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PROLOGO

Redrirtaiaing

! analizar la historia de la humanidad, se ¢ncuentran multitud de casos en

que los protagonistas (seres humanos normaies) han tenido ta obligacién de

tomar decisiones, cuyos efectos, independientemente de su magnitud,
bondad o incqnveniencia no podrian ser calculados con precision en el momente mismoe en
que era obligajo tomar la decision, ‘

El conocido autor Stefan Zweig, en uno de sus libros, presenta una seric de casos en los
cuales el hecho de haber tomado una decisién altemativa, supuestarmente intrascendente,
desvié el aparente camino légico de [a historia.

A partir del andlisis detallado de esos y otros casos similares de toma de decisiones ¢on sus
Tespectivas consecuencias, se pueide iniciar una profunda reflexién que nos leva a concluir
que la obligacién del ser humano ha sido, es y muy probablemente siga siendo la de tener
que tomar decisiones que afectan el futuro contando con una informacién insuficiente.

La insuficiencia puede deberse a que la cantidad. ia extension, la precision, (o varias de
estas caracteristicas juntas) de los datos, que ¢l tomador de decisiones tiene a la mano para
realizar una eleccién, no son lo necesario para garantizar alcanzar, sin lugar a dudas, el
objetivo deseado.

El hecho de que el tomador de decisiones deba hacer su eleccién en las condiciones
analizadas, precisa el hecho de origen, de gue cada decision implica la posibilidad de no
alcanzar el objetivo deseado y esta posible falla es lo que en términos mds técnicos
podemos llamar riesgo.

Financieramente hablando, fa presencia del riesgo, si bien se tiene Ja conciencia de que
eliminarlo totalmente es practicamente imposible. siempre se ha considerado nociva. Por lo
tanto a través de la historia, Jas naciones en su afin de tratar, por 1o menos, de minimizarle
¥ lener una situacion financiera sana han llevado a efecto una serie de acciones en varios
frentes, entre ellos los siguientes:

a) Establecer leyes y regiamentos que determinen 13 forma adecuada de desarrollar las
actividades financieras.

b) Propugnar la creacién de instituciones especializadas en el manejo de los recursos
financieros que lleven a efecto las actividades propias de sus objetivos funcionales con
honradez y eficiencia.

<} Apoyar la creacién de mecanismos que coadyuven a manejar y minimizar el riesgo
financiero.
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En refacién con los punios a) y b) en Ja Repiblica Mexicana se han promulgado una gran
cantidad de leyes y reglamentos al respecto ¥ también se ha fomentado la formacién de el
Sistema Financiero Mexicano. En México las principales Instiuciones Plblicas creadas
para regular el SFM son el Banco de México y la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico
{SHCP). En relacion con el punto ¢) las instancias oficiales han apoyado la creacidn de el
Mercado Mexicano de Derivados, mas conocido como ¢l MexDer.



HIPOTESIS
Ereiom Oniradn

Debido a la préxima aparicion del Mercado de Fuliros en México, no existe material
bibliogrifico actualizado, dentro de la Facultad de Comaduria y Administracién, que
expligue la mecanica de operacién de dicho mercado, lo que trae como consecuencia su
desconocimiento en la comunidad de nuestra facuftad.

INVESTIGACION DE CAMPO
A RR B RR B 9rG AGrararach

Después de revisar la base de datos del material bibliografico, con que cuenta la Facultad de

Contaduria y Administracin. se encontrod que a la fecha, el mencionado material no esta *

actualizado.

CONCLUSION
P o Pl Lo s Ty

Resulia de gran utilidad, realizar una tesis que pueda servir de apoyo para aquellas personas
de la comunidad universitaria y, en especial de la Facultad de Contaduria y Administracién,
que estén interesadas en estudiar material bibliografico actualizado acerca del Mercado de
Futuros en México.

OBJETIVO GENERAL
R R0l WGy oo

Proporcionar informacion actualizada, para dar a conocer la mecanica de operacidén del
Mercado de Fuiuros en México.
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.7 través del tiempo el Sistema Financiero Mexicano ha sufndo muchos

tambios, dentro de los cuales se puede mencionar Ja creacion y decaimiento

de innumerables organismos ¢ instituciones, asi como también e} éxito y

fracaso de diversos proyecios, los cuales estaban encaminados a mejorar el estado de la
economia naciotal.

Asi en este proceso de desarrollo se ha decidido lanzar el proyecto de el “Mercado
Mexicano de Derivados (MEXDER)", en el cual se pretende negociar con contratos de
futuros v opciones listados en bolsa, Para ello, la Bolsa Mexicana de Valores tuvo que
considerar la cxperiencia obtenida en el disefio, implantacién y negociacidn de otro
instrumento derivado’, los *Warrants™ llamados “Titulos Opcionales” en México.

Este Mercado pretende intciar operaciones proximamente, con la finalidad de ofrecer otras
alternativas de inversién y cobertura de riesgos al piblico inversionista. Lo que contribuys
con otras actividades y funciones, que hacen competitivo af Sistema Financiero Mexicano.

Sin embargo puesio que el funcionamiento de un mercado de futuros esta adecuado a las
condiciones econdmicas del pais en el que se desarrolla, la aplicacion de dicho
funcionamiento en México se haré tomando en cuenta el disefio de otros mercados de
derivados inlernacionales, aungue con sus respectivas variantes, debido a las caracteristicas
financieras especificas con las que cuenta nuestra economia. De modo que se pretenden
afinar algunos puntos del mismo, tales como Ja incorporacion de la figura del Formador de
Mercado, la del Contralor Normativo, asi como ia adopcion de estindares internacionales
para la emision de normas, para poder obtener un desempeiio eficiente de el Mereado de
Futuros en México.

Es por esto que resuliaria de gran utilidad, que en la Biblioteca de la Facuitad de Contaduria
y Administracion de la Universidad Nacionat Auténoma de México, se contard con material
bibliografico actualizado, el cual se enfocara a explicar la mecdnica de operacion de ¢l
Mercado de Futuros en nuestro pais, ya que en Ja investigacion de campo realizada por las
autoras de esta lesis, se comprobd que debido a fa proxima aparicién de dicho mercado, fa
citada biblioteca no cuenia con el material bibliografico actualizado en cuanto a este tema.
Razon por 1a cual se elaboro esta Tesis.

En general se pretende proporcionar un material bibliografico de consulta actualizado, para
dar a conocer las bases de operacién de ¢l Mercado de Futuros en México.

'Segim £] Lic. Jame Diaz Tinoco en su libro de Opciones y Fururos. dicha negociacion ha obtenido muy
buenos restliados.
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Este materiai (1a tesis) se encuentra dividido en cuatro capitulos. En el primero se trata el
temna de ricsgo con ta finalidad de hacer consciencia en €l lector acerca de fas implicaciones
que éste puede tener tano en la vida cotidiana, como en un instrumento denvado como los
contratos de futuros, dado que el riesgo no es exclusivo del ambiente bursatil. Asimismo a
través de vurios gjemplos. s¢ mencionan algunos de fos métodos mds usuales y sencillos
para medir el riesgo v el rendimiento de una determinada inversidén. Los resultados
obtenidos. on estas mediciones pueden ser, en general, de gran ayuoda para decidir el rumba
de dichas wnversiones, dependiendo ademas de las expectativas de rendimiento y ¢l grado de
aversion al riesgo que tenga cada inversionista,

El sepundo capimlo se enfoca al Sistema Financiere Mexicano: su definicién, objetivo,
estructura y. los organismos e instituciones que lo integran, asi como los objetivos y
funciones de estos iiltimos, sin embargo solo se presenta una breve descripeién de aquellas
que tienen una influencia directa hacia el nuevo mercado (MEXDER). Con ello se pretende
presentar un panorama general del medio ambiente en el cual se ubicard v desarrollara el
mercado de futuros en México.

En el tercer capitulo se proporciona una vision general del mercado de derivades, ya que es
aqui en donde se desarrollan y se negocia con los contratos de futuros, para lo cual se
explican los instrumentos financieros que en €1 se comprenden, asi como la forma en que se
manejan fos coniratos de futuros en los mercados intemacionales.

Por otra parte en base al criterio de Jas antoras de esta Tesis, en este capitulo, se dividié a
dichos instromentos en dos grupos: .1} Instrumentos Derivados, 2) Instrumentos
Financieros. La diferencia entre ambos radica en que los instrumentos financieros, en la
préctica s¢ manejan como derivados, pero en realidad por la definicién y las caracteristicas
propias det instrumento, no implica ser un derivada.

El cuarto capitulo se podria considerar como el corazon de la tesis, debido 2 que detalla el
funcionamiento del Mercado de Futuros en México, aungue la investigacion realizada en
cuanto al citado funcienamiento, sélo abarca hasta lo publicado en Enero de 1998, ya que
dicho mercado hasta la fecha, no entra en operacion y tal vez posteriormente se modifiquen
algunos puntos, o bien se complementen’,

Dentro de este capilulo se explican tanto las funciones de el Mercado Mexicano de
Derivados (MEXDER). asi comeo de la Camara de Compensacién y Liquidacién
(ASIGNA).

Al final s¢ presentan las conclusiones, en las que se hace una analisis de toda la
informacion contenida en esta tesis y ademas se reflexiona acerca de [a razén de ser y de
existir de los contratos de futuro. Por \ltimo, se incluyen cuairo anexos que sirven como
complemento v soporte al cuanto capitulo, para comprender claramente [a mecanica de
operacion e los contratos de futuro en el Mercado Mexicano de Derivados.

*En la invesiigacion reahizada se encontré que ranto ¢! Manual Operativo como €] Reglamento Interior, ya
estaban puhlicados en este entonces. aungue lodavia les hacian falta por compiletar algunos puntos,
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E Proverbio Antiguo @

- “S6lo hay una cosa segura,
- ello es que nada es seguro.
Si esto es cierto, es falso”
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1.1. INTRODUCCION

Este capitulo tiene la finalidad de hacer una presentacién acerca de las principales ideas en
relacion al riesgo, ya que para cualquier persona interesada en conocer la mecinica de
operacion de wn mercade financiero, es indispensable que conozca en términos generales
las implicaciones que tiene ¢i concepto de riesgo en cualquier inversién.

E) riesgo es un término que no sdlo es utilizado en el dmbito financiero, sine que también
tiene un uso muy amplio ¢n situaciones de la vida cotidiana. A través de varios ejemplos, se
presentaran diversas aplicaciones y usos en generai del riesgo.

Enseguida, debido a que en Ja mayoria de los casos el riesgo puede estar dado en funcién
del rendimiento que se espera obtener de una determinada inversién, se detatla que ¢s ¢l
rendimiento, los tipos de rendimiento que hay en funcion del riesgo, asi como la relacién
tan estrecha que existe entre ambos términoes.

También se define que es el riesgo, los tipos de riesgo que hay en ¢l entomo financiero y las
técniicas y herramientas estadisticas mas utifizadas para medir o cuantificar dicho riesgo.

En tanto que ta varianza y la desviacion estandar son las unidades de medida mas comunes
para la medicién del riesgo de un titulo individual, se da ei concepto de cada una de ellas, se
exp'one el procedimiento que se debe seguir para su cilculo y, se presentan ejemplos
practicos en los que se muestra como se determinan ambas medidas.

Aunque también se contempla el caso de una cartera, para lo cval se explica el Modelo
CAPM (Capital Assets Pricing Model) debido a que éste utiliza una medida de riesgo
diferente a la varianza y a la desviacion rstindar, llamada: Beta. La cual nos proporcionard
una guia de la sensibilidad de los rendimientos de una cartera, frente a los cambios en la
rentabilidad dei mercado.

De este modo se dan a conocer las diferentes herramientas que se pueden utilizac, para
conocer ¢l riesgo que confieva una inversion en cualguier tipo de instrumento, en los
diferentes mercados financieros.

1.2. RIESGO

Pareciera facil definir lo que es riesgo, sin embargo dicha palabra implica un gran nimero
de ideas, ya que el riesgo esta presente en lodas panes y en lodo momento, en la medida en
que cualquier persona puede estar expuesta a que le sucedan situaciones inesperadas.

De tal medo que se puede eslar expuesto al riesgo, hagamos lo que hagamos, por gjemplo:
cuando salimos a la calle no sabemos st nos van a asaltar, ¢ si tendremos un accidente;
cuando estudiamos para un examen no es seguro oblener una calificacion alta a pesar de
haber estudiade; cuando compramos un billete de loteria no se tiene la seguridad de ganar
el premio mayor, ya que la probabilidad de ganar o la de-perder es enorme; cuando se
enfrentan dos equipos de fiibol soccer v se apuesia dinero, a aquel que se cree ganard el




partido. aangue no se sabe en realidad cual de ellos ganard; cuando se lanza una moneda al
alre y s¢ apuesia con oira persona a que caerd cruz. Asi pues existen infimdad de
situaciones que nvolucran Ja incertidumbre de que una determinada aceidn se realice o no,
en la forma esperada.

1.2.1. Definicion

Podemos dehinir: “niesgo ¢s la medida de la probabilidad de que no suceda un resultado
]

previamente seleccionado, cuando se realiza un evento cualquiera” .

1.2.2. Generalidades

En cualquier situacién en la que exista incertidumbre acerca de lo que va a ocurrir
encontraremos riesgo. El ejemplo mas sencillo es: el lanzamiento al aire de una moneda,
inicamente tenemos dos posibles resultados aguila o sol, independientemente del resultado
obtenido existe la posibilidad de que si pedimos aguila caiga sol y de que si pedimos sol
caiga dguila. La medida de Ja probabilidad que existe de perder se llama riesgo.

En el caso del janzamiento de la moneda, podemos lanzarla cuantas veces sea necesario
hasta obiener el resultado que deseamos, ya que las repeticiones pueden ser factibles y de
facil y cfectiva realizacion, cosa que no podemos hacer al invertir en la bolsa, tal vez
podamos hacer representaciones abstractas pero no jugar con millones y millones de pesos
hasta obtener el resultado que querarnos. El riesgo va a variar dependiendo del tipo de
situacion de que se trate y de la incertidumbre que exista sobre dicha situacion.

Cualquier evento que involucre diferentes resultados en una situacion bajo condiciones de
incenidumbre tiene riesgo.

Por gjenplo. en las elecciones politicas Jos candidatos desean saber cual tiene mayor
probabilidud e ganar, o un mversionista puede desear saber que riesgos corre su dinero si
compra deienninadas acciones, ejemplos como estos hay miles, en los (ue se trata de
averigwair lu probabilidad de ocurrencia de un suceso o de un conjunte de sucesos.

Comenzamos por la probabilidad de ganar o perder. Para medir el riesgo dicha probabilidad
es un nimero comprendido entre 0 y 1, que indica cuian posible ¢s la ocurrencia de un
suceso. La probabilidad de un suceso 1o puede ser menor 2 cero (lo que representaria la
imposibilklad) ni mayor a uno ( que representa la certeza).

