones con
instrumentos financleros derivados, en el rubro de operaciones con|
valores y derivadas. Esta se valuard posteriormente de acuerdo con el
valor razonable de la opcién.

Cuando la institucién achie como emisora de la opcién, registrard en syj
balance general la entrada de efectivo contra la prima cobrada en la|
operacién, 13 cual se considerard como parte de las operaciones con|

finanderos derivados, dentro del rubro de operaciones|
con valores y derivadas en el pasivo de la institucién. Esta se valuard|
posteriormente de acuerdo con el valor razonable de la opcidén.

Para efectos de este tipo de instrumentos, el valor razonable estard|

Contratos de opciones
Cuando 1a instituddn actie como comprador de Ja opclén registrard)
ia prima pagada en la operacién, formando parte de las operaciones]
con Instrumentos financieros derivados, en el rubro de operaciones]
con valores y derivadas en el activo de ia instftucién. Esta se valuard|
pasteriormente de acuerdo con ef valor razonable de 1a opdén.

Cuando {a Instituctén actiie como emisora de Ia opddn, registrara en|
su balance general la entrada de efectivo contra la prima cobrada en|
la operacidn, 1a cual se considerard como parte de las operacioned]
con instrumentos financieros derivados, dentro del rubro def
operadones con vatores y derivadas en el pasivo de 13 institucidn,)
Esta se valuard posteriormente de acuerdo con el valor razonable de
la opdén

Para efectos de este tipo de Instrumentos, el valor razonable estard]
do por el valor de mercado o, en caso de no existr, el

representado por el valor de mercado o, en caso de no existir, el
tedrico de la opdddn determinado de conformidad con alguna de las
técnicas formales de valuacién @ que hace referencia el pérrafo 25 dell
presente criterio.

va;or tedrico de la opclén determinado de conformidad con alguna de|
las técnicas formales de valuacidn a que hace referencla el pérrafo 14
del presertte criterio.

No se presenta cambio alguno.
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Comentarios

Swaps

Por los derechos y obligaciones de! contrato se reconocerd una parte)
actlva y una pasiva, respectivamente, La vaiuacién de la parte activa y|
paslva, segln corresponda, se realizard de acuerdo con el valor|
razonable de los flujos a reciblr o a entregar.

En caso de que se establezca en el contrato el intercambio de montos{
nominales, los valores razonables a que hace referenda el parrafo]
anterlor, deberdn Incorporar el importe de los montos Intercambiados]
para efectos de la valuacidn.

Para efectos de este tipo de contratos, el vator razonable corresponderd|
al valor presente de los flujos futuros esperados tanto & recibir como a
entregar, proyectados de acuerdo con las tasas futuras implicitag
aplicables y descontades a las tasas de Imterés prevaleclentes en el
mercado en la fecha de la valuacién.

Swaps
Por los derechos y obligaciones del contrato se reconocera una parte]
activa y una pasiva, respectivamente. La valuadén de la parte actival
y pasiva, seglin corresponda, se realizard de acuerdo con el valor]
razonable de los flujos a recibir o a entregar.

En caso de que se establezca en el contrato el intercambio de
montos noclonales, los valores razonables a que hace referenda eff
parrafo anterior, deberdn Incorporar el importe de los montod
Intercambiados para efectos de la valuacidén,

Para efectos de este tipo de contratos, el valor razonable]
corresponderd al valor presente de los flujos futuros esperados tanto|
a redhir como a entregar, proyectados de acuerdo con las tasag
futuras Implicltas apticables y descontados a las tasas de interéq
prevatecientes en el mercado en la fecha de la valuadén.

No se preserta cambio aiguno.

Derivados crediticlos

Los instrumentos derivados creditidos en los que se pacte ef
intercambio de flujos, se valuardn de acuerdo con el valor razonable dej
los derechos a recibir y los flujos a entregar Incorporados en cada)
instrumento.

Los instrumentos derlvados credibdos cuyo contrato primario adopte 3|
forma de opcidn, se valuaran conforme al valor razonable de la prima o
primas implicitas en el contrato.

Derivados creditidos
Los Instrumentos derivados crediticlos en los que se pacte el
intercamblo de flujos, se valuardn de acuerdo con el valor razonable]
de los derechos a recibir y ios flujos a entregar Incorporados en cadal
instrumento.

Los Instrumentos derivados crediticlos cuyo contrato primario adoptey
la forma de opcidén, se valuardn conforme al valor razonable de !9
prima o primas Implicitas en el contrato.

No se presenta cambio atguno.

Operaciones estructuradas

La porcién o porclones derivadas Incorporadas en las operaciones|
estructuradas se valuardn cada una en forma Independiente a la
porcidn no derlvada (contrato principal), observando para tates efectos,|
las disposiclones de valuacién aplicables al instrumento financlerol
derivado al cual se asemejen, de conformidad con lo establecido en losf
pérrafos anteriores para contratos de futuros, adelantados, opciones,|
swaps y derlvados crediticdos

Con objeto de Identificar y registrar adecuadamente la porckén of
porclones derivadas del contrato prindpal, al Inicio de la operaddn sej
deberd observar lo siguiente:

Operaciones estructuradas

Para los efectos de lo sefialado en el pdmafo 98 del Boletin C-10, I3
porcién o porciones derivadas (derivadas Impiicitos) incorporadas en
las operaclones estructuradas se valuardn cada una en formaf
independiente a la porcidn no dertvada (contrato principal),
observando para tales efectos, las disposiciones de valuacién
aplicables al instrumento financlero derlvado at cual se asemefen, del
conformidad con lo establecido en los pdrrafos anteriores paral
contratos de futuros, adelantados, opclones, swaps y derivados
crediticios.
Con objeto de identificar y registrar adecuadamente la porcén of
porciones derivadas del contrato prindpal, al inicio de la operadién se]
deberd observar lo siguiente:

El proyecto hace referencia al parrafo 98 del C-10, donde se
seflalan las condidiones que deberan cumplir los derivados]
Implicitos; y lo reafirma con las reglas que ya incluye el actual

criterio.
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a) Se determinardn todas y cada una de las porciones derivadas,
|dentificando sl se trata de opciones, de contratos adelantados o dej
algun otro.

b)Se valuardn dichas porciones, una por una conforme a los]
{ineamientos establecidos para cada instrumento financiero derivad
contenldas en los pérrafos anteriores,

) Por dltimo, 1a diferencia entre el monto recibldo o pagado y el valor]
de las pordones derivadas, corresponderd al valor de la porcidn noj
derivada o contrato prindpal, el cual no necesariamente deberd|
colncidir con el monto nominal contentdo en el contrato.

Posteriormente, cada porcién derivada se seguird valuando conforme
los Hneamlentos aplicables a cada instrumento finandero derivado,|
mientras que el contrato principal se valuard conforme a la regla dej
valuacién que le corresponda segln su naturaleza.

3) Se determinardn todas y cada una de las porciones derivadas,)
identificando sl se trata de opdiones, de contratos adelantados o def
algin otro.

b) Se valuardn dichas porciones, una por una conforme a los]
lineamientos establecidos para cada instrumento financiero derivadof
contenldas en los parrafos anteriores.

¢) Por (itimo, Ia diferencia entre el monto recibido o pagado y el
valor de las porciones derivadas, corresponderd al valor de la porcidni
no derivada o contrato prindpal, el cual no necesarlamente deberd]
colncidir con ef monto nominal contenido en el contrato.

Posteriormente, cada porcién derivada se seguird valuando conformey
los lineamlentos aplicables a cada Instrumento financlero derivado.

Derivados con fines de cobertyra

Contratos de futuros y contratos adelentados

E! comprador del contrato reconocerd una posicién activa y u
poslcidn pasiva. La posicién activa reflejard el precio spot, multiplicadof
por el nimero de unidades del bien subyacente objeto del contratol
aplicable al inido del mismo.
Subsecuentemente, la parte activa se valuard conforme al vafor]
razonable del bien subyacente, es decir, utllizando los mismos métodos]
o téenicas de valuacién y reconocmiento de Ingresos y gastos, que i
posicién primaria cubierta.

Operaclones de cobertura

Contratos adelantadas
Las institudones aplicardn a los contratos adelantades con fines de
cobertura las mismas reglas de reconocimiento inidial y valuacidén|
posterior que para los contratos adelantados con fines def
negodiadién.

El ariterio actual Incluye en un solo rubro las condicionantes para
los contratos adelantados y los futuros, el proyecto los separa.

Los contratos adelantados con fines de cobertura deberdn seguli
las reglas de reconocimiento iniclal y valuacién posterior paral
contratos adelantados con fines de negociacién, el actual criteriof
sefiala diferentes reglas.
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En caso de que la posicién primaria haya sufrido disminuciones en suy
valor por concepto de pago de dividendas, cupones de intereses of
algin otro de naturaleza andloga, la valuacién del dertvado Incorporard
adiclonaimente los ajustes que por disposicién contractual acuerden las]
partes.

La posidén pasiva se mantendrd registrada al monto nominal del|
contratn, por lo que no sufrird varladones en su valor.

La diferendla entre el monto nominal {parte pasiva) y el precio spot dej
bien subyacerite al iniclo del contrato multiplicado por el numero dej
unidades (parte activa), representa el gasto o en algunos casos e}
Ingreso er que incurre el comprador al realizar la cobertura, por lo cual
se registrard como ur cargo o crédito diferido y se amortizard en linea)
recta durante la vigencla del contrato.

El vendedor del contrato registrara una posicldn activa y una pasﬂvé d
la operacién. La parte activa se mantendrd registrada al montof
nominal, por lo que no sufrird variaciones en su valor.

La parte pasiva reflejara el predio spot, multiplicado por el nimero de]
unidades del bien subyacente cbjeto del contrato al Iniclo del mismo.
Subsecuentemente, la parte pasiva se valuard conforme al valor|
razonable del blen subyacente, es dedr, utilizando tos mismos métodos]
0 téenicas de valuaddn y reconocimlento de ingresos y gastos, que la)
posicién primarla cublerta.

En caso de que la posiddn primaria haya sufrido disminuciones en sul
valor por concepto de dividendos, pago de cupones de intereses u otro;
de naturaleza andloga, la valuacién del derivado Incorporard]
adlcionalmente, los ajustes que por disposiddn contractual acuerden lad]
partes.

La diferenda entre el monto nominal (parte activa) y el predo spot del
bien subyacente al iniclo del contrato (parte pasiva), representa el
Ingreso o en algunos casos, el gasto que habra asegurado el vendedor|
3l realizar la cobertura, por lo cual se registrard como un créditol
diferido, 0 en su caso, como un cargo diferido y se amortizaré en lineaj
recta durante la vigencia def contrato.