Al lanzar fa moneda una sola vez tenemos la probabilidad de .5 de ganar y .5 de perder, si
seguimos funzando [z meneda no todas las repeticiones nos daran el mismo resultado,
después de repetidos lanzamientos los resultados reales tienden a la medida tegrica lo cual
nos indic gque la medida del niesgo se asemeja cada vez mas al limite indicado por Ia
probabilidad,

' Definicion extraida de Jos apinmes ded Ing. Schmidt, asesor de esta Yesis.
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La estadistica proporciona herramientas para determinar los niveles de riesgo y, proveer la
cantidad de informacion necesaria para decidir entre vias de accién alternativas cuando s
imposible predecir con exactitud cuales seran las consecuencias de cada una de ellas. Por el
Momento tralaremos a la Media, 1a Varianza y 1a Desviacion Estindar, posteriormenie se
tratar ta Beta Ia cual es considerada como una medida de riesgo diferente.

Para los fings de la estadistica. generaimente, se requiere que los datos estén presentados en
forma \al que proporcionen una indicacion mas precisa de la informacion disponible, Toda
1a informacion comtendida en un conjunto de datos que sea il para un propésito particular,
s¢ reduce a una medida simple, tal como una medida de confiabilidad y son Yas que se
refieren a la posicion central v a la variabilidad de fos datos.

“Moda se define como el valor que aparece el mayor nitmero de veces en unta muestra "2,

“La Mediana de un grupo de elementos es simplemente el valor del elemento intermedio
cuando todos los elementos se ordenan ya sea en valor de magnitud ascendente o
descendente ., cs deciv que “una mediana de una distribucion de frecuencias es un valor
que divide o la distribucion en dos partes iguales .

“La Media de un conjunto de mimeros no es mds que la suma de todos los valores
considerados. dividida entre el mimero total de valores del conjunto ™.

La Desviacion Estandar “es una medida de ke variabilidad absoluta en una distribucién de

frecuencias 0

“El cuadrado de la desviacion estindar recibe el mombre de variancia"’, por lo que
“mientras mayor es la variabilidad entre los elementos, mavor es la desviacion estindar y
por consiguiente, mavor es tumbién la variancia "8,

Mis adelanie veremos un ejemplo en el que se manejaran estas herramientas para su mayor
comprension.
Cuando se rata de tomar decisiones en condiciones de incertidumbre, es decir de riesgo, se

pueden considerar }a probabitidad objetiva y la probabilidad subjetiva o bien una
combinacion de ambas.

Definicion exiraida del 1ibeo: Iniroduccion al Andlisis Estadistico de Harnett Donald L. y Murphy James L.
Editorial Sitesa México DF. 1987

MNefinicidn extraida ded 1ibro: Frundamenios de Estadistica para Negocins v Evonomia. de Neter Jokn,
Wassermun Willinm v Whitmore G A. Compaiiia Editerial Continentud 2a. hupresion México D.F. Marzo de
1980 pig. Hith

“Definicion extraida del libro: Estadivtica de Yamane Taro Edicorial Hurle 3u. Edicion Meéxico D.F. 1979
pag. 31

dem nowa 1

“Idem nota 2 pag. 114

"ldem nota 2 pag. 112, la pafabra variancia y varianza son rminos gue se wiilizan indistintamente.

Yidem nota 2 pag. 152
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Hablamos de probabilidad objetiva cuando esperamos que lo que ha sucedido sea un
indicador de lo que va a pasar en adelante, los datos historicos son un claro gjemplo de esto
aungue se traia de informacion limitada o imperfecta, se hace uso de ella, ya que s lo iinico
con lo gue se cuenta debido a que en el mercado no se pueden repetir los experimentos
como s se watard de lanzar dados. La probabilidad objetiva no va a cambiar
independientemente de quien la realice ya que se hace en base a datos previamente
establecidos (histéricos).

En general, las mejores elecciones sélo pueden ser inferidas a partir de informacidn
imperfecta acerca de los sucesos futuros, El establecer conclusiones a partir de informacién
timitada es algo familiar, algo con lo que nos topamos dia a dia, ya que muchas decisiones
Ias tomamos sin saber con certeza sus consecuencias.

El riesgo inherente a los rendimientos de los diferentes instrumentos de inversién puede ser
sometido a analisis estadistico y probabilistico, en el cual se realiza un analisis de los
rendimientos historicos, calculando la Mediana, la Varianza y la Desviacion Estindar.
Cuanto mayor sea dicha desviacién en consecuencia mayor serd el grado de riesgo del
instrumento. A continuacién se presentan dos ejempios:

1.2.3. Ejemplos
Ejemplo 1.

La Empresa “Candy’s” 8.A. de C.V. desde hace 15 afios se dedica a producir y
comercializar chocolates en 1odas sus presentaciones, gomitas de dulce, caramelo macizo Y,
botanas entre otros productos. Se recopilaron los datos histéricos de las rentabilidades de la
emipresa y. se dividieron en 60 trirnestres de la siguiente manera:

CUADRO DE LAS RENTABILIDADES HISTORICAS
SA “Candy’'s” S.A. de C

7 12.21 96 092
7 171,02 215 161
3 7.28 589 34.65
4 13.81 0.64 041
5 14.07 0.90 082
3 16.26 3.00 957
7 782 535 28.59
3 ' 10.86 331 532
) T 932 385 14.80
10, 11.35 182 3.30
i 13.28 0.1 0.01
7. 13.06 011 0.01
B 13.07 010 0.01
14, 14.42 125 157
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Continuacion....
* i i

-3.86 14.88

1.86 347

-1.51 2.27

4.04 16.35

-5.00 25,07

-3.75 14.04

-2.94 8.62

-0.07 0.00

-1.50Q 224

0.86 0.75

384 14.77

486 23,65

-4.25 18.04

-3.55 12.58

! -1.89 156
30, 4.04 16,35
i1 1.84 340
32. 1.44 2.08
33, 1.59 2.54
34, -4.24 17.95
35. -4.15 17.20
36. -3.25 10.54
13, 0.04 0.00
38, -0.76 0.57
39, -0.17 0.03
40, -g21 0.04
4} 2.04 4,17
42, -0.10 0.0
43, 0.29 0.09
44, 4.14 17.17
45, 0.16 0,03
40. -0.02 0.00
47. 175 3.07
48, 1.99 397
49. 2.96 8.78
50. -0.82 0.67
51 -0.21 0.04
52. -0.28 0.68
53, 1.03 1.07
54, 1.21 1.47
55. 1.66 277
56. 1.34 340
57. 2.74 7.52
58. 316 10.01
59. 3.69 13.64




CAHITULO £ RIESGO ‘

CUADRO DE LAS RENTABILIDADES HISTORICAS

DE LA FMPRES% “C.'m(hr " b.A de Ccv,

Continuacién...

TOTAL

790.01 0.00

DE 700 4 9.00 3
DE 9.06 A 11.00 3
DE 11.00 A 13.00 13
DE 13.00 A 15.00 B
DE 15.00 A 17.00 10
DE 17.00 A 19.00 6
TOTAL DE TRIMESTRES 60

La cudl sc grafico en el siguiente diagrama de distribucién de frecuencia de las

rentabilidades trimestrales:

FRECUENCH

GRAHCA DE LA DISTRIBUCION DE FRECUENCIA DE LAS
RENTABILIDADES DE LA EMPRESA
"CANDY'S" SA DECV.
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Con los dulos anteriormente presentados se procedid a determinar 1anto la varianza como la
desviacion estandar, a través de las siguientes formulas:
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Remtabilidad Promedio =X = =— = -~ = 13166833

Y(x-x) 44756136
N T8

f x-x)
DesviacionEstandar = o = -z—(--ﬁ——)— =+/7.4593561 =2.7311822

Varianza = = 7.4593581

Enseguida se calcula cuanto serd lo mds y lo menos que ganara )a empresa, de la siguiente
forma:

GananciaMaxime = X + 30 = 13166833+ 8.1935466 = 21.36038

GananciaMinima = X — 3o = 13166833~ 81935466 = 49732864

Por lo que puede obtener:
1) Una rentabilidad promedio del 13.17%, 0
2) Una rentabilidad maxima de hasta el 21.36%, o bien

3) Una rentabilidad minima de hasta el 4.97%

Ejemplo 2,

La Micro Empresa “Velitas” S.A. de C.V. se dedica a la produccién de velas y veladoras,
iniciando operaciones apenas hace dos afios y medio. Se recopilaron los datos histéricos de
las rentabilidades de ia empresa v, se dividieron en 60 bimestres de Ja siguiente manera:

206.42

264.61
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Continuacion....
CUADRO DE LAS RENTABILIDADES HISTORICAS
. DE LA EMPRESA “Velitas” S.A. de C.Y.

1. 9,00 a7 1736
5. 10.77 240 5.74
0. 10.85 238 518
7. 9,00 407 17.36
<. .00 417 17.16
9. E98 4.8 1745
10. 275 [5.92 253.35
1. 767 I5.64 250.81
12 1.0 14.18 200.08
13, 10.99 218 4,74
1a. 11.00 217 3,70
I3, 11.00 27 370
To. 10.99 218 2.74
17, 13.00 017 0.03
s, 11.00 217 3.70
19. 11.89 1138 1.63
20, 1295 072 0.05
71 12.89 028 0.08
22, 12.84 033 011
23, 12.98 019 0.03
24 13.00 .17 0.03
7. 1232 083 0.72
20 13.00 20.17 0.03
27 16.97 3.80 14.46
28. 16.99 3182 14.62
39, 1698 351 1454
3 17.00 3.63 14.69
3L 16.96 379 14.39
33 17.00 383 13.69
3 19.00 583 35.03
34 17.00 3.83 14.69
3a. 18.96 570 13,56
. 18.06 579 33.56
7. 18.99 582 33.91
35, 19.00 581 33.03
35, 14.99 182 3.32
20, 15.00 1.83 336
al. 14.98 181 3.29
27, 13.89 0.72 0.52
a3, 14.98 1.81 3.29
34, 1498 1.81 1.29
a5, 1497 1.80 3.25]
4. 14 96 1.79 322
a7, 1496 1.79 3.22
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Contigaacion....

CUADRO DE 1AS RENTABILIDADES HISTORIC AW
) “Yelitas” S.AL de OV

, 14,96 B iz
49 14.98 1.8} 3.29
) 14.89 1.72 , 2.97
sl 1231 -0.85 0.72
52, 12.93 0,18 0.03
53, 14.98 1.81 3.29
54, 15.00 1.83 3.36
35, 15.00 1.83 3.36
56. 15.00 1.83 3.36
57. 20.93 7.81 61.05
58, 21.00 7.83 61.36
59, 23.00 9383 96.69
0. 24.30 11.13 12395

TOTAL 78931 | -0.20 2055.05323

Y en resumen. obliene la sigiiente tabla de frecuencias:

DE-3.00A -5.00
DE-1.00 A-3.00
DE0.00 A -1.00
DE0.00 A 300
DE3.00 A 500
DE5.00 A 7.00
DE7.00 A 9.00
DE %00A 11.00
DE11.00 A 13.00
DE 13.00 A 15.00
DE 15.00 A 17.00
DE 17.00 A 19.00
DE 19,00 A 21.00
DE 21.00 A 22.00
DE 23.00 A 25.00
TOTAL DE TRIMESTRES

N DS O] D WS

(WY

d I R 1 R ]

=
=]
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La cudl sc puede observar graficameme en e! siguiente diagrama de distribucién de

frecuencia de las rentabilidades bimestrales:

GRAFICA DE LA DISTRIBUCION DE FRECUENCIA DELAS
RENTABILIDADES DELA EMPRESA "VELITAS™ 5.A. DECV.

g

FRECUENCIA

s ¢ T 2 =42 F o 2 = = 44

.« € = =« - b

e
RANGO
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Con los datos anteriormente obtenidos, se determina tanto la varianza como la desviacidn

estandar. a través de las siguientes férmulas:

2(x-X) 205505323

= 34.250887
N 60

Varianza =

2

(x-X%)°
N

DesviacionEstandar = o =

Enseguida se calcula cuanto seri lo mas y 1o menos que se podra obtener
siguiente munera:

= +/34.250887 = 58531077

de ganancia, de la

GananciaMaxima = X + 36 = 13163+ 175593231 = 30.722323}

GanonciaMimima = ¥ - 30 = 13163 -17.5593231 = —4.3963231
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Por o que puede abtener: -

1) Una rentabilidad promedio del 13.16%, o
2} Una rentabilidad maxima de hasta ¢} 30.72%, o bien

3) Una pérdida de hasta ¢l 4.40%

Por lo que si una persona estuviera interesada en invertir sy capital en alguna de las dos
empresas. anteriormente citadas en los ejempios, tendria que comparar las curvas de ambas
graficas, para determinar cual de las dos es menos riesgosa, ya que entre mas abiertas
(separadas) estén las piernas de la curva, indica que las rentabilidades de la empresa seran
muy susceptibles a varjar de la rentabilidad promedio, mientras que entre mas cerradas
estén dichas piernas de la curva, indica que las rentabilidades de la empresa no tenderan a
variar demasiado, de la rentabilidad promedio.

A continuacién se presenta Ja grafica con ambas curvas:

GRARCA DE LA DISTRIBUCION DE FRECUENCIA DE LAS
RENTABILIDADES DE LAS EMPRESAS “Candy's™ Y "Velitas”

" - L i

FRECUENCI

b “ s 2 2 - T n > i
- - . < - ] < - L] - -
- - ~ F ] " F ~ * - -
' ' - RANGO = - * N

Asi un inversionista con aversion al riesgo prefenria que su rentabilidad estuviera cerca de
la repabilidad promedio. ya que esto significaria un grado de riesge minimo, por tanto
consideraria mas conveniente invertir su capital en la empresa “Velitas™ S.A. de C.V,, dado
el estado de su curva {(una abertura de las piernas menor, en comparacion con la otra curva)
de rentabilidades.
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1.3. ACTITUDES HACIA EL RIESGO

Hacia o riesgo ¢s posible idemtificar tres actitudes: deseo, aversidn e indiferencia.
Supongamvs yue 1enemos 1a oportunidad de invertir en CETES a 28 dias que son valores
“libres o riespo” v que ofrecen una tasa de rendimiento del 23%, un inversionista compra
CETES por $ 100.000.00 los cuales se mantienen, al finat se tendrian § 123,000.00 es decir
una utihdad hbre de riesgo de 3 23.000.00, ese mismo inversionista tiene la oportunidad de
invertir les S 100.000.00 en la bisqueda de minas de plata, en caso de 1ener éxito la
inversion lendrd un valor de § 200,000.00, en caso contrario de no ser asi, sélo se
recuperrian $50,000.00

Un buscador de riesgo, como su nombre lo indica, preferiria el riesgo de busca minas de
plata, por otra parte quien tiene aversion al riesgo optaria por ta inversion en CETES y
finalmente hay quienes se muestran indiferentes.

Generalmente los inversionistas tienen aversion al nesgo, es decir prefieren inversiones con
un grado de riesgo menor en relacion con otras inversiones de menor liquidez, con
rendimicitos moderados a plazos largos y con un riesgo relativamente bajo.

Mientras que ¢l especulador normalmente invierte en instrumentos que fe proporcionan alta
liquidez v cspera altos rendimientos a corto plazo, con un riesgo relativamente afto,

La aversion al riesgo influye en fos precios de los valores y las tasas de rendimiento ya que
entre mis alto sea el riesgo de un valor més bajo serd su precio y mas alto su rendimiento
requerido.

1.4. TEORIA DE ESCENARIOS

El problema que se presenta al estudiar los datos historicos, es que en muchas situaciones
del mundo real. éstos no existen o bien son pocos los datos disponibles que sirvan para
estimar la probabilidad de un suceso. En tales casos sélo cabe determinar la probabilidad
subjetiva que puede tomar valores distintos dependiendo de quien haga la evaluacion.

Esta interpretacion asigna las probabilidades a través de estimaciones subjetivas, teniendo
como guiu el conocimiento previo, la informacidn y la experiencia. Esta técnica de analisis
del riesgo « priori wnplica o asignacidn de un valor esperado {con su desviacion estandar
correspondiente) a un rendimiento segin, por un lado ditos histéricos y. por el otro, las
expectativus subjetivas del inversionista.

Para analizar el problema es necesario establecer exactamente cuales son las altemativas y a
cada aliernativa le corresponde un resultado que depende de] valor de una variable aleatoria
llamada “estado de ia naturaleza™.

Pueden existir diversos “estados de la naturaleza™ y cada uno de ellos, producir un conjunto
diferentc de resultados segin las acciones que uno pueda tomar y una vez mis el problema
real es tomar una decisién en condiciones de incertidumbre.
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Tanto la pmbablildad objetiva como la probabilidad subjetiva se utilizan para conocer el
riesgo de un titulo o de cualguier suceso, la eleccidn entre aplicar tna probabilidad u otra,
dependera del erterio de cada persona.

A continuacion se presenta wn ejemplo de probabilidad subjetiva, conocida también como
Teoria de Escenarios.

Por ejemplo, un inversionista tiene la probabilidad det 30% de que se e paguen dividendos
sobre determinadas acciones y un 70% de incumplimiento en el pago de dichos dividendos.
El asignar una probabilidad a cada evento y enlistarlo nos permitid conocer la distribucidn
de probabilidad como se muestra a continuacién:

RESULTADO ‘ PROBABILIDAD
PAGO DE DIVIDENDQOS 0.3 30%
INCUMPLIMIENTO DE PAGQO 0.7 70%
10 100 %

Siempre las probabilidades deben de sumar 1 6 bien 100 %
Entre mas grande sea la probabilidad de que no se paguen los dividendoes mayor serd el
riesgo, por consiguiente mayor serd la tasa requerida de rendimijento por parte de los

posibles inversionistas.

Veamos olro ejemplo, supongamos la existencia de dos empresas que cotizan en bolsa;
AZUL. 5 A. deCV.yDIV.S A de C.V.

Las distribuciones de probabilidad son las siguientes, en relacién a la economia nacional:

ESTADO FROBABILIDAD ~TASADE . *:iug!
1}3 OGUBRENCIA | RENDIMIENTO SOBRE
DE LA ‘DEL ESEADO ;
DELA: -
ECONOMIA ., ECONOMIA
e L AZULSA

] 10% 0.1 60 %

2 20% 0.2 50 %

3 40 % 0.4 20 %

4 20 % 0.2 0%

5 10 % 0.1 (20)%

100 % 1.0

Ahora muliplicamos la probabilidad por cada resuliado posible, en este caso por cada tasa
de rendimiento v obtenemos lo gue se conoce como promedio ponderado {en estadistica:
media ponderada) lo que representa la Tasa Esperada de Rendimiento,




t Tasa Esperada de Rendimiento=P K, + PR+ .+ PK = ¥ PK, J

Donde: P, es la probabilidad del i-nésimo resultado

K, es et i-nésimo resultado postble y
» es el nimero de resultados posibles.

En nuestra ejemplo la Tasa Esperada de Rendimienio es de 22 % tanto para AZUL S.A.
como para DIV S. A

AZULSA. =P, (K)+ PLK)+P(K}+PfK)+ PsK

=0.1 (60)+ 0.2 (50) + 0.4 (20) + 0.2 (0} + (.} (-20)
6 + 10 + 8 + 0 + {1
=22%

DIV S.A. =P UK) + PAK)+PLK)+ PfK)+PyK)
=0.1(30}+0.2(30)+ 04 (20) + 0.2 (20)+ 0.1 (1)
= I+ 6 0+ g8 + 4 + ]

22%

n

Esta informacion se lleva a un cuadro conocido como Marriz de Rendimientos, como el
gue se presenta a continuacion:

ESTADO | PROBABILIDAD ' T
. AZUL S.A, DIVSA. =
DE LA DE : IS
TASA DE | PRODUCTO | TASA DE | PRODUCTQ:
ECONOMIA | OCURRENCIA |RENDIMI RENDIMI
: ENTO ENTO
Q) 2 3 (2)X(3) ) 2)X(5)
1 0.1 60 % 6% 30 % 3%
2 0.2 50 % 10 % 30 % 6%
3 0.4 20 % 8 % 20 % 8 %
4 0.2 0% 0 % 20 % 4%
5 0.1 (20 %) {20 %) 10 % 1%
1.0 22 % 2%

Estos resultados se pueden graficar para observarlos mejor, la ahura de cada punto
representa la prababilidad de que ocurra un resultado especitico:
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RENDlM‘EN DE AZUL S.A.
Py
25
22|
2%
g3
o
[+ N
400%  50% 0% 50% 100%
TASA DERENDIMIENTO
RENDIMIENTO DE DWWV S.A.

PROBABILIDAD D
QCURRENCIA

-50% -25% 0% 25% 50%
TASA DE RENDIMIENTO

El rango de rendimientos probables para AZUL S.A. desde + 60 hasta - 20, con una Tasa
Esperada de Rendimiento de 22 %, en tanto que DIV S.A. presenta un rango mas estrecho
de +30 a +10 con ia misma tasa de rendimiento de 22 %.

Ahora bien si juntamos ambas graficas en una sola obtendremos el siguiente resultado:

RENDIMIENTO DE AZUL Y DIV

-75% 50%  -25% 0% 25% 50% T5%
TASA DE RENDIMIENTO




Lo gue podemos observar en esta grafica es que enire mas estrecha sea la distribucidn, mas
probable serid que el rendimiento real se acerque al valor esperado vy por consiguiente menor
es la probabilidad de que el rendimiento real tenmine siendo inferior al rendimiento
esperado. Por tanto, entre mas estrecha sea la distribucion de la probabilidad, o mas en
punta sea i coonpana, menor sera el grado de riesgo. Para este ejemplo: AZUL S.A. es mas
riesgosa que DIV S5 A, dada la abertura de las piemas de la curva.

Como recordaremos la desviacidn estandar es otra forma de medir €l riesgo. mientras mas
pequeiia sea ¢sia, menor seré ¢ riesgo.

Para calcular Ja Desviacidn Estandar en nuestro ejemplo:

1y X-X
@) (X - XY
Mi{xy-xyer

Wy (y-XYpP=0o

) Vo

Donde:
By = Tasa de Rendimiento
X = Resultado Posible
P = Probabilidad de QOcurrencia del Estado de {a Economia
77+ = Varianza

Yoo = Desviacion Estandar

Sustituvendo tenemos:
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DESVIACION ESTANDARDE AZUL SA.DEC.V,

ESTADO (D 2) (3)
DE LA Y-¥ ¥-5) v 7Y
ECONOMIA ( ) ( ye
} 60-22= 38 (38)' = 1444 (1444) (0.1 )= 1444
2 50-22= 28 {28)'= 784 (784)(0.2)= 156.8
3 20-22= 2 (-2)'= 4 ( 4)(04)= 16
4 0-22=222 (-22)= 484 ( 484)(02)= 968
5 Q0 -22=-42 (-42)= 1764 (1764)(0.1)=1764
4)
2 (X-X) P=0=576
'E)]
Desviacion Estindar = o' ~ 24

DESVIACION ESFANDAR DE DIV S.A.DE C.V.
ESTADO (D) e ®
DE LA X-X (x-X) (x-Xyp
ECONOMIA
! 30-22= 8 (8)'= ¢4 {(64)(0.))= 64
2 30-22= 8 (8)'= 64 (64){02)= 128
3 20-22= -2 (2)'= 4 ( 4)(04)= 16
4 20-22= .2 (2)'= 4 ( 4)(02)= 08
5 10-22= -12 (-12 )= 144 (1443( 0.1 )= 14.4
4
S (x-X)YP=0?=36
)
Desviacion Estdndar = v’;:_ =6

En ¢l ejemplo AZUL S.A. tiene una Desviacién Estdndar muche mayor que DIV § A, por
io que una vez mas comprobamos que es mas riesgosa.



Ahora veamos otra herramienta que se utiliza para medir ei riesgo, se conoce como
Coeficiente de Varfacion y se obtiene con 1a siguiente formula:

T Ll
" TER
Donde:
CV = Coeficiente de Variacion

Yo' = Desviacion Estandar
TER = Tasa Esperada de Rendimienio

Para €] gjemplo tenemos:

o ;ER 22 ’

Al ser mas alto el coeficiente de variacion de Azul S.A,, se corrobora que la Empresa Azul
€S mas riesgosa, a comparacion de la Empresa DIV S A,

El coeficiente de variacidn muestra el nesgo por cada unidad de rendimiento y properciona
informacidn mas significativa cuando los rendimientos esperados, de dos alternativas, no
son los mismos.

Por ejemplo, las acciones de la empresa FIN S.A. tienen una desviacion estandar de 24.86%
y una tasa esperada de rendimiento del 75 %. en tanto que las acciones de ia empresa VAL
S.A. tienen una tasa esperada de rendimiemo del 10 % y una desviacién estandar de 5.18 %,
si calculamos fos coeficientes de variacidén de cada una tenemos que el coeficiente de
variacién para FIN S.A. es de 0.33 y el de VAL S.A. es de 0.51. A primera instancia se
consideraria mas nesgosa a FIN §.A. por tener una desviacién estandar mayor sin embargo
al determinar el coeficiente de variacion es notable que VAL $.A. es mas riesgosa al tener
una coefictente de variacion mayar a pesar de tener una desviacién estandar menor.

Por lo tanto. VAL S.A. tiene mas riesgo por unidad de rendimiento que FIN S.A | es decir,
la relacion riesgo-rendimiento no es tan favorable para la primera.
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E} coeficieme de variacion toma en cuenta tanto los efectos def riesgo como los del
rendimicito, por lo que es una medida significativa para evaluar el riesgo donde tanto
inversiones, como riesgos y rendimientos esperados son diferentes, aungque no todos los
inversionisias suelen estar de acuerdo.

1.5. TIPOS DE RIESGO

Cualquier version tiene dos tipos de riesgo: 1) Riesgo No Sistemdtico, conocido también
como riesgo especifica de la empresa, riesgo diversificable o riesgo evitable; y 2) Riesgo
Sistematico Tlamado también riesgo de mercado, riesgo no diversificable o riesgo
inevitable,

El primero se trata de un riesgo exclusivo de la empresa, independiente a los cambios de)
mercado, por ejemplo una huelga, falta de pago de dividendos, etc., este riesgo se puede
disminuir a través de la diversificacidn de una cartera, la cual se puede definir como una
combinacion de activos, por ejemplo, una cartera puede estar integrada por acciones,
CETES y Bonos.

El riesgo sistemitico tiene que ver con factores que afectan al mercado en su 1oralidad y,
tienen que ver con la economia, 1a politica, las reformas fiscales, ete.

Asi que generalmente podemos distinguir en los mercados financieros tres principales dreas
de incertidumbre:

1. El comportamiento de los distintos indicadores de ta economia,

2. El comportamiento de los rendimientos de una inversion (en: divisas, acciones, CETES,
futuros, etc.).

3. El comportamiento del mercado (los nversionistas) en el que se hacen las operaciones de
compraventa de la inversién correspondiente.

Debido a Ia inestabilidad financiera de México, el riesgo dentro de los mercados financieros
nacionales se ve incrementado atin mas por la sensibifidad de la economia nacional ante los
cambios surgidos en otros mercados del mundo.

1.6. RIESGO Y RENDIMIENTO

La rentabilidad o también Hamada rendimiento es el beneficio de tipo econdmico, que
obtiene una persona cuando invierte su capital en comprar tiulos o valores financieros, en
un cierto periodo y que normalmente se expresa en porcentaje.

Para efectos del presente tema, el nesgo mmplicard la incertidumbre que tiene una persona
que invierie su capital en titulos financieros {acciones, celes, bonos, etc.), de oblener el
rendimiento esperado, o bien fa probabilidad de que varie el precio o el rendimiento de
dichos titulos. en contra de sus expectativas,



La rentabilidad esperada de un titalo, en un cierto periodo. se conferma principalmente de

dos elementos:

1) ios dividendos que se pagan a los inversionisias. y

2) la ganancia de capital’, que en algunos casos podrin resultar pérdida de capital, todo
depende de la volatilidad que presenien los tiwlos en vl mercado; por ejemplo: el 1 de
enero un inversionista compra una accion en $20.00 v decide conservarla durante un
afo, posteriormente para ¢l 31 de diciembre el precio de dicha accion se incrementa a
$30.00, entonces el inversionista obtendrd una ganancia de capital de $10.00; mientras
que por el contrario si dicha accidn hubiera disminuido su valor a $15.00, entonces el
inversionista hubiera obtenido una pérdida de capital de  $5.00, sin considerar la

inflacion ni la tasa de interés libre de riesgo.

Ambos elementos se pueden expresar a través de la siguiente formuia:

Div

i+

"= P P

P

4 Ty

En donde Jos componentes de la formula tienen el siguiente sighificado:

R.. = Rentabilidad esperada de un titulo al final de un cierto periodo de
tiempo.
Div,, = Dividendos pagados al poseedor del titulo al final de un cierto

perfodo de tiempo.

P. = Precio de un titulo al final de un cierto periedo de tiempo.
P, = Precio de un titulo al inicio de un cierto periodo de tiempo.
! = Periodo de tiempo (un afio, un semestre, un mes, ete.)