Contratos de futuros
Las instituctones aplicardn a los contratos de futuros con fines def
cobertura las mismas reglas de reconocimlento Inictal y valuacién)
posterior que para los contratos de futuras con fines de negodadidn,|
con excepclén del reconocimiento de las fluctuadones en las cuentas]
de margen generadas por movimlentcs en los precios de log
contratos, mismas que se reconocerdn, de acuerdo con lo sefialado)
en el parrafo 103 del Boletin C-10, en el capital contable como parte]
de la utlildad integral, afectando en contrapartida el valor de las|
citadas cuentas de margen de conformidad con el parrafo 115 de
dicho Boletin.

del boletin C-10.

Los contratos de futuros con fines de cobertura deberdn seguir|
las reglas de reconodmlento inlcial y valuaclén posterior paral
contratos de futuros con fines de negociacidn, con excepcidn def
las cuentas de margen que deberdn seguir las especificaciones|
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Comentarios

Contratos de opciones

Cuando la Institucidn actlle como compradora de la opcién para cubrir]
una posicién abierta de riesgo, registrard en el activo, la prima pagada
en la operaddn contra l2 salida de efectivo. La prima pagada sej
valuard posteriormente de acuerdo con el valor razonable de Ia opddn.

Cuando la Institucidn actlie como vendedor o emisor de la opdén paral
cubrir una posiddn ablerta de rlesgo, registrard en su balance |af
entrada de efectivo contra la prima cobrada en la operadén, que se|
considerard como un pasivo. la prima cobrada se valuard
posteriormente de acuerdo con el valor razonable de la opcién.

Para efectos de este tipo de Instrumentos, el valor razonable estard)
representado por e} valor de mercado o, en caso de no existir, el vator]
tedrico de la opddn determinado de conformidad con alguna de lasf
técnlicas formales de valuacidn a que hace referencia el pérrafo 25 deil
presente criterio.

Contratos de opcones

Las instituciones aplicardn a ios contratos de opciones con fines def
cobertura las mismas reglas de reconocimiento [nidal y valuacién|
posterior que para los contratos de opciones con fines def
negodiacién.

Los contratos de opciones con fines de cobertura deberdn seguir
las reglas de reconodmiento inidal y valuadén posterior paral
contratos de opciones con fires de negodadsn.

Swaps
Por los derechos y abligaciones del contrato se reconocerd un parte]
activa y pasiva, respectivamente. Tanto la parte activa (flujos a recibir),|
como la parte pasiva (fiujos a entregar) se valuardn con la mismaj
metodologla o técnica (precdios de mercado, valor presente, costos def
adquisicién més Intereses, etc.), que los activos o pasivos cublertos.

Los flujos a recibir o a entregar denominados en moneda extranjerg)
deberan ser convertidos utitizando el ipo de cambio apiicable a la fechal
de valuadén, de conformidad con el criterlo A-2 “Aplicaddn de reglas
particulares”. £n caso de que se establezca en el contrato la posibilidad|
de Intercambiar el monto nominal, la valuaddn de las partes activas v}
pasivas deberd Incorporar dicho Importe como flujos a reclbir y fiujos a
entregar, seglin sea el caso.

Swaps
Las Instituclones aplicardn a los swaps con fines de cobertura lag]
mismas reglas de reconodmiento iniclal y valuacién posterior quel
para los swaps con fines de negodacién.

Los contratos de swaps con fines de cobertura deberdn segui
las reglas de reconocimiento Inicial y valuaddn posterior para
contratos de swaps con fines de negodacidn.

aoipuady




Y4

PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488
Actual

Circular 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

Derivados crediticios
Los derivados crediticlos de rendimiento total que Incorporen|
intercamblos de fujos, segulrdn para efectos de su valuacién|
disposiciones andlogas a las aplicables para las posidones primarias]
que se estén cubrlendo. Para eflo, tanto los ftujos a reclblr como los]
flujos a entregar, se valuardn de acuerdo con la técnica del valor
razonable con la que se estén valuando las posiciones cublertas (valor]
de mercado, valor presente, costo de adgquisidén mas intereses)
devengados, entre otras).
Para el caso de derivados de Incumplimiento crediticio con intercambiof
de flujos, el valor razonable se determinard utilizando las técnias dej
valor razonable con la que se estén valuando las posiciones cublertas,|
fas cuales, Invarlablemente deberdn Incorporar la exposicién al riesgol
crediticlo del blen o blenes subyacentes a los que estén referidos lod]
contratos.

Los derivados crediticios que Incorporen la emisién o adquisicién de|
opclones se valuardn conforme al valor razonable de las opclones)
Involucradas en los contratos, determinado con alguna metodologfal
ampliamente aceptada, la cual deberd Incorporar la exposicidn al riesgof
de crédito del blen o blenes subyacentes a los que estén referidos los]
contratos.

Dertvados crediticios

Las Institudones aplicardn a los derlvados crediticlos con fines def
cobertura s mismas reglas de reconocimiento inidal y valuacién|
posterior que para los derivados credliticios con fines de negodacién.

Los comratos de derivades crediticios con fines de cobertura)
deberdn segulr las reglas de reconocimlento Inidal y valuaciéni
posterlor para los contratos de derivados crediticios con fines de
negodadon.