“Ganancia de Capital = (P, - P}/ P,
En donde los componentes de 1a formibla ticnen ¢l siguiente skgitficado
P, = ¢! precio del rinalo al final de un cierio periodo.
P, = el precio del timlo al inicio de un cieno periedo.
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Existen basicamente dos tipos de rentabilidades:

1.6.1. Rentabilidad Sin Riesgo

Los litulgs considerados sin riesgo y de baja reniabilidad son aquellos que por sus
caracteristicas propias es improbable que ocasionen una pérdida al inversionista, tal es el
caso de las Letras de Cambio del Tesoro de Estados Unidos de América {T-BILLS), o bien
en el caso de México los Certificados de la Tesoreria (CETES), ya que se considera
improbable que un gobiemno no cumpla con sus obligaciones de pago.

Aunque realmente exist¢ un riesgo para el inversionista que inviere en instrumentos sin
riesgo, en 13 medida en la que compra un titulo gubernamental y, se expone a que
posteriormente se presente un alto indice de inflacion en la economia nacional”, lo cual
provoca un aumenito en las tasas de interés y en consecuencia un mayor rendimiento, es
decir, que el rendimiento de los titulos que ya tenia en su poder el inversionista, podrian
quedar por debajo de los rendimientos que oftecen estos titulos en época de inflacién y
ademas que en caso de optar por vender el titulo, éste seria comprado a un precio por abajo
del normal (ocasionando una pérdida de capital al inversionista).

1.6.2. Rentabilidad Con Riesgo

Los titulos que se consideran con riesgo son todos aquellos titules no gubernamentales, que
se compran o venden en los mercados financieros, tales como: acciones, obligaciones,
bonos, futuros, opciones, elc., debido principalmente a que se mueven en un ambiente de
incertidumbre en donde 12 volatilidad de Jos mismos, en algunos casos, es muy grande. Lo
cual pudiera significar, algunas veces ganancias y algunas otras pérdidas de capital para el
inversionisia.

1.7. METODO DE VALUACION DE LOS ACTIVOS DE CAPITAL
(CAPM)

Este modelo fue desarrollado por los profesores Harry Markowitz y William F. Sharpe, a
quienes se les otorgo €l Premio Nobel en el afio de 1990. Sus siglas significan Capital
Assets Pricing Model (CAPM), aunque en espafiol también se le conoce como: Método de
Valuacion de los Activos de Capital.

Dicho modelo consiste en determinar la relacidn que existe entre €} rendimiento esperado
de un titulo ¢ de una cartera y el grado de riesgo que estos conlievan. Para lo cual se utiliza
una medida de riesgo, Hamada BETA.

Empezaremos por explicar en términos generales, en que consiste la rentabilidad de una
cartera y como se determina.

"Se debe recordar que 1a tasa de interés que pagan los CETES .a las personas que los adquieren, es fija y no
aumenta ni disminuye durante todo el periodo en el que esta vigente. Por 1o que un aumiento o disminucién en
las tasas de interés no produce ningin efecto sobre 1a tasa fija gue pagan.




1.7.1. Reniabilidad de una Cartera

Se puede delinir a una cartera, ambién Namada portafolio o canasta, como el grupo de
titulos o valores. que en conjunto hacen el monto total de um mversion.

La rentabilidad de una cartera es ef beneficio de tipo econdmico que obtiene una persona
cuando invierte su capital, en comprar varios tituios o valores financieros (acciones, bonos,
cetes, etc. ). en un cierto periodo.

Por lo que para efectos de determinar dicha rentabilidad. terndremos que obtener primero la
rentabilidtad promedio'’. Para posteriormente proceder a determinar la rentabilidad esperada
de una cartera, aplicando la siguiente formula:

REC=X ,R+X,R...... +Y R

En dende los componentes de [a fdrmula tienen el siguientc significado:

REC = Rentabjlidad Esperada de la Cartera

X, = Porcentaje de Participacidon del Titulo A en la Cartera.
X, = Porcentaje de Participacidn del Titulo B en la Cartera.
X, = Porcentaje de Participacién de N Titulos en Iz Canera.

R = Rentabiiidad Promedio de la Cartera.

Lo ¢cual nos va a proporcionar en porcentaje, un estimado «¢ la rentabilidad esperada de una
cartera. Algunas veces se podran utilizar datos historicos {0 sea anteriormiente obtenidos en
otros gjercicios), para poder hacer estimaciones de la rentabilidad o rendimiento esperado
sobre una cartera, empero pueden suceder cases especiales en que no se podrd utilizar este
tipo de daios. debido principalmente al gran porcentaje de error en los calculos que esto
representaria. al tomar datos histéricos de una época de prosperidad para estimar la
renabilidad en una época de depresidn y viceversa.

1.7.2. Riesgo de una Cartera

Al principio de este capitulo se explico la definicidon dc riesgo, los tipos de riesgo que
existen. las implicaciones que éste puede tener sobre una inversién v, las medidas de riesgo
mas usuales. Por lo que, en esta parte se explicardn las herranuentas financieras mas usadas

ICabe recordar que la formula para obtener [a remabitidad promedia, lué proporcionada en la parte de
medicidn del nesgo de este capuitslo.
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para medir tanto el riesgo de un titulo como ¢l de una cartera, la forma en como se mide
dicho riesgo, asi como la relacién que guarda con [a rentabilidad de la misma.

Comeo ya se explico anieriormente, las medidas més usuales para determinar el riesgo de un
titulo son la varianza y la desviacién estandar. Aunque para el case de una cartera, el
calculo de ambas medidas es mas complejo, ya que requiere de otros elementos como: la
covarianza y la comelacion.

A través de la covananza y la correlacion se va a determinar si dos titnlos se relacionan
entre si, la forma en que lo hacen (positiva o negativamente}, o incluse puede indicamos
cuando no existe ninguna relacion entre dichos titulos. Para entenderlo mas claramente,
dividiremos estas tres situaciones de la siguiente manera:

1) Cuando la correlacién entre dos titulos es positiva quiere decir que si un titulo presenta
algiin movimiento €n su precio, ya sea de aumento o disminucion, el otro titulo también
presentara un movimiento de precio en ¢l mismo sentide, es decir que ambos titulos se
moveran ¢n la misma direccion casi al mismo tiempo en un cierto periode, lo cuil se
muesira en la siguiente grafica:

GRAFICA DE CORRELACION POSITIVA

ENTRE DOS TiTULOS
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2) Cuando se trata de una correlacion negativa indica que si un titwlo presenta algin
movimiento en su precio, ya sea de aumento o disminucion, el otro titulo 1ambién
presentar un movimienio de precio pero en sentido contrario, ¢ decir que ambos titulos
se moveran en direccién contraria casi al mismo temipo en un cierto periode, lo cual se
puede observar en la siguiente grafica:
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3) Por ultimo también puede darse el caso que la correlacion entre ambos titulos sea de
cero. lo que indica que si un titulo presenta algln movimiento en su precio, ya sea de
aumenio o disminucion, el otro titulo permanece sin variacién. Aunque se puede
mencionar que en la realidad es muy dificil que dos titulos tengan una correlacidn de
cero. empero en sentido absoluto nada es imposible. A continuacion se presenta
graficamente esta situacion:
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1.7.3. Diversificacidn

La diversificacién implica que €l monto en dinero de una inversion se encuentre distribuida
en diferentes titulos o valares, con lo cual se constituye una cartera de valores. En teorfa
entre mas titulos 1enga una cartera, menor sera ¢l riesge de la misma. aunque en realidad se
tienen gue tomar en cuenta otros factores coma la correlacion y lo heta de los titulos, para
poder determinar 1a mejor combinacion de fa cartera y, que con ello se disminuya en
1érminos reales el riesgo de la misma.

Para un inversionista con un alto grado de aversidn al riesgo, la compasicion perfecta de su
cartera, seria con \itulos que mantuvieran una correlacion negativa entre si, ya que de esta
forma cbtendria hajas de valor en el rendimiento de algunos titulos y al mismo tiempo
aumentos de valor en el rendimiento de otros titulos, con fo cual estaria disminuyendo su
porcentaje de riesgo a una cifra muy pequefia. '

Sin embargo para un inversionista en busca de grandes rendimientos, esta situacién seria
inaceptable, prefiriendo un porcentaje de riesgo mayor y en consecuencia hasta un resultado
positivo en la correlacion de los titulos,

Aunque dado que la beta es una medida de riesgo bastante significativa vy, de vital
importancia para el inversionista en el momento de elegir Ja formacion de su cartera,
también ésta le servira de guia para la disminucion del riesgo no sistemitico de la cartera,
dependiendo del grado de aversidn al riesgo que tenga el inversionista.

1.7.4. La Beta

Tanto la desviacion estandar asi como la covarianza y la correlacién son los pilares para la
determinacion de una medida de riesgo dentro del modelo CAPM: 1a beta.

Esta puede ser definida como una medida del riesgo, que indica fa sensibitidad de un titulo
© de una cartera @ los cambios en la rentabilidad del mercado, es decir gue proporciona una
guia, de ia forma en como, se pueden comportar los rendimientos de un titulo o de una
cartera frente a fa variabilidad de los rendimientos en el mercado, estableciendo una
relacion con ef riesgo como la siguiente':

A Rentabilidad de un titulo o de una cartera —» A Riesgo de un titulo o de una cartera

o bien,

-ARentabilidad de un titulo o de una cartera -3 -ARiesgo de ur tituo o de una cartera

*—Este simbolo significa una relacién de “Si.......entonces™ y,
A este simbolo significa “incremento” el cual en términos de apalisis puede ser positivo o
negalivo.
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Una de las formas pama cafcular la beta de un titulo o de una cartera, €s en base a la
siguiente formula:

_ ('ov(R,,RH_)
U:(RM)

'

En donde los componentes de la formuta tienen el siguiente significado:

. = Beta del titulo

Cov = Covarianza del titulo i con la caricra del mercado
R, = Rentabilidad Esperada deltitnlo i

R,;= Rentabilidad Esperada del Mercado

& (Ry)= Varianza del Mercado

De este modo tenemos que ta Beta nos puede arrojar tres tipos de resultados:

1) Cuando la beta es mayor que uno. Indica que los rendimientos de un titulo o de una
cartera tendran mayor volatilidad que los rendimientos del mercado y, por consiguiente
que el riesgo de dicho titnlo o cartera serd mas variahle ¢ incierto.

2) Cuando la beta es igual a uno. Indica que los rendimientos de un titulo o de una cartera
aumentaran o disminuirdn en la misma direccidén que los rendimientos del mercado, lo
que frae como consecuencia que el riesgo de dicho titulo o cartera se equipare al del
mercado.

3} Cuando la beta es menor que une. Indica que los rendimientos de un titulo ¢ de una
cartera variardn en una proporcion menor gue los rendimientos del mercado, por lo que
el riesgo de dicho titulo o cartera serd menos susceptible a vartar que la volatilidad del
mercado.

Por consiguiente a beta es, en general, un indicador que nos permite conocer cuantas veces
(2.00, 1.00. 0.80, etc.) variardn los rendimientos de un titulo o de una cartera por cada
unidad (1.00} de variacién en los rendimientos del mercado, ya que en teoria estos altimos
siempre valdran uno por definicion.

A continpacién podemos observar grificamente un ejemplo, en donde las posibles
rentabilidades de un titulo (puntos a o larzo de Ja vecta) nos van a guiar para determinar la
pendiente de la recta, sea la beta,
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RENDIMIENTOS DE UN
TITULO

Beta = Pendiente

ANOS

Cuando la pendiente tiene una inclinaciéon muy pronunciada, implica un mayor riesgo del
titulo o de la cartera y por consiguiente un mayor rendimiento esperado de los mismos.
Aunque para efectos de entenderlo claramente, a continuacidn se presenta otro ejemplo, en
e} cual estan graficados los tres posibles resultados que puede arrojar fa beta, de modo que
se muestran las diferentes inclinaciones de la recia.

1.7.5. Ejempio

La Empresa LETTER S.A. de C.V. ha conformado su cantera de valores con tres tituios
(Titulo A, Titulo B y Titule C). Por lo que segin datos histdrices y proyecciones de fas
empresas financieras, se esperan los siguientes resultados para el proximo periodo:

X = Rendimientos del Mercado 2.00 2.00 2.00
Y = Rendimientos de una Cartera 3.60 2.00 1.00
Pendiente de la Recta = Beta 1.80 1.00 0.49




RENDIMIENTOS DE UN
TITULQ O DE UNA CARTERA

4
T Titulo A Betz= ! ¥
T 0 TiwleB B =1.00

4w 3

7 LTl U Beta =0.49

REENDIMIENTOS DEL

1.8. CONCLUSIONES

En resmimen se puede traducir al riesgo, como la incertidumbre que tiene el inversionista de
que ¢} rendimiento que espera de una inversion, no se realice.

Asimjsmo tenemos que existen diversas medidas del riesgo, dentro de las cuales se
encuentran la varianza, la desviacion estandar y la beta. entre otras,

En general el riesgo esta estrechamente relacionado con cf rendimiento esperado de una
inversidn. Por lo tanto la toma de decisiones del inversionisia en el momento de conformar
su cartera de valores, dependera principalmente de dos faciores:

1. La rentahilidad que desea obtener al invertir su capital ¢n dichos titulos y,

2. B! grado de aversidn al riesgo que tenga.

Por lo que con el proximo inicio de operaciones del Mcrcado de Futuros en México, se
pretende crear un mecanismo de coberfura de riesgo para el inversionista, por medio del
cual se disntinuya el grado de riesgo. .

De ahi que entonces una persopa interesada en inverfir su capital, podria utilizar fas
medidas de riesgo anteriormente mencionadas, con el fin de determinar el riesgo inherente a
una inversion y, de esta forma precisar el alcance de la coberiura deseada.
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INTRODUCCION AL ESTUDIO DE EL MERCADQ DE FUTURDS EN MEXICO

2.1. INTRODUCCION

El propdsito fundamental del presente capitulo es proporcionar una vision actualizada del
Sistema Financiero Mexicano, para tal efecto se presenta la estructura organica bdsica, asi
como los objetivos y funciones de cada uno de sus integrantes, de ésta manera se pretende
dar a conocer la estrecha relacidn que existe entre dichos elementos del Sistema y el
Mercado de Futuros en México.

El Sistema Financiero Mexicano, como eje central de la economia nacional, ha
desempedado un papel fundamental en el crecimiento y desarrolio del pais, ya que es a
través de éste, que se capta el ahorro del ptiblico en general y se le canaliza a las actividades
productivas. A partir del surgimiento del Sistema Financiero, este ha sufrido muchas
transformaciones, que se han dado, segiin las circunstancias del medio ambiente nacional ¢
internacional. Y es precisamente, por una de esas circunstancias, como surge ej proyecto
del Mercado Mexicano de Derivados en México.

2.2. DEFINICION DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

El Sistema Financiero Mexicano es el conjunto de instituciones, organismos y actividades
que se dedican a la promocion, captacion, administracion y canalizacién del ahorro, en
forma de inversion y financiamiento, a la economia nacional, dentro de un marco legal de
referencia.

2.3. OBJETIVO DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Proporcionar opciones de inversién y de financiamiento, que faciliten la captacidn del
ahorro y su colocacion entre los diversos usuarios del crédito, procurando asi fomentar el
desarrollo de 1a economia nacional.

2.4. ORGANIGRAMA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

A continuacién se presenta la estructura organica del Sistema Financiero Mexicano, en la
cual se pone de manifiesto a las principales instituciones y organismos publicos y privados,
que hasta la fecha lo conforman.
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2.5. PRINCIPAES INSTITUCIONES Y ORGANISMOS DEL
SISTEMA FINANCIERO MEXICANO QUE TIENE RELACION
CON EL MERCADO DE FUTUROS EN NUESTRO PAIS

A continuacion se presentan el objetivo y las funciones de las principales instituciones y
organismos que conforman al Sistema Financiero Mexicano, dentro de las cuales podemos
enconirar al préximo Mercade de Futuros; ello con Ja finalidad de establecer su posible
influencia en la operacién del citado sistema.

2.5.1. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

La Ley considera a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico come ¢l érgano de maxima
autoridad dentro del sistema Financiero Mexicano y como €l responsable de Ia
normatividad y de la eficiencia en la operacién de los integrantes del sistema, su objetivo y
principales funciones de acuerdo con ¢l Articulo 31 de la Ley Organica de la
Administracién Plblica Federal son:

2.5.1.1. Objetivo;
“La Secretaria de Hacienda y Crédito Pliblico es el drgano competente para adoptar todas

las medidas necesarias que comprenden tanto la creacion como el funcicnamiento de los
elementos que integran el Sistema Financiero Mexicano™.

2.5.1.2. Funciones:
Ley Orginica de la Administracién Pfiblica Federal, Articulo 31:

“A la Secrearia de Hacienda y Credito Piblico le corresponde el despacho de los siguientes
asuntos:

I. Proveciar vy coordinar la planeacion nacional dei desarrollo y elaborar, con la
participacion de los grupos sociales interesados, el Plan Nacional correspondiente.

I1. Provectar y calcular Jos ingresos de la Federacion det Departamento del Distrito Federal
y de las entidades paraestatales, considerando las necesidades del gasto publico federal,
la utilizacién razonable def crédito piblico y Ia sanidad financiera de la administracion
publica federal.

M.Derogada ( D.O. F. 23-X11-1993)

IV Estudiar y formular los proyectos de leyes y disposiciones fiscales y de las leyes de
ingresos de 1a Federacion y del Departamento del Distrito Federal.

V. Mangjar o deuda publica de Ja Federacion y del Departarnento del Distrito Federal.

V1.Realizar o autorizar lodas las operaciones en las que se haga uso del crédito piblico.
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VI1.Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancarto del pais que comprende a la

Banca Nacional de Desarrollo y las demas instituciones encargadas de prestar el servicio
de 1a banca v crédito; madificada ( D. O. F. 23-X11-1993).

VIILEjercer las atnibuciones que le sefialan las leyes en materia de seguros, fianzas, valores
y de organizaciones y actividades auxiliares del crédito.

IX.Determinar los criterios y los montos glebales de los estimulos fiscales, escuchando para
elio a las dependencias responsables de los seclores comrespondientes y administrar su
aplicactdn en los casos en que no competa a otra Secretaria.

X. Establecer y revisar los precios y tarifas de los bienes y servicios de la administracion
publica federal, o bien las bases para fijarlos, escuchando a la Secretaria de Comercio y
Fomento Industrial con la participacién de las dependencias correspondientes.

XL.Cobrar los impuestos. contribuciones de mejoras, derechos, productos vy
aprovechamientos federales en los términos de las leyes aplicables y vigilar y asegurar el
cumplimiento de las disposiciones fiscales.

XI1.Dirigir los servicios aduanales y de inspeccion y la policia fiscal de la Federacion.
XIILRepresentar el interés de la Federacidn en controversias fiscales.

XIV.Proyectar y calcular los egresos del Gobiemo Federal y de la Administracion Phblica
Paraestatal haciéndolos compatibles con la disponibilidad de recursos y en la atencién a
las necesidades y politicas de desarrolio nacional.

XV.Formular el programa del gasto piblico federal y el proyecto de presupuestos de
Egresos de la Federacion y presentarlos, junto con el dei Departamento del Distrito
Federal. a 1a consideracién del Presidente de la Republica.

XVIEvalvar y autorizar los programas de inversién piiblica de las dependencias y entidades
de 1a Administracién Piblica Federal.

XVILLlevar a cabo las tramitaciones y registros que requiera la vigilancia y evaluacién del
gjercicio del gasto publico federal y de los presupuestos de egresos.

XVIILFormuiar la Cuenta Anual de la Hacienda Pablica Federal.

XIX.Coordinar y desarrollar los servicios nacional de estadistica y de informacion
geografica. establecer las normas y procedimientos para la organizacion, funcionamiento
y coordimacion de los sistemas nacionales estadisticos ¥ de informacién geografica, asi
como narmar v coordinar los servicios de informatica de las dependencias y entidades de
la Administracion Piblica Federad,
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XX.Fij;r fos lineamientos que se deben seguir en la elaboracion de la documentacién
necesaria para la formulacién del Informe Presidencial e integrar dicha documentacion.

XX1.Opinar previamente su cxpedicion sobre los proyectos de normas y lineamientos en
materia de adquisiciones, arrendamientos y desincorporacion de activos, servicios y
gjecucion de obras piiblicas de la Administracion Piiblica Federal. (Reformada D.O. F.
28-X11-1994).

XXIL.Derogada (D.O.F. 28-X11-1994).

XXt Vigilar el cumplimiento de 1as obligaciones derivadas de las disposiciones en materia
de planeacién nacional, asi como de programacion, presupuestacion, contabilidad y
evatuacion,

XXIV_Ejercer el control presupuestal de los servicios personales asi como, en forma
“conjurta con Ja Secretaria de Contralerda y Desarrollo Administrative, aprobar las
estructuras orginicas y ocupacionales de las dependencias y entidades de la
Administracién Pdblica Federal y sus modificaciones, asi como establecer normas y
lineamientos en materia de administracién personal.{ D.O.F. 28-X11-1904)”

2.5.1.3. SUBSECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Para efectos del manejo intemo de las instituciones y organismos integrantes del Sistema
Financiero Mexicano por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, ésta delega
autoridad y responsabilidad de dicho Sistema a la Subsecretaria de Hacienda y Crédito
Piblico, la cual conforme al Manual de Organizacién General de la Secretaria de Hacienda
y Crédito Piblico publicado en el Diario Oficial de la Federacion ¢f Lunes 30 de diciembre
de 1996 realiza las siguientes funciones para ¢l cumplimiento de su objetivo:

2.5.1.3.1. Objetivo:

Diario Oficial de Ia Federacién del Lunes 30 de Diciembre de 1996. Manual de
Organizacién Gemeral de In Secretaria de Hacienda v Crédito Pioblico; Estructura
Orgénica Bisics, Inciso 1.0:

“Proponer las estrategias en materia financiera, econdmica, social, fiscal, bancana, de
divisas y de precios y tarifas de bienes y servicios del sector publico, asimismo, proponer
politicas de desarrollo y la claboracién de estudios para conocer la situacion econdmica y
social, nacional e intemacional, con ¢l propésito de enriquecer y aportar elementos que le
correspondan a la Secretaria y a sus entidades coordinadas, en la formulacién del Plan
Nacional de Desarrollo y de los Programas sectoriales, regionales y especiales que se
determinen, asi como controlar y evaluar el desarrollo y actualizacion de los mismos.
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2.5.1.3.2. Funciones:

I. Dirigir la integracion del Plan Nacional de Desarrollo, asi como la fonmulacién del
Programa Nactonal de Financiamiento del Desarrollo y del Programa Operativo Anual
del Finonciamiento de la Administracion Piblica Federal.

I1. Proponer los lineamientos de la politica del Gobierno Federal en 1as matenas financiera,
fiscal. crediticia, bancaria, monetana. de divisas y de precios y tarifas de bienes y
servicios del Sector Piblico.

I1.Coordinar la participacion de la umdades administrativas dependientes de la
Subsecretaria en la elaboracion de la Cuenta de Hacienda Publica Federal.

1V Proponer los lineamientos generales para la formulacion de los programas financieros de
las entidades paraestatales asi como las fuentes, montos y objetivos de los programas
financieros de las entidades paraestatales incluidas en la Ley de Ingresos de la
Federacién.

V. Dirigir la formulacidén de las politicas y los programas globales de la Banca de
Desarrollo y de los fideicomisos piblicos de fomento, asi como participar en la
formulacién de las reglas para orientar y controlar la captacion y asighacién de recursos
financieros del sistema bancario y demas intenmediarios financieros.

VLDirigir la integracion de la informacion econdmica, financiera y hacendaria que capten
los sistemas de informacion de la Subsecretaria.

VII.Proponer las asignaciones presupuestales en materia de deuda publica.

VIl.Manejar la deuda del Gobiemno Federal y del Distrito Federal asi como vigilar la
aplicacion y manejo de los fondos del Crédito Piblico.

1X.Proponer las politicas y los programas de captacion de recursos en los mercados de
dinero y capitales

X. Acordar la instrumentacién y formalizacion de los mandatos asociados con el crédito
publice que otorgue al Gobierno Federal a través de la Secretaria.

XILCoordinar la relacién del Gobierno Federal y evaluar la contratacién y el financiamiento
con ¢! Banco Intemacional de Reconstruccion y Fomento, el Banco Interamericano de
Desarrollo ¥ les organismos y fondos similares. y conjuntamente con el Banco de

P,

Meéxico, coordinar {a relacion con el Fondo Monetario Internacional.

XI1L.Proponer las politicas de promocion, regulacion y supervision de las instituciones de
Banca Multiple.

X1 Proponer las politicas de promocion. desarmrollo. regulacién y supervision de las
instituciones de seguros y de fianzas, de las casas de bolsa, de las sociedades de
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inversién y de sus operadoras, de las organizaciones auxihares de crédito y casas de
cambio. de las bolsas de valores, de las instituciones para ¢l deposito de valores y en el

ambilo de su competencia, de las sociedades comroladoras y de filiales de instituciones
financieras del exterior.

X1V . Proponer la politica hacendaria de la Secretaria vn sus relaciones con el exterior,
inclhmda la refativa a relaciones bilaterales,

XV Dirigir la preparacidn del Informe Presidencial en lus materias de competencia de la
Secretaria y en la preparacidn del Informe de Labores «c la misma,

XVI].Coordinar la difusién de informacion hacendaria deniro de la Secretaria.
XVIlL.Administrar los recursos humanos, financieros y materiales asignados a la

Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo a los lineamientos fijados y de
conformidad con las disposiciones emitidas por la Oficialia Mayor,
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2.5.2. BANCO DE MEXICO

El Banco de México s un organismo regulatorio, después de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, por lo que se encarga de ejercer una esiricla supervisién a las funciones
que realizan las demds instituciones, principalmente con el objetivo de proteger los
intereses del publico inversionista. De acuerdo con la Ley. el objetivo y las funciones del
Banco de México quedan conformadas de la siguiente manera:

2.5.2.1. Objetivo:
Ley del Banco de México. Capitulo I. Articulo 20.:

“Ef Banco de México tendrd por finalidad proveer a la economia del pais de moneda
nacional. En Ia consecucion de esta finalidad tendra como objetivo prioritario procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda. Seran también finalidades del Banco
promover ¢l sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de

los sistemas de pagos.™

2.5.2.2. Funciones:
Ley de! Banco de México. Capitulo I. Articulo 3o.:
“El Banco desempeiiara las funciones siguientes:

I.- Regular la emision y circulacién de fa moneda, los cambios, a intermediacién y los
servicios financieros, asi como los sistemas de pagos;

I1.- Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva vy acreditante de 1iltima
instancia;
111.- Prestar servicios de tesoreria al Gobierno Federal y actuar como agente financiero del

Misino;

1V.- Fungir comio asesor del Gobiemo Federal en materia econdémica y, particularmente,
financiera.

V.- Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismoes de cooperacién
financiera intemacional o que agrupen a bancos centrales: v

V1.- Operar con jos organismos a que se refiere la fraccion V anterior con bancos centrales
y con otras personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad en materia

financiera.”
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Ley del Banco de México. Capitulo 111, Articulo 7o.:

“El Banco de México podra llevar a cabo los actos siguientes:
).~ Operar con valores;

11.- Quorgar crédito al Gobierno Federal, a las instituciones de crédito, asi como a los fondos
bancario de proteccion al ahorro y de apoyo al mercado de valores previstos en la leyes de
Instituciones de Crédito y del Mercado de Valores;

Til.- Qtorgar crédito a las personas a que se refiere la fraccion VI del articulo 30.;

IV.- Constituir depdsitos en instituciones de crédito o depositarias de valores, del pais o del
extranjero;

V.- Adquirir valores emitidos por organismos financieros intemacionales o personas
morales domiciliadas en el exterior, de los previstos en la fraccidn 1I del articulo 20;

V1.- Emitir bonos de regulacién monetaria;

V1L.- Recibir depositos bancarios de dinero del Gobierno Federal, de entidades financieras
del pais y del exterior, de fideicomisos publicos de fomento econémico y de los referidos en
la fraccion XI siguiente, de instituciones para ¢l deposito de valores, asi como de entidades
de la Administracion Piblica Federal cuando las leyes asi lo dispongan;

VTIL- Recibir depdsitos bancarios de dinero de las personas a que se refiere la fraccidén VI
del articulo 3o.;

IX.- Obtener créditos de las personas a que se refiere la fraccion VI del articulo 30. y de
entidades financieras del exterior, exclusivamente con propdsitos de regulacion cambiaria,

X.-'Efectuar operaciones con divisas, oro y plata, incluyendo reportos;

X1.- Actuar como fiduciatio cuando por Ley se le asigne esa encomienda, o bien tratindose
de fideicomisos cuyos fines coadyuven al desempeioc de sus funciones o de los que ¢l
propio Banco constituya para cumplir obligaciones laborales a su cargo; y

XI1.- Recibir depésitos de titulos o valores, en custodia o en administracion, de las personas
sefialadas en las fracciones VI y VIIT anteriores. También podra recibir depésitos de otros
efectos del Gobiemo Federal.

El Banco no podra realizar sino los actos expresamente previstos en las disposiciones de
gsta Ley o los conexos a ellos.”
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2.5.3. COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

La Comision Nacionat Bancaria y de Valores como drgano desconcentrado de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico. y con la autoridad que esta Gltima le confiere, serd la
encargada de regular y supervisar el funcionamiento de! Mercado Mexicano de Derivados
(MexDer), v por consiguiente del Mercado de Fuwros. Por lo que, a continuacién se
presenta en una forma mas explicita, tanto el objetivo como las funciones en general, que
desempena la Comisién:

2.5.3.1. Objetivo:

Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Titulo Primero. Capitulo L
Articulo 2:

“La Comisién tendrd por objeto supervisar y regular, en el ambito de su competencia, a las
entidades financieras, a fin de procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como
mantener v fomentar ¢l sano y equilibrado desarrollo del sisterna financiero en su conjunto,
en proteccion de los intereses del publico.