Operaciones estructuradas

La porcidn o porcones derivadas Incorporadas en las operaciones]
estructuradas se valuaran en forma Independlente al contrato principall
(porcién no derivada), observando para tales efectos, las disposicones
de valuaclén aplicables al Instrumento financiero derlvado al que sej
asemejen, como si cada porddn fuera una operacidn derivada aislada.
Sin embargo, se considera que una operaddn estructurada no se|
efectia con fines de cobertura salvo con la autorizacién expresa de la
CNBV.

Cperaciones estructuradas
Las Instituclones aplicar&n a la porcidn o a las pordones derivadas]

Los contratos de dertvados Implicitos con fines de cobertura
deberdn seguir las reglas de reconodmiento Inidal y valuadén;

(derivados Implicitos) con fines de cobertura incorporadas en
operacion estructurada, las mismas reglas de reconocdimlento iniclal y|
valuacién posterior que para 1a pordén o a las porciones derivadas]
(dertvados Implidtos) con fines de negodadén Incorporadas en unal
operacién estructurada. Se considera que la porcén o porciones]
derivadas Incorporadas en una operacion estructurada no se efecttian{
con fines de cobertura salvo con la autorizacldn expresa de la CNBV,

for para los de derivados implicitos con fines de
negodacién.

Pagquetes de instru tos financieros

Los paqueates de instrumentos financieros derivados deberdn valuarse 3|
su valor razonable, considerando para @l efecto lo sigulente:

a) en caso de que el paquete de Instrumentos financleros derivados]
cotice en algin mercado reconoddo, se utllizard el valor de mercadoj
establecido en dicho mercado, o

b) en caso de no tener un mercado reconocldo, el valor razonable sej
obtendrd de adicionar los valores razonables de cada Instrumentol
financiero derivado Induldo en el contrato, en forma independiente, 1o
cual implica que se deberdn desagregar todos los instrumentos]
financieros dertvados Incorporados en la operadén y, una vez]
separados, se deberdn valuar individual de conformidad con iof

Paquetes de Instr financieres d

Las Institudones aplicardn a los paguetes de Instrumentos financieros]
derivados con fines de cobertura las mismas reglas def
reconocimiento iniclal y valuadidn posterior que para los paguetes del
instrumentos  financieros dertvados con fines de negodacién,
contenidas en el parrafo 101 del Baletin C-10.

establecido en los pdrrafos anterores para contratos de futuros,
cont adelantado; n aps.

Los paguetes de instrumentos finanderos derfvados Implidtos]
con fines de cobertura deberdn sequir las reglas de)
reconocimlento Iniclal y valuacién posterior para los paquetes de
Instrumentos financleros dertvados con fines de negoctacién,|
hadendo referencla al parrafo 101 de! C-10.

aoipupdy



9zl

PRINCIPALES DIFERENCIAS DEL CRITERIO B-5 DE LA CIRCULAR 1488 DE LA CNBV

Circular 1488 Circular 1488 Comentarios
Actual Proyecto al 4 de Agosto de 2005
defac de coberty El boletin C-10 sefiala la suspensidn de la contabliidad de |

En el momento en que un Instrumento de cobertura deje de ser|
altamente efectivo, reclbird e tratamtento correspondiente a los
Instrumentos finanderos derivados con fines de negoclacién.

coberturas y la CNBV lo reafirma con este pdrrafo que no estd
incluido en el criterio actual.

Dertvados con fines de cobertura cuyo subyacente sea un instrumento|
finandlero derivado

Los Instrumentos finanderos dertvados cuyo activo subyacente sea otrof
instrumento finandero derivado redbirdn el tratamiento aplicable all
derlvado primario, por lo que no se considerardn paquetes dej
Instrumenitos finanderos derivados.

Derivados con fines de negodacidn o cobertura cuyo subyacente|
sea un instrumento finandlero dervado

Los instrumentos financleros derlvados cuyo subyacente sea otrof
instrumento finandiero dertvado redbirén el tratamiento apiicable al
derivado primario, por lo que no se considerardn paquetes de|
instrumentos finanderos derivados. Por ejemplo, en el caso de
opclones sobre futuros se aplicardn los lineamientos contables)
establecidos para el caso de opdones, mientras que para un contrato|
adelantado sobre opciones se estard a lo dispuesto para los contratos]
adetantados.

El criterfo actual sefiala por separado las reglas con fines de
negociaddn y con fines de cobertura, el proyecto lo describe en
un solo rubro.

Dernvados con fines de coberty en moneda

En caso de que el valor razonable de los Instrumentos financieros
dertvados con fines de cobertura mencionados anteriormente esté|
denominado en moneda extranjera, una vez efectuada la valuacién delf
Instrumento financiero derivado conforme los pérrafos antertores, dichol
valor se deberd convertir a moneda nacional utilizando el tipo de]
camblo a que hace referencia el criterlo A-2 “Aplicaddén de regla]
particulares”.

Ok con fines de negociacidn o cobertura denominados en
moneda extranjera

En caso de que el valor razonable de los Instrumentos financieros
derivados con fines de cobertura mencionados anteriormente esté
denominado en moneda extranjera, una vez efectuada la valuacién
del Instrumento finandero dertvado conforme los pérrafos anterfores,|
dicho valor se deberd convertir a moneda nactonal utilizando e! tipol
de camblo a que hace referencia el criterio A-2 “Aplicacién de reglas]
particulares”.