También serd su objeto supervisar y regular a las personas fisicas y demas personas

morales, cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al citado sistema
financiero.”

2.5.3.2. Funciones:

Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Titulo Primero. Capitulo 1L
Articule 4:

“Corresponde a la Comisién:

L.- Realizar la supervision de las entidades, asi como de las personas fisicas y demis
personas morales cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al sistema
financiero.

II.- Emitir en el dmbito de su competencia la regulacion prudencial a que se sujetardn las
entidades;

HI.- Dictar normas de regisiro de operaciones aplicables a las entidades;

IV.- Fijar yeglas para la estimacién de los actives y, en su caso, de las obligaciones y
responsabilidades de las entidades, en los términos que senalan las leyes;

V.- Expedir normas respecte a la informacion que deberin proporcionarle periddicamente
las entidades:

V1.- Emuir disposiciones de carcter general que establezcan las caracteristicas y requisitos
que deberan cumplir los auditores de las entidades, asi como sus dictamenes;
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VI1.- Establecer los criterios a que se refiere el articulo 20. de 1a Ley del Mercado de
Valores. asi como agquélios de aplicacion general en el sector financiero acerca de los actos
y operaciones que se consideren contranos s los usos mercantiles, bancarios y bursitiles o
sanas practicas de los mercados financieros v dictar las medidas necesarias para que las
entidades ajusten sus actividades y operaciones = las leyes que les sean aplicables, a las
disposiciones de caracter general que de ellas deriven y a los referidos usos y sanas
précticas;

VIIL- Fungir como drgano de consulta del Gobiemo Federal en materia financiera;

IX.- Procurar a través de los procedimientos establecidos en las leyes que regulan al sistema
financiero, que las entidades cumplan debida y eficazmente las operaciones y servicios, en
lo§ términos y condiciones concertados, cott lo usuarios de servicios financieros;

X.- Dar atencion a las reclamaciones que presenten los usuarios y actuar como conciliador y
arbitro, asi como proponer la designacion de irbitros, en conflictos originados por
operacicnes y servicios que hayan contratado las entidades con su clientela, de conformidad
con las leyes correspondientes;

X1.- Autorizar la constituciébn y operacion, asi como determinar el capital minimo, de
aquellas entidades que sefialan las leyes;

XIL- Autorizar ¢ aprobar los nombramientos de consejeros, directivos, comisarios y
apoderados de las entidades, en los térmimos de las leyes respectivas;

XIII.- Determinar o recomendar que se proceda a la amonestacién, suspension, veto o
remocion y, en su caso, inhabilitacion de los consejeros, directivos, comisarios, delegados
fiduciarios, apoderados, funcionarios y demis personas que puedan obligar a las entidades,
de conformidad con lo establecido en las leyes que las rigen;

XIV.- Ordenar la suspension de operaciones de las entidades de acuerdo a lo dispuesto en
esta Ley;

XV .- Intervenir administrativa o gerencialmente a las entidades, con objeto de suspender,
normalizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su solvencia, estabilidad o
liquidez, o aquélas violatorias de Jas leyes que las regulan o de las disposiciones de
caracter general que de ellas deriven, en los términos que establezcan las propias leyes;

XVI.- Investigar aquellos actos de personas fisicas, asi como personas morales que no
siendo entidades del sector financiero hagan suponer la realizacion de operaciones
violatorias de las leyes que rigen a las citadas entidades. pudiendo al efecto ordenar visitas
de inspeccidn a los presuntos responsables;

XVIL.- Ordenar la suspensiéon de operaciones, asi como intervenir administrativa o
gerencialmente, segin se prevea en las leyes. la negociacion, empresa o establecimientos de
personas fisicas o a las personas morales que. sin la autorizacion correspondiente, realicen
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actividades que la requieran en términos de las disposiciones que regulan a las entidades del
sector financiero, o bien proceder a 12 clausura de sus oficinas;

XVII).- Investigar presuntas infracciones en materia de uso indebido de informacién
privilegiada, de conformidad con las leyes que rigen a tas entidades;

X1X.- Imponer sanciones administrativas por infracciones a las leyes que regulan las
actividades, entidades y personas sujetas a su supervision. asi como a las disposiciones que
emanen de ellas;

XX.- Conocer y resolver sobre el recurso de revocacion que se interponga en conira de las
sanciones aplicadas, asi como condonar total o parcialmente las multas impuestas;

XX1.- Intervenir en los procedimientos de liquidacion de las entidades en los términos de
ley;

XX11.- Determinar los dias en que las entidades deberan cerrar sus puertas y suspender sus
operaciones;

XX1I1.- Elaborar y publicar estadisticas refativas a las entidades y mercados financieros;

XXI1V .- Celebrar convenios con organismos nacionales € internacionales con funciones de
supervision y regulacidén similares a las de la Comision. asi como participar en foros de
consulta y organismos de supervision y regulacidon financieras a nivel nacional e
internacional,;

XXV.- Proporcionar la asistencia que le soliciten las instituciones supervisoras y
reguladoras de otros paises, para lo cual en ejercicio de sus facultades de inspeccién y
vigilancia, podra recabar respecto de cualguier persona la informacién y documentacion
gue sea objeto de la solicitud;

XXVI.- Intervenir en la emision, sorteos y cancelacién de titulos o valores de las entidades,
en los términos de ley, cuidando que la circulacion de los mismos no exceda de los limites
legales;

XXVII.- Aplicar a los servidores publicos de las instituciones de banca miitiple en las que
el Gobierno Federal tenga el control por su participacion accionaria y de las instituciones de
banca de desarrollo las disposiciones, asi como las sanciones previstas en la Ley Federal de
Responsabilidades de los Servidores Publicos que correspendan a las contralorias intemnas,
sin perjuicio de las que en términos de la propia Ley, compete aplicar a la Secretaria de
Contraloria y Desarrollo Administrativo;

XXVIIL- Llevar el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y certificar inscripciones
que consten en e] mismo;
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XXIX.- Autorizar. suspender o cancelar la inscripeion de valores y especialistas bursdtiles
en el Repistro Nacional de Valores e Intermediarios. asi como suspender la citada
mscripcion por lo que hace a las casas de bolsa;

XXX.- Supervisar a los emisores de valores inscritos en €l Registro Nacional de Valores e
Intermediarios. respecto de las obligaciones que les impone la Ley de! Mercado de Valores;

XXX1.- Dicar las disposiciones de caracter general refativas a Ia forma y términos en que
las sociedades emisoras que dispongan de informacién privilegiada tendran la obligacion de
hacerla det conrocimiento del piablico;

XXXIL- Expedir normas que establezcan los requisitos minimes de divulgacion al publico
que las instituciones calificadoras de valores deberan satisfacer sobre la calidad crediticia
de las emisiones que éstas hayan dictaminado y sobre otros aspectos tendientes a mejorar
los servicios que las mismas prestan a fos usuarios;

XXX3).- Emilir Jas reglas a que deberan sujetarse las casas de bolsa al realizar operaciones
COM sus accionistas, consejeros, directivos y empleados;

XXXIV.- Autorizar y vigilar sistemas de compensacidn, de informacion centralizada,
calificacion de valores y otros mecanismos tendientes a facilitar las operaciones o a
perfeccionar ¢ mercado de valores;

XXXV.- Ordenar 2 suspension de cotizaciones de valores, cuando en su mercado existan
condiciones desordenadas o se efectilen operaciones no conformes a sanos usos o praclicas;

XXXV1.- Emitir las disposiciones necesarias para el ejercicio las facultades que esta Ley y
demas leyes i olorgan y para el eficaz cumplimiento de las mismas y de las disposiciones
que con base en ellas se expidan, y

XXXVIIL.- Las Jemas facultades que le estén atribuidas por esta Ley, por la Ley
Reglamentaria de la Fracciéon X111 Bis del Apartado B, del Articulo 123 de Ia Constitucidn
Politica de los Estados Unidos Mexicanos y por otras leyes.”
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2.5.4. INSTITUCIONES DE CREDITO

Las Instituciones de Crédito juegan un papel muy importante dentro del Sistema Financiero
Mexicano. debido al gran movimiento de recursos que realizan. Su participacion dentro dei
Mercado Mexicano de Deérivados {MexDer) podria resultar de suma importancia, debido a
que algunas de estas mstituciones tendran la posibilidad de ser socios accionarios de dicho
mercado. Ademas. ¢l fideicomiso por medio del cual trabajara tanto ¢l Mercado Mexicano
de Derivados como la Cimara Mexicana de Compensacion y Liguidacion estard constituido
en una institucion de crédito. Esto se abordard con mas detalle en el capitulo
correspondiente a MEXDER y ASIGNA. En tanto, se presentan ¢l objetivo y las funciones
de las instituciones de crédito:

2.5.4.1. Objetivo:
Ley de Instituciones de Crédito. Titulo I. Articulo 2. Parrafos 1y 2:

“E} servicio de banca y crédito sOlo podran prestarse por instituciones de crédito, que
podran ser:

I. Instituciones de Banca Multiple, y
II. Instituciones de Banca de Desarrollo.

Para efectos de lo dispuesto en la presente Ley, se considera servicio de banca y crédito la
captacion de recursos del piblico en €] mercado nacional para su colocacion en el publico,

mediante aclos causantes de pasivo directo o contingente, quedando el intermediario
obligado a cubrir el principal y, en su caso, los accesorios financieros de los recursos

captados.”
2.5.4.2. Funciones:
Ley de Instituciones de Crédito. Titulo 111. Capitulo 1. Articulo 46.:
“Las instituciones de crédito solo podran realizar las opéraciones siguientes:
I.- Recibir depositos bancarios de dinero:
a) A la vista;
b} Retirables en dias preestablecidos;
¢) De ahorro; y
d) A plazo o con previo aviso;
I1.- Aceptar préstamos y créditos;

111.- Emitir bonos bancarios:

1V.- Emuitir obhgaciones subordinadas;
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V.- Constituir depositos en instituciones de crédito y emidades financieras de] exterior;

V1.- Efectuar descuentos v otorgar préstamos o créditos;

VIL- Expedir tarjetas de credito con base en contralos de apertura de crédito en cuenta
cotriente;

VIIL.- Asumir obligaciones por cuenia de terceros, con base en créditos concedidos, a través
del otorgamiento de aceplaciones endoso o aval de titulos de crédito, asi como de la

expedicion de cartas de crédito;

IX.- Operar con valores en los 1énminos de las disposiciones de la presente Ley y de la Ley
del Mercado de Valores:

X.- Promover la organizacion y transformacion de toda clase de empresas o sociedades
mercantiles y suscribir y conservar acciones o partes de interés en las mismas, en los
términos de esta Ley;

X1.- Operar con documentos mercantiles por cuenta propia;

XIL- Llevar a cabo por cuenta propia o de terceros operaciones con oro, plata y divisas,
incluyendo reportos sobre estas Bltimas;

X1IL.- Prestar servicio de cajas de seguridad;

XIV.- Expedir cartas de crédito previa recepcion de su importe, hacer efectivos créditos y
realizar pagos por cuenta de clientes;

XV .- Practicar las operaciones de fideicomiso a que se refiere la Ley General de Titulos v
Operaciones de Crédito. y llevar a cabo mandatos y comisiones;

XVL.- Recibir depositos en administracién o custodia, o en garantia por cuenta de terceros,
de titulos o valores y en general de documentos mercantiles;

XVII.- Actuar como representante comun de los tenedores de titulos de crédito;

XVIIL- Hacer servicio de caja y tesoreria relatva a titulos de crédito, por cuenta de las
emisoras,

XIX.- Llevar la contabilidad v libros de actas y de registro de sociedades y empresas:;
XX.- Desempeiiar el cargo de albacea;

XX1.- Desempeiiar la sindicatura o encargarse de la liquidacién judicial o extrajudicial de
negaciaciones, establecimicntos, concursos o herencias;
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XXI1.- Encargarse de hacer avalios que tendran fa misma fuerza probatoria que las leyes
asignan a los hechos por corredor piblico o perito;

XXIIL- Adquirir los bienes inmuebles e inmuebles necesarios para la realizacién de su
objeto y enajenarlos cuando corresponda;

XXIV.- Celebrar contrato de arrendamiente financiero y adquirir Jos bienes que sean objeto
de tales contratos.

La realizacion de las operaciones sefialadas en esta fraccion, asi como el ejercicio de los
derechos o el cumplimiento de las obligaciones de las partes, se sujetaran a lo previsto por
esta Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, y

XXV.- Las andlogas y conexas que autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
oyendo la opintdén del Banco de México y de la Comision Nacional Bancaria.”

Ley de Instituciones de Crédito. Titule II1. Capitulo . Articulo 47.:

“Las instituciones de Banca de Desarrollo realizarén ademas de las sefialadas en el articulo
anterior, las operaciones necesarias para la adecuada atencion del correspondiente sector de
la economia nacional y el cumplimiento de las funciones y objetivos que les sean propios,
conforme a las modalidades v excepciones que respecto a las previstas en ésta u otras leyes,
determinen sus leyes organicas.

Las fracciones a que se refieren las fracciones |y I del articulo anterior, las realizarén las
instituciones de banca de desarrello con vistas a facilitar a los beneficiarios de sus
actividades, el acceso al servicio de banca y crédito y proporcionar en ellos el hibito del
ahorro y el uso de los servicios que presta el Sistema Bancario Mexicano, de manera que no
se produzcan desajustes en los sistemas de captacidn de recursos del piblico.

Los bonos bancarios que enhitan las instituciones de banca de desarrollo, deberan propiciar
¢l desarrollo del mercado de capitales y la inversion institucional.

La Secretaria de Hacienda v Crédito Piblico dictara los lineamientos y establecers las
medidas y mecanismos que procuren el mejor aprovechamiento y la canalizacién mas
adecuada de los recursos de la instituciones de banca de desarrollo, considerando planes
coordinados de financiamiento entre este tipo de instituciones., las organizaciones
nacionales auxiliares del crédito, los fondos y fideicomisos piblicos constituidos por el
Gobierno Federal para el fomente econdmico, y las instituciones de banca multipie.”
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2.5.5. OFICINAS DE REPRESENTACION DE ENTIDADES
FINANCIERAS DEL EXTERIOR

En caso de que una de las Entidades a las que represenia las Oficinas de representacién
de Emudades Financieras del Exterior, a que se refiere el Articulo 70. de la Ley
Reglamentana del Servicio Piblico de Banca y Crédito, se interese en formar parte del
Mercado de Futuros en nuestro pais, estds pudieran llegar a realizar las siguientes
funciones. con fundamento en las Reglas sobre Oficinas de Representacion de Entidades
Financieras del Exterior, Tercera y Cuarta que a continuacién se mencionan:

2.5.5.1. Objetivo:

Las Oficinas de Representacion de Entidades del Exterior tienen como utnico objeto,
como su nombre lo indica representar a entidades financieras del exterior que realicen
operaciones dentro del territorio nacional.