En el momento en que un Instrumernto de cobertura deje de ser]
altamente efectivo, reciblrd el tratamiento correspondiente a log|
Instrumentos finanderos derivados con fines de negoclacion.

El criterfo actual sefiala por separado las reglas con fines de|
negociacién y con fines de cobertura, el proyecto lo describe en|
un solo rubro.

Registro y valuacién del colateral recibldo y otorgado

C lados a op i con Instr

derivados

Colateraf reabido

En caso de que en alguna operadén con Instrumentos financieros]
derivados la Instituddn reciba un colateral, éste deberd registrarse en
cuentas de orden hasta en tanto no le sean transferidos la propiedad v]
el control de dicho colateral, de conformidad con el criterio C-1
“Transferencia de activos finanderos”. Asimismo, mientras el colateral
se encuentre registrado en cuentas de orden, su valuadén se regird por]
1o dispuesto en el criterlo B-10 “Custodia y administracién de blenes”,

Colateral recibido

Para los efectos del parrafo 113 del Boletin C-10, en caso de que en|
alguna operacién con instrumentos finanderos derivados 13
Institucién reclba un colateral, éste deberd registrarse en cuentas de
orden hasta en tanto no le sean transfertdos la propledad y el control
de dicho colateral, de conformidad con el criterio C-1 “Transferencia)
de activos finanderos”. Asimismo, mlentras ei colateral se encuentre|
registrado en cuentas de orden, su valuadén se regird por lo
dispuesto en el criterio B-9 “Custodia y administracién de bienes”.

No se presenta cambio alguno; dnicamente hace referencia 3|
parrafo 113 del C-10, que sefiala la divulgacién en los estados]
financieros del colateral recibido.
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Colateral otorgado en operadones con instrumentos finandleros|
derivados no cotizados en bolsas reconocidas

El colateral requerido a las Instituciones que celebren operadonesﬂ
derivadas que no estén cotizadas en bolsas de dertvados reconocidas,

Colateral otorgado en operaciones con instrumentos financieros
derivadas no cotizados en bolsas reconocidas

£l activo restringido a que se refiere el pdrrafo 114 del Boletin C-10,|
se seguird presentando en el mismo rubro del balance general en el
se venia reconodendo antes de funglr como colateral.

se considerard como un activo restringldo, debiéndose revelar
hecho, sin embargo, se segulrd presentando en el mismo rubro dell
balance general en el que se venfa reconoclendo antes de funglr como|
colateral

No presenta cambio alguno, (nlcamente hace referencia al C-10.

Colateral otorgado en operaciones con instrumentos finanoleros]

Colateral otorgado en operadiones con instrumentos financieros

derivados colizados en bolsas reconoddas con fines de ¢

Las cuentas de margen requeridas a las instituciones por motivo de 1a
celebracién de operadones en bolsas de derivados reconocidas
utiizadas con fines de cobertura, tendrén el carécter de depésitos enf
garantfa, los cuales (inicamente camblardn de valor por virtud de lag
liquidaciones pardales o totales que la cdmara de compensacidn, aj
través de un soclo liquidador.

Los Intereses y rendimlentos que generen las cuentas de margen|
aportadas en efedivo por disposicidn contractual, incrementardn ey
saldo de las cltadas cuentas, refieJandose en el estado de resultados
como un ingreso por Intereses. Asimismo, el efecto por la valuacién def
valores que Integren las cuentas de margen se determinard de)
conformidad con lo establecido en el criterio B-2 “Inversiones en|
valores”,

En caso de que la cAmara de compensacién, a través de un soclof
liquidador, requlera a3 fa instituddn recurses adidonales, el importe]
entregado serd disminuido de las disponibilidades o Inversiones en|
valores de la Institucién, segun corresponda, afectando la cuenta de]
margen correspondlente.

en bolsas reconoddas

Los rendimientos generados por fas cuentas de margen a que sef
reflere el Inciso c) del parrafo 115 del Boletin C-10, que por

naturaleza sean distintos a aquellas ganandas atribuibles aj
fluctuadiones en el predo de los contratos, se reconocerdn)
incrementando en el valor de la cuenta de margen contra log
resuitados de la Institucién. Para los efectos del parrafo 117 y 129 dell
Boletin C-10, las aportaciones adlicionales, asf como los retiros que fag]
Instituciones efectiien de las cuentas de margen afectando enf
contrapartida las cuentas de disponibilidades e Inversiones en valores
de la Institucidn segln se trate, por lo que estas aportacioned
adidonales o retiros no se consideraradn en el estado de resultados.

El criterlo actual sefiala por separado las reglas con fines de]
negociacién y con fines de cobertura, el proyecto fo describe enf
un solo rubro, y aporta especificadones que el C-10 no seiiala.
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Circular 1488
Actual

Circular 1488
Proyecto al 4 de Agosto de 2005

Comentarios

Reglas de Presentacién

Reglas de Presentacién

Balance General

Por aquellos instrumentos finanderos derivados que incorporen 3 fa vez}
derechos y obligadones, tales como futuros, contratos adelantados of
swaps, se compensarn las posidones activas y pastvas, asl como en suf
caso, el saldo del cargo o crédito diferido pendiente de amortizar. Elf
resultado de dicha compensacién, ya sea deudor o acreedor, se|
presentard conjuntamente con la posicién primaria.

Tratdndose de Instrumentos finanderos derivados que Unicamente)
otorguen derechos u obligaclones, pero no ambos, como es el caso d
las opciones, el Importe correspondiente a la valuaclon del derecho
obligacitn se presentard de manera conjunta con la posicién primaria.

Para el caso de derivados crediticlos que incorporen derechos Y]
obligadiones a la vez, se compensardn las partes activas contra lasj
pasivas y se presentardn corjuntamente con la posiddn primaria
cublerta. En caso de cubrir posiclones globales agrupadas en distintos
rubros del balance general, la compensacién se presertard, en caso del
ser identificable, en cada una de las posidones primarias cublertas.

En caso de no poderse Identificar, la compensadién antes citada se|
deberd presentar en el rubro de los estados financieros donde sef
encuentre la posidén primaria de mayor relevancia, deblendo reveiar|
este hecho mediante notas a los estados financieros.

Para el caso de operacdones estructuradas en donde mediante]
autorizacién expresa de la CNBV la porcién derivada se considere con|
fines de cobertura, ésta se presentard en el rubro de los estados|
financleros donde se presente la posidén primaria correspondiente.

La totalidad de derlvados que conformen paquetes de instrumentos)
financieros derivados con fines de cobertura se presentardn junto con
la posidén primaria.

Balance General

Para los efectos de los seffalado en los pdrrafos 123 y 124 del Boletiny
C-10, en el caso de contratos de futuros, asi como las optiones]
cotizadas en mercados de derivados reconodidos, se considerard quel
ya no se Henen los derechos u obligaclones contenidos en cadaj
instrumento cuando se derre la posidén de los mismos, es dedir]
cuando se efectlie una operaddén contraria con un contrato de lag
mismas caracteristicas con l3 misma contraparte (cédmara def
compensacién) a través de un soclo liquidador.

En refacién a la cancelacién de activos financieros por transferencia]
de propledad, a que se refieren los parrafos 96 y 124 det Boletin C-|
10, las Instituclones deberdr contemplar lo sefialado en el criterto C-1
“Transferenda de activos financleros”.

E! saldo deudor 0 el saldo aqeedor a que se refiere el parrafo 125
del Boletin C-10, se presentardn como parte de las operacioneq
con valores y derivadas, dentro del activo o pasivo, respectivamente.
Dichos saldos deudores o aaeedores en ningin caso deberdn
compensarse entre si.

El activo o pasivo a que se refiere el parrafo 126 del Boletin C-10,
respectivamente, se presentard dentro de las operaclones con valores]
y derlvadas.

Los Instrumentos derivados creditidos con fines de negociacdion sef
presentardn de conformidad con los dos pérrafos anteriores,]
dependiendo de las caracteristicas del Instrumento financiero|
dertvado, es dedr, sl Involuoa derechos y obligaciones
conjuntamente, o UOnicamente derechos u obligaclones pero nof
ambos,

Para el caso de las operaciones estructuradas, la presentacdién de Ia|
porcién o porciones derivadas se hard por separado de Ia
correspondiente al contrato principal, por lo que se seguirén los]
lineamlentos de presentaddn mendonados en los pérrafos 72 y 73|
anteriores segUn el tipo o tipos de derivados Implicitos incorporados]
en la operacién estructurada.

E! cambio el el boletin C-10 propicio nuevas reglas de
36n en este proyecto.
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Comentarios

La cuenta por cobrar y el pastvo a que hacen referencla los pérrafos]
107 y 108 del presente criterlo asodados a instrumentos financieros]
derivados con fines de cobertura, deberdn ser compensados y ef
resultado de dicha compensacidn deberd presentarse en el rubro donde
se induya la cuenta de margen correspondlente a los contratos def
instrumentos financteros dertvados celebrados en bolsas reconocdas,|
por o que estos conceptos no se presentardn junto con la posicién
primaria

Para el @so de paquetes de Instrumentos finanderos dertvados que
coticen en algin mercado reconoddo como un solo Instrumento,!
dicho paquete se presentard en conjunto, sin desagregar cadal
Instrumento financiero dertvado en forma individual en el activo of
pasivo respectivamente, dentro de las operaciones con valores |
dertvadas.

En el caso de paquetes de Instrumentos financieros derivados cony
fines de negodadén no cotizados en algin mercado reconocido, 13|
presentadén de los mismos en el balance general de las instituciones]
seguird los lineamientos establecidos para cada Instrumento;
finandlero derivado en forma Individual.

Para los efectos del pamafo 129 del Boletin C-10, las cuentas dej
margen derivadas de operaciones celebradas en bolsas de derivados]
reconocidas, asi como el colateral otorgado en operaciones cony
instrumentos flnandieros dertvados no cotizados se presentardn en el
rubro de disponiblidades o en la cartera de valores, segun|
corresponda a 1a naturateza del colateral otorgado.

Para los efectns del Indso a) del parrafo 103 del Boletin C-10, en|
una cobertura de flujos de efetivo, la porddn efediva de lag
ganancias o pérdidas del instrumento de cobertura, se reconocerd enj
el rubro de resultado por valuadén de instrumentos de cobertura def
fiujos de efectivo dentro del capital contable, formando parte de I3
utllidad integral.