2.5.5.2. Funciones:

Reglas Sobre Oficinas de Representacién de Entidades Financieras del Exterior,
Regla Tercera, Fraecién 1, IV, V y V1 y Regla Cuarta Fraccion 1 inciso 1 v 2, Fraccién
1 inciso | v 2 ¥ Fraccién 111 inciso 1y 2.

Regla Tercera.

Fraccién 1. Dar aviso a }a Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Banco de México y
Comision Nacional Bancaria y de Valores, en un plazo de quince dias, de la fecha en que
iniciaron actividades, asi como la ubicacidn exacta de sus oficinas, teléfonos y personal
adscrito a la misma.

Fraceion 1V. Someter a previa autorizacidon de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores. cualquier clase de propaganda relacionada con sus operaciones.

Fraccion V. Informar y negociar las condicicnes en que se proponga realizar el
otorgamiento de créditos u otras operaciones activas. Recabar la informacion necesania de
los acrediiados o sujetos de inversion. Supervisar la ejecucion y desarrolle de las
operacioncs cfectuadas por su conducto. Efectuar gestiones de cobranza y en general,
atender las gestiones y tramites que se€ le encomienden, pero solo estarin facultadas para la
gestion vy tramite de las citadas operaciones, sin que puedan obligar o responsabilizar 2 las
entidades gue representan.

Fraccion V1. Llevar los registros necesarios para la identificacion de las operaciones en
que intervengan. y en el caso de que una misma oficina represente a mas de una entidad

financiera del exterior, separara los registros correspondientes a las operaciones por cada
una de sus representadas.
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Regia IV

Fraccion |, Mensualmente, dentro de los diez primeros dias de cada mes y de acuerdo
con los formularios que determine la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores.

Inciso |. Presentar un resumen de las actividades realizadas en ¢] mes anterior,
incise 2. Presemtar una relacion analitica de créditos e inversiones efectuados por su
representada en el pais. con saldos acumulados al dia uitimo del mes antertor, de acuerdo al

formutario claborado por el Banco de México.

Fraccion I, Anualmente, dentro de los noventa dias siguientes al termino del gjercicio
social de su representada:

Inciso 1. Un informe sobre las operaciones efectuadas en México durante el ejercicio
social de su representada.

Inciso 2. E! Estado de Posicién Financiera y el Estado de Resultados, consolidados de su
representada.

Fraccion {11 Dentro de los treinta dias siguientes a que ocurran los hechos:

Inciso 1. Deberan informar sobre su fusion, asociacion con otros bancos o entidades o su
incorporacion a grupos financieros.

Inciso 2. Asi como de hechos relevantes que afecten su funcionamiento general.
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2.5.6. CASAS DE CAMBIO

Las Casus dc Cambio son consideradas actividades auxiliares del Crédito y, como tales
parte importante dentro del Sistema Financiero Mexicano. Estas seran tomadas en cuenta
para formar parte como socios del Mercade Mexicano de Derivados (MEXDER), aunque
solo podrin hacerlo aquellas Casas de Cambio Awtorizadas. A continuacidn s¢ presenta un
panorama zeneral de las Casas de Cambio, su objetivo » sus funciones, para comprender
mejor su posible intervencién dentro del Mercade de Futuros.

2.5.6.1, Objetivo:

Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.
Titulo Quinto. Capitulo Unico. Articulo 81. Primer Parrafo:

“Se requerira autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, para realizar en
Jorma habitual y profesional operaciones de compra. vema y cambio de divisas con el
publico demiro del territorio nacional, excepcion hecha de los casos previstos en este
articulo y en el articulo 81-A.”

2.5.6.2. Funciones:

Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.
Titulo Quinto. Capitulo Unico. Articulo 82. Primer Parrafo. Fraccion L:

*“Las sociedades anénimas a quienes se otorgue la autorizacion a que se refiere el articulo
81 de esta Ley, se denominaran casas de cambio y deberan organizarse con arreglo a la Ley
General de Sociedades Mercantiles y ajustarse a los siguientes requisitos:

L. Que su objeto social sea exclusivamente la realizacién. cn forma habitual y profesional,
de las operaciones siguientes:

a) Compra o cobranzas de documentos a la vista denominados y pagaderos en
moneda extranjera, a cargo de entidades financieras, sin limite por documento;

b) Venta de documentos a la vista y pagaderos en moneda extranjera que las casas de
cambio expidan a cargo de instituciones de crédito del pais, sucursales y agencias

en el extertor de estas altimas, o bancos del extenor:

¢) Compra y venta de divisas mediante transferencias de fondos sobre cuentas
bancarias;

d) Las seiialadas en ¢l articulo 8)-A de esta Ley: v

e) Luas demas que autorice el Banco de México, medianie disposiciones de caracter
general.
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Para efectos de lo previsto en este capitulo, por divisas se entenderan las mencionadas en el
primer parrafo del articulo 13 de la Ley Organica del Banco de México.”

Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.
Titulo Quinto. Capitulo Unico. Articulo 81-A.:

“No se requerird la autorizacién a que se refiere el arniculo anterior cuando ‘inica y
exclusivamente se realicen con divisas las operaciones siguientes:

1. Compra v venia de billetes asi como piezas acufiadas en metales comunes, con curso legal
en el pais de emision;

L. Comipra y venta de cheques de viajero denominados en moneda extranjera;
1. Compra y venta de piezas metdlicas acufiadas en forma de moneda; y

IV. Compra de documentos a la vista denominados y pagaderos en moneda extranjera, a
cargo de entidades financieras hasta por un monto equivalente 1o superior a tres mil dolares
de los Estados Unidos de América por documento. Estos documentos sélo podréan venderlos
a instituciones de crédito y casas de cambio.

En la celebracion de las operaciones anteriores, et contravalor deberd entregarse en el
mismo acto en que se lleven a cabo y tinicamente podrin liquidarse mediante la entrega de
efectivo. cheque de viajero o cheques denominados en moneda nacional.”
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2.5.7. LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

Anies de la aparicion del Mercado Mexicano de Derivades {MexDer), la Boisa Mexicana
de Valores era la encargada de regular y supervisar las iransacciones de contratos de futuros
que se realizaban desde México en otros mercados internacionales, por lo que con el
proximo inicio de operaciones de dicho mercado. la Bolsa se ocupara de otras funciones en
lo referente al Mercado de Futuros, mismas que se exphcarin a detalle en el capitulo 4.

A continuacion se presenta tanto ¢l objetivo como las funciones, en general, de la Bolsa
como un organismo integrante del Sistema Financiero Mexicano.

2.5.7.1. Objetivo:
Ley del Mercado de Valores. Capitulo Cuarto. Articulo 29. Primer Parrafo:

“Las bolsas de valores tienen por objeto facilitar las transacciones con valores y procurar el
desarrollo del mercado respectivo, a través de las siguientes actividades:

2.5.7.2. Funciones:
Ley del Mercado de Valores. Capitulo Cuarto. Articulo 29. Seguade Parrafo:

1.- Establecer locales, instalaciones y mecanismos, que {aciliten las relaciones y operaciones
entre a oferta y la demanda de valores.

11.- Proporcionar y mantener a disposicion del publico informacién sobre los valores
inscritos en holsa y los listados en el sistema internacional de cotizaciones de la propia
bolsa, sobre sus emisores y las operaciones que en ella se realicen.

IIE.« Hacer publicaciones sobre las materias sefialadas en el inciso inmediato anterior.

1V.- Velar por ¢! estricto apego de Jas actividades de sus sotios a las disposiciones que les
sean aplicables.

V.- Certificar las cotizaciones en bolsa; y
VL- Realizar aquellas otras actividades analogas o complementarias de las anteriores, que

autorice fa Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo a la Comisién Nacional de
Valores.”
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2.5.8. CASAS DE BOLSA

Las Casas de Bolsa son instituciones dedicadas a la miermediacidn bursatil, por lo que
algunas de estas tendran la posibilidad de ser miembros accionarios del Mercado Mexicano
de Derivados (MexDer). Segtin )a Ley, las Casas de Bolsa tienen el objetivo y las funciones
siguientes;

2.5.8.1. Objetivo:

Ley del Mercado de Valores. Capitulo Tercero. Articulo 21. Segundo Parrafo:

“Los intermediarios en el mercado de valores tendrian el cardcter de casas de bolsa o de
especialistas bursatiles, segin sea el caso.”

Ley del Mercado de Valores. Capitulo Primero. Articulo 4:
“Se considera intermediacion en el mercado de valores la realizacién habitual de:

a).- Operaciones de correduria, de comisién u otras tendientes a poner en contacto la
oferta y demanda de valores.

b).- Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos o garantizados por terceros
respecto de las cuales se haga oferta publica.

¢).- Administracidn y manejo de carteras de valores propiedad de terceros.”

2.5.8.2. Funciones:

Ley del Mercado de Valores. Capitule Tercero. Articulo 22:
“Las casas de boisa soio podran realizar las actividades siguientes:

[.- Actuar como intermediarios en el mercado de valores. en los términos de la presente
Ley, sujetandose a las disposiciones de cardcter general que dicte la Comisién Nacional de

Valores.

I1.- Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que se les encomienden.
Cuando por cualquier circunstancia no puedan aplicar esos fondos al fin correspondiente, el
mismo dia de su recibo deberan, si persiste impedimento para su aplicacion, depostitarlos en
institucion de crédito a mas tardar el dia habil siguiente, o bien adquirir acciones
representativas del capital de alguna sociedad de inversion de renta fija, depositindolas en
la cuenta del cliente respectivo. En ambos casos, los fondos se registraran en cuenta distinta
de las que forman parte del activo de la casa de bolsa.

.- Prestar asesoria en materta de valores.

IV.- Con sujecion a las disposiciones de cardcter general gque dicte el Banco de México:
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a).- Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de organismos de apoyo
al mercado de valores, para Ja realizacion de las actividades que les sean propias.

b).- Conceder préstamos o créditos para la adquisicion de valores con garantia de
éstos.

¢).- Celebrar reporios y préstamos sobre valores; v

d}.- Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con las actividades
que les sean propias. sin que sea aplicable en este caso el primer parrafo del
articulo 350 de 1a Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

V.- De conformidad con las disposiciones de caricter general que dicte la Comisién
Nacional de Valores;

a).- Realizar operaciones por cuenta propia que factliten [a colocacién de valores o
que coadyuven a dar mayor estabilidad a los precios de éstos y a reducir los
margenes entre cotizaciones de compra y venta de {os propios titules, ¢ bien que
procuren mejorar las condiciones de liquidez en el mercado, asi como una mayor
diversificacién de las transacciones.

b).- Proporcionar servicio de guarda y administracion de valores, depositando los
litulos en la Institucién para el Deposito de Valores o, en su caso, depositindolos
en Ja institucion que sehale la Comision Nacional de Valores cuando se trate de
titulos que por su naturaleza no puedan ser depositados en las instituciones
primeramente sefialadas.

c).- Realizar inversiones con cargo a su capital global, cuyo concepto serd
determinado en las citadas disposiciones,

d).- Realizar operaciones con valores, en los términos previstos en esta Ley, con sus
Accionistas, Miembros del Consejo de Administracion, Directivos y Empleados;

¢).- Llevar a cabo actividades de las que les son propias a través de oficinas,
sucursales o agencias de institucianies de crédito,

f).- Invertir en acciones de otras sociedades que Jes presten servicios cuyo objeto sea
auxiliar o complementario de las actividades que realicen estas casas de bolsa,
que senale Ja propia Comision. Dichas sociedades estaran sujetas a las
disposiciones de caracter general que expida la Comision Nacional de Valores,
asi como a la inspeceion vy vigilancia de la misma; y

¥).- Acluar como especialistas bursatiles, sujetindose en la realizacion de las
opuraciones que efectiien con este caricter a lo dispuesto por el articuio 22 Bis-1
de esta Ley.
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Las operaciones ¢ inversiones a que se refteren los incisos a) y ¢} antertores, sélo podran

tener por objcio valores aprobados para tal efecto por ta mencionada Comision.
VI.- Actuar como represeniantes comunes de obligacionistas y tenedores de otros valores.

VIL- Administrar las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones de personal,
complcmentartas a las que establece la Ley del Segure Social v de primas de antigiiedad,
conforme it lo dispuesto por la Ley del Impuesto Sobre 1a Renta.

VIIL- Adquirir las acciones representativas de su capital social, de conformidad con lo
dispuesto por el articulo 14 Bis, fraccion 1 de esta Ley.

IX.- Invertir en titulos representativos del capital social de entidades fnancieras del
exterior. con arreglo a lo seflalado por el articulo 22 Bis 2 de 1a presente Ley.

X.- Emilir obligaciones subordinadas de conversion obligatoria a titulos representativos de
su capital social. computables dentro de su capital global. quedando sujeta la emisidn de
dichas obligaciones a lo dispuesto en €] articulo 64 de la Ley de Instituciones de Crédito; y

X BIS.- Invertir en el capital de Administradoras de Fondo para e} Retiro y Sociedades de
Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro, en los términos de la legislacién
aplicable, v

X1.- Las andlogas o complementarias de las anteriores, que les sean autorizadas por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, oyendo a la Comision Nacional de Valores,
mediante disposiciones de cardcter general que podran referirse a determinados tipos de

operaciones.
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2.5.9. INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES '
(S.D. INDEVAL, S.A. DE C.V.}

~ LaInstitucion para el Depdsito de Valores (S.D. INDEVAL, S.A. de C.V.) es un organismo
de apoyo para e} Mercado de Valores, ya que facilita el control sobre los valores, objeto de
las transacciones realizadas en dicho mercado. Por lo que con la préxima integracién det
Mercado Mexicano de Derivados (MexDer) y de la Camara Mexicana de Compensacion y
Liquidacion (ASIGNA) al Mercado de Valores, la Institucidn para ¢i Depésito de Valores
quedara también como un organismo de apoyo para ambas instituciones, principalmente
para ASIGNA. A continuacion se presentan ¢l objetive y las funciones principales de esta
Institucién. segin la Ley del Mercado de Valores:

2.5.9.1. Objetivo:

Ley del Mercado de Valores. Capitalo Sexto, Articule 54:

“Se declara de interés publico la prestacion, a través de instituciones para el depdsito de
valores, del servicio destinado a satisfacer necesidades de interés general relacionadas con
la guarda, adminisiracion, compensacion, liquidacion y transferencia de valores, en los
términos de esta Ley.”