Las instituclones creardn un cargo o crédito diferido por los costos]
de transaccién y flujos de efectivo recibidos o entregados a que se|
refiere el parrafo 90 del Boletin C-10, segin corresponda.

El cambio el el boletih C-10 propido nuevas reglas de|
presentacién en este proyecto,
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Estado de resuftadas

Los Incrementos o disminudones que se determinen de |a vatuacin de
las posiclones activas o pasivas correspondientes a instrumentos|
finandleros derivados con fines de cobertura, se reconocerdn en ei
mismo rubro del estado de resultados en donde se registre el resultado;
por valuacién de la posidén primaria.

Para el caso de operadones estructuradas, deberd presentarse el
resultado por valuadén de la totalidad de los componentes derivadas]
de la operacién en e mismo rubro en donde se registre el resuftado por|
valuacién del contrato prindpal.

Estado de resultadas

Las institudones deberdn
Intermediacién lo sigulente:

reconocer como resultado por]

a) la pérdida por deterioro de los activos finanderos provenientes def
los Instrumentos finanderos derivados, asl como el efecto por laf
reversién de la misma, a que se refiere ef parrafo 35 del Boletin C
10;

b) el resuttado por canceladén de los activos y pasivos financleros]
provenientes de los instrumentos finanderos derivedos de acuerdoy
con lo seffalado por los parrafas 96 y 97 dei Boletin C-10, induyendd|
al resuttado por compraventa de dichos Instrumentas;

Para el caso de paquetes de Instrumentos financleros derivados, deberd
presentarse el resultado por valuadén de cada una de las operaciones)
derlvadas Induidas en el contrato en el mismo rubro donde se

cubriendo.
La amortizadén de los diferenciales a que hacen referenda los parrafos]

81 y 85, se presentard en el mismo rubro del estado de resuitados|
donde se refieja el Ingreso o gasto de la posicién primaria.

reconaza e resuttado por valuaclén de la posiclon primania que se estd]inciso ¢) del parrafo 103 del Boletin C-10;

c) el componente de la gananda o pérdida del Instrumento def
cobertura que se hublere exciuido de la determinaddn de H
efectividad, de acuerdo con lo sefialado en el pérrafo 66 y en el

d} la gananda o pérdida que resuite de valuar la pasidén primaria aj
valor razonable atribuible al rlesgo cublerto, a que se refiere el Indsof
b) del parrafo 102 del Boletin C-10;

e) la porcién inefectiva de las ganandas o pérdidas del instrumentof
de cobertura a que se refieren ef inciso a) del parrafo 103 y el indisof
¢) del parrafo 107 del Boletin C-10;

) en una cobertura de fiujos de efectivo, las gananctas o pérdidas def|
Instrumento de cobertura que hubleren sido reconoddas en el capitall
contable como parte del rubro resultado por valuacdén def
Instrumentos de cobertura de flujos de efectivo, cuando:

i) se den los supuestos contemplados en el pdrrafo 111 del Boletin|
C-10, v

i) dicho Instrumento de cob deje de ser c ) como
altamente efectivo, en caso de se trate de una cobertura de una)
posicién primaria ya reconocida en ef balance generai

E! cambio el el boletin C-10 propiclo nuevas reglas de|
presentacién en este proyecto.
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g) el resuttado por valuacidn a que se refiere el pamrafo 127 del
Boletin C-10.

Cuando las instituciones lleven a cabo coberturas de posicones]
globales agrupadas en distintos rubros del balance general, el efecto]
por valuacién a que se refiere el parrafo 128 det Boletin C-10 sei
reconocerd, en caso de ser identificable, en donde se reconozca el
resultado por valuacién de cada una de las posiciones primarias. En|
caso de no poderse identificar, dicho efecto por valuaddn se deberd|
presentar en donde se reconozca el resultado por valuacién de 13|
posicién primaria de mayor relevancia.

La amortizacién del cargo o crédito diferido a que se refiere el
parrafo 80 del presente cCriterio, se presentard como gastos def
i6n y 6 parte de! resuitado de Il

operacién.

Reglas de Revelacién

Las instituckones deberdn revelar la siguiente informaddn cualitativa en
notas a los estados financieros;

a) descripcidn de las polfticas de administracién de riesgo, asl como el
andlisis sobre las riesgos a los que estd la 4n bajo

Reglas de Revelacién
Regias generales

Para los efectos del pérrafo 130 del Boletin C-10, las Instituciones]
berdn revelar adic fa Informacién cualitativa eny

propia perspectiva;
b) descripcién de los objetivos generales de la institucién ai celebrar|
operaciones derivadas, asl como 1a justificacién de cémo los contratos|
derivados que celebra la Instituddn son adecuados a los citados]
objetivos generales;

notas a los estados financleros:
a) descripdén de las politicas de administracién de riesgo;

c) procedimlentos de control Interno para administrar los rlesgos]
Inherentes a estos contratos;

d) descripcidn genérica sobre las técnicas de valuacién usadas por
Institucién para tomar las d a estos instr

b) procedimientos de control intemo para administrar los riesgos]
Inherentes a estos contratos;

c) breve descripdén sobre la calidad de los créditos de los portafolios]
rados en los derivados crediticlos, y

(valor en riesgo, duracién, andlisis de escenarlos, etc.), asi como log
supuestos del modelo utliizado;

e) breve descripclén sobre la calidad de los créditos de los portafolios]
Involucrades en los derivados creditidos;

) mé Y para el valor r del
los instr financleros dos que no tengan cotizaclones en|
los mercados;

) breve relacién de las obligaciones a que pueda estar sujeta la
Institucién en operaciones derlvadas;

h) cuando se utilken para cubrir

globales, éstos se deberdn desglosar de acuerdo con las distintas
poslciones primarias cubiertas, y

1) operaciones estructuradas utilizadas para cubrir posiciones de riesgo.

d) cuando se utllicen derivados crediticios para cubrir posiciones
globales, éstos se deberdn desglosar de acuerdo con las distintad]
posiciones primarias cubiertas.

El cambio el el boletin C-10 propicio menores reglas def
revelacidn, pues & boletfn Incluye bastantes.
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Informacidn cuanotatliva

A efectos de presentar informaddén cuantitativa de las operaciones cony
instrumentos financleros derivados, se deberén considerar las]
sigulentes distinclones:

a) operaciones con fines de negoclacién de las efectuadas con fines de
cobertura;

b} pasiclones largas y posidones cortas;

¢) Instrumentos financleros derivados sobre el
cotizados en bolsa;

mostrador y log]

Informacidn cuantitative
Para los efectos de lo sefialado por el pdrrafo 132 de! Bolethh C-10,
las Instituclones deberdn apegarse a {o sigulente:

a) con respecto al indso a), adidonalmente se deberén revelar los|
montos nomingles de los contratos con instrumentos financleros]
derivados;

El cambio en el boletin C-10 propicio nuevas reglas de revelacién|
de informacién cuantitativa en este proyecto.

La informacién cuantitativa & que hace referencia el pérrafo anterior, en|
1o conducente, seré la siguiente:
a)} montos nominales de los contratos con Instrumentos financieros]
derivados;

b) montos y tipo de colatersles otorgadas por la Institucidn,]
distingulendo e tipo de Instrumento financlero derivado de que se
trate;

) compaskddn del portafotio de Instrumentos financieros derivados con)
fines de negociacidn;

{otorgados

b) en relacidn con el inciso b), respecto del monto de los colaterales{
la revelaclén se realizard distingulendo el tipo de
Instrumento financlero derivado de que se trate, y respecto del
monto  de serd el @ a3
operaciones con Instrumentos financleros dertvados en mercados]
sobre el o fuera de de reconocklos;

d) valor de s exposicién ol rlesgo de mercado (de acuerdo con lal
técnica de valuaclén de riesgo por {a ir én),

¢) con respecto al Indso d), la reveladién se podré efectuar a través]
de la comparacién de montos nominales con valores de mercado, e

as{ como las estimaciones de la a dict

al final del perfodo y el saldo promedio de los valores def

riesgos. La revelacién se podré efectuar a través de la comparacién del
montos nominales con valores de mercado, ¢ saido al final del periodoy
y el saldo promedio de 10s valores de mercado de los

mercado de los diferentes tipos de Instrumento, el desglose de ias|
tasas contractuales pagadas y recibidas {para el caso de futuros,
adelantados y swaps de tasas de interés), mediante la|

de Instumento, el desglose de las tasas contractuales pagadas Y|
recibidas (para e! caso de futuros, contratos adelantados y swaps def
tasas de interés), mediante la interrelacidn del valor en riesgo junto con|
los camblos en el valor del portafollo, entre otros;

) exposicidn al resgo de crédito, asf como las pérdidas, en caso def
existir, asocladas a este tipo de riesgo que hayan sido generadas en ef
periodo. Este requerimiento se podrd cumplir revelando informacién
sobre la calidad o calificacién crediticia de la contraparte, el riesgoj
crediticlo basado en el capital neto, montos de crédito equivalentes,
entre otros;

Interrelacién del vaior en resgo junto con los camblos en el valor del
portafolio, entre otros;

d) en relacién con el inciso e), el requerimiento se podré cumplir]
revelando informacién sobre la catidad o calificackén crediticia de la
contraparte, el riesgo credibiclo basado en el capital neto, montos dej
crédito equivalentes, entre otros;

e) el impacto de los resuftados con instrumentos financleross
derlvados utllizados con fines de cobertura, especificando el resuftadoj
favorable o desfavorable que se hubiera tenido de no haber cublerto]
la pasicdén con un contrato derivado, y

f) el monto de la afectacién en resultados correspondiente al efectol
por valuadén del instrumento de cobertura cuando se cubran

f) monto de colaterales requeridos a las instituciones que cel
operaciones con instrumentos financleros derivadas en mercados sobre
«e! mostrador o fuera de mercados de derivados reconocidos, e

g) impacto de los resultados con Instrumentos financieros derivados]
utliizados con fines de cobertura, especificando el resultado favorable of
desfavorable que se hublera tenido de no haber cubierto la posicién con|
un contrato denivado.

globales, el rubro en el que se hublera
reconoddo, de acuerdo con lo sefialado en el pirrafo 82 del presente|
criterio.

El cambio en el boletin C-10 propicio nuevas reglas de revelacién|
de Informacién cuantitativa en este proyecto.

FUENTE: Elaboracién propia con base a las lecturas del Boletin B-5 de |a Clrcular 1488 de |a CNBV y el proyecto para sustitulr al mismo.
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