2.5.9.2. Funciones:
Ley del Mercado de Valores. Capitulo Sexto. Articulo 57:
“Las instituciones para el depdsito de valores tendran por objeto la prestacion de:

1.- El servicio de deposito de valores, titulos o documentos a que sea aplicable el régimen
de la presente Ley, que reciban de Casas de Bolsa, Especialistas Bursatiles, Bolsas de
Valores, Instituciones de Crédito, de Seguros y de Fianzas, de Sociedades de Inversién y de
Sociedades Operadoras de éstas tltimas, asi como Entidades Financieras del Exterior.
Podrin otorgar el mismo servicio respecto de titulos o documentos y de personas o
entidades distintas a las antes citadas, al igual que de instituciones encargadas de Ia guarda,
administracion, compensacion, liquidacién y transferencia centralizada de valores, cuya
nacionalidad sea mexicana o extranjera, gue revinan las caracteristicas que establezca la
Comision Nacional de Valores mediante disposiciones de caracter general;

I1.- La administracion de los valores que se les entreguen en deposito, sin que puedan
ejercitar oiros dercchos que no sean los seiialados en el articulo 75 de esta Ley, a menos que
se trate del gjercicio de los derechos corporativos correspondientes a depositantes
domiciliados en el extranjero que soliciten dicho servicio y, en cada caso, instruyan por
escrito a la institucién depositaria el sentido en que habrd de cumplirse con tal
representacidn:

IHL.- El servicio de wansferencia, compensacion y liquidacion sobre operaciones que se
realicen respecio de Jos valores matena de los depositos en ellas constituidos, con apego a
o siguiente:
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a).- La liguidacion de valores y efectivo podra efectuarse cuando intervengan en las
operaciones socios de la institucidn, asi como en los demds casos que determine
iz Comision Nacional de Valores;

|2 accion de cada socio por cuenta det cual se liquiden operactones sobre valores
on cusiodia, quedara depositada en la misma institucion en garantia del
cumplimiento de sus obligaciones;

c)- Los documentos derivados de los registros de 1a institucidn para el depésito de
valores en cuanto a las operaciones realizadas entre los socios de la misma,
fraern aparejada ejecucion, siempre que estén cenificados por la propia
inshitucion;

Cuando se trate de operaciones celebradas por casas de bolsa, que por sus
caracteristicas deban ser realizadas o registradas en bolsa, la institucion para ¢l
depdsito de valores tendra la facultad de sancionar su incumplimiento, para lo
cual debera convenir con la bolsa de valores correspondiente, los procedimientos
aplicables e incluirlos en sus respectivos reglamentos interiores, ¥

Para los efectos de los incisos b) y d) de esta fraccion, el cumplimiento de las
obligaciones que correspondan a casas de bolsa también estari garantizado con el
depdsito en la misma institucion, de la accion que les pertenezca, representativa
del capital social de la bolsa de valores de que sean socios.

b).

d).

e}.

IV.- Podran. ademis, las instituciones para el depdsito de valores:

a).- Intervenir en las operaciones mediante las cuales se constituya caucion bursatil
sobre los valores que les sean depositados;

b).- Llevar a solicitud de las sociedades emisoras, el registro de sus acciones y realizar
las inscripciones correspondientes en los términos y para los efectos a que se
refieren los articulos 128 y 129 de la Ley General de Sociedades Mercantiles;

c).- Expedir certificaciones de los actos que realicen en el ejercicio de las funciones a
SU CArgo, ¥y

d).- Llevar a cabo las demas operaciones analogas y conexas que les autorice la
Sccretaria de Hacienda y Crédito Publico y que se relacionen con su objeto.

Las funciones de las instituciones para el depdsito de valores v las operaciones previstas en
este Capitulo para los valores, seran aplicables, en lo conducente, respecto a'los demas
titwlos y documentos asimilables que conforme a este articulo reciban en custodia tales
instituciones.”
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' 2.5.10. SOCIEDADES DE INFORMACION CREDITICIA

Tomando en cuenta que los miembros del Sistema Financiero Mexicano deben contar
con mecanismos confiables para conocer a sus acreditados y debido a la préxima
integracion del Mercado Mexicano de Derivados al mismo, sus socios y personas
interesadas podran contar con las Sociedades de Informacién Crediticia a que se refiere el
Articule 33 de la Ley Para Regular las Agrupaciones Financieras, cuya actuacion se espera,
esté de acuerdo a las Reglas Generales, Primera, Tercera. Decimosexta, Decimoséptima y
Decimonovena a que deberan sujetarse las Sociedades de Informacién Crediticia, Ei
objetiva y principales funciones de estas Sociedades de Informacion Crediticia son:

2.5.10.1. Objetivo:

“Reglas Generales a gque deberan sujetarse las Sociedades de Informacion
Crediticia

Capitnlo }. Disposiciones Preliminares. Regla Primera:

Las Sociedades de Informacion Crediticia tiener por objeto prestar el servicio de
informacion sobre operaciones activas y otras de naturaleza aniloga, realizadas por
entidades financieras.”

2.5.10.2. Funciones:

Reglas Generales a que deberin sujetarse las Sociedades de Informacién
Crediticia. Capituio § Regia Tercera, pirrafo segundo y tercero; Capitulo III Regla
Decimosexta, parrafo primero; Regla Decimoséptima, parrafo primero y Capitulo IV
Regla Decimonovena y Vigésima.

Capitulo }.
Regla Tercera.

Parrafo Segundo: Prestar los servicios de informacion a aquellos usuarios que cuenten
con autorizacién expresa y por escrito de los sujetos investigados {entidades financieras).
Recibir de los usuarios la autorizacion mencionada antes de proporcionar cualquier
informacion.

Péarrafo Tercero; Mantener en sus archivos la autorizacidn del Sujeto Investigado, en la
forma y 1émminos que senale Ja Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Capitulo 1.
Regla Decimosexta.
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Pirrafo Primero: Las Sociedades no podran establecer politicas o criterios de operacion
gule resirinjan. obstaculicen o impongan requisitos excesivos para proporcionar o recibir
informacion.

Regia Decimoséptima.

Parrafo Primero: Intercambiar o proporcionar informacion con otras Sociedades de
Informacion Crediticia, sin necesidad de contar con la autorizacién de los Sujetos
Investigados.

Capitulo 1V

Regla Decimonovena. Invertir en titulos representativos del capital social de empresas
que les presten servicios complementarios auxiliares en su administracién o en la
realizacion de su objeto, asi como de Sociedades inmobiliarias que sean propietarias o
administradoras de bienes destinados a sus oficinas.

Regla Vigésima
Pérrafe Primero: Adoptar las medidas de seguridad v control que resulten necesarias
para evitar ¢l manejo indebido de la informacién.
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2.5.11. COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL
RETIRO

En cuanto a la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro es un organismo de
reciente creacion. que hasta la fecha, no tiene ninguna relacion con el Mercado Mexicano
de Derivados (MexDer). Para conocer mis, acerca de este organismo. a continuacion se
presentan su olyelvo v sus funciones.

2.5.11.1. Objetive:
Ley de ios Sistemas de Ahorro para el Retire. Capitulo L. Articule 20.:

“La coordinacion. regulacién, supervision y vigilancia de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro estan a cargo de la Comision Nacional del Sistema de Ahomro para €l Retiro como
organo adminisirativo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
dotado de aulonomia téenica y faculiades ejecutivas, con competencia funcional propia en
los términos de la presente Ley.”

2.5.11.2. Funciones:
Ley de los Sistemas de Ahorro p}lra el Retiro. Capitulo 11. Seccién 1. Articule So.:
“La Comision tendra las facultades siguientes:

L.- Regular, mediante 1a expedicidn de disposicionies de caricter general, lo relativo a la
operacion de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, la recepeion depdsite transmisién vy
administracion de las cuolas y aportaciones correspondientes a dichos sistemas, asi como la
transmision. manejo ¢ intercambio de informacidn entre las dependencias y entidades de la
Administracion Publica Federal, los Institutos de Seguridad Social y los participantes en los
referidos sistemas. determinando los procedimientos para su buen funcionamiento;

1i.- Expedir las disposiciones de caricter general a las que habran de sujetarse los
participantes en los Sislemas de Ahorro para el Retiro, en cuanto a su constitucion,
organizacion, {uncionamiento, operaciones y participacion en los sistemas de ahorro para €l
retiro, tralindose de las Instituciones de Crédito e Instituciones de Seguros, esta facultad se
aplicard en lo conducente;

18].- Emitir cn el ambito de su competencia la regulacidn prudencial a que se sujetardn los
participantes en los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

IV.- Emitir las reglas de caracter general para la operacion y pago de los retiros
pregramadaos:

V.- Establecer las bases de colaboracién entre las dependencias y entidades publicas
participunies on la operacion de los Sistemas de Ahorro para el Retiro,
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VI1.- Otorgar, modificar o revocar las autorizaciones y concesiones a que se refiere esta ley,
a las admimstradoras. a las sociedades de inversidn y a las empresas operadoras;

VII.- Realizar \a supervision de los participantes en los Sislemas de Ahorro para el Retiro.
Tratdndosc de las lnstituciones de Crédito la supervision se realizari exclusivamente en
relacidn con su participacidn en los Sistemas de Ahorro para ¢f Retiro.

La Comision Nacional Bancana y de Valores, la Comision Nacional de Seguros y Fianzas y
la Comision. de comin acuerdo, estableceran las bases de colaboracion para el giercicio de
sus funciones de supervision;

VIH1.- Administrar y operar. en su caso, la Base de Datos Nacional SAR;

IX.- Imponer mullas y sanciones, asi como emitir opinién a la autoridad competente en
materia de ios delitos previstos en esta Ley;

X.- Actuar como érgano de consulta de las dependencias y entidades piblicas, en toda la
relativo a Jos Sistemas de Ahorto para el Retiro, con excepcion de Ia materia fiscal;

X]1.- Celebrar convenios de asistencia técnica;

X11 - Recibir v tramitar las reclamaciones que formulen los trabajadores o sus beneficiarios
y patrones cn conira de las Instituciones de Crédito y Administradores conforme al
procedimicnto Jde conciliacidn y arbitraje establecido en esta Ley y su reglamento,

XHL- Rendir un informe semestral al Congreso de la Unidn sobre la situacién que guardan
los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

XIV.- Dar a conocer a Ja opinién piblica reportes sobre comisiones, niimero de afiliados,
estado de sitnacion financiera, estado de resultados, composicion de cartera y rentabilidad
de las sociedades de cuentas de inversion, cuando menos en forma trimestral. Asi como,
previa opinion del Comité Consultivo y de Vigilancia, publicar informacién relacionada
con las reclamaciones presentadas en conira de 1as Instituciones de Crédilo o
Administradoras;

XV.- Eluborar v publijcar estadisticas y documentos refacionados con los Sistemas de
Ahorro para ¢l Retiro; y

XWV1.- Las demas que le otorguen ésta u ofras leyes.”
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2.5.12. ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO
(AFORES)

Las Admimsiradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) son aguellas instituciones
integrantes el Sistema Financiero Mexicano, que manejan los recursos provenientes del
ahorro e fos trabajadores. Hasta ia fecha, las AFORES no tienen ninguna relacion con el
Mercado Mexieano de Derivados (MexDer), sin embargo es de pensarse que en el foturo,
pudiera surgn una relacion entre estas instituciones, dadas las posibilidades de cobertura de
riesgos quc pretende ofrecer el citado mercado. Por tanto, a comtinuacion se presentan el
objetivo v Ias funciones de estas instituciones:

2.5.12.1. Objetivo:

Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. Capitule IIL Seccién L. Articulo 18.
Phrrafos | v 2:

“Eas Admunistradoras son entidades financieras que se dedican de manera exclusiva,
habitual y profesional a administrar las cuentas individuales y canalizar los recursos de las
subcuentas que fis integran en términos de fas leyes de seguridad social, asi como a
administrar sociedades de inversidn.

Las admnustradoras deberdn efectuar todas 1as gestiones que sean necesarias para la
obtencion de una adecwada rentabilidad y seguridad en las inversiones de las sociedades de
inversion yue administren. En cumplimiento de sus funciones, atenderan exclusivamente al
interés de los trabajadores y asegurardn que todas las operaciones que efectien para la
inversién de los recursos de dichos trabajadores se realicen con ese objetivo.”

2.5.12.2. Funciones:

Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retire. Capitulo IIl. Seccién I. Articulo I8.
Pirrafo }:

*“Las admimstradoras, tendran como objeto:

L.- Abrir. administrar y operar las cuemtas individuales de conformidad con las leyes de
seguridad social. Tratandose de las subcuentas de vivienda, deberan individualizar las
aportaciones v rendimientos correspondientes con base en la informacién que les
proporcionen los institutos de seguridad social. La canatizacién de los recursos de dichas
subcuentas se hara en los 1érminos previstos por las leyes de seguridad social.

IL- Recibir de los institutos de seguridad social 1as cuolas y aportaciones correspondientes a
las cuentas individuales de conformidad con las leyes de seguridad social, asi como recibir
de los trabajadores o patrones las aportaciones voluntarias,

[11.- Individualizar fas cuotas y aportaciones de seguridad social, asi comto los rendimientos
derivados de la inversién de las mismas;



CAFITEIC 2 11, SISTEMA FINANCIERO MEXICAND }

IV.- Enviar ab domicilio que indiquen los trabajadores. sus cstados de cuenta y demas
informacian sobre sus cuentas individuales y el estado de sus mversiones, por lo menos una
vez al afo. asi como establecer servicios de informacién v wencién al publico;

V - Prestar servicios de administracidn a las sociedades de inversicn:

V.- Prestar servicios de distribucion y recompra de acciones representativas del capital de
las sociedades de inversion que administren;

V.- Operar y pagar, bajo las modalidades que la Comisidn autorice, los retiros
programados;

VITIL- Pagar los reliros parciales con cargo a las cuentas individuales de los trabajadores en
los 1érminos de las leyes de seguridad social;

1X.- Entregar los recursos a la institucién de seguros que ¢l irabajador o sus beneficianios
hayan elegido. para la contratacién de rentas vitalicias o dcl seguro de sobrevivencia; y

X.- Los analogos o conexos a los anteriores.”
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2 5.13. SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE
FONDOS PARA EL RETIRO (SIEFORES)

Las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro son aguellas que
invierten los recurses provementes de las cuentas individuales de ios trabajadores, para
obtener un heneficio, como tales, deciden la mejor manera de conformar la cartera de
valores. Anic esta situacion, el Mercade de Futuros pudicra representar una aliernativa de
mversion v cobertura de riesgos para estas Sociedades. A continuacion se presentai, tanto
el objetivo como las funciones de estas sociedades de inversién:

2.5.13.1. Objetivo:
Ley de los Sistemas de Akorro para el Retiro. Capitulo 111. Seccién 11. Articulo 39.:

“Las Socicdades de Inversién, administradas y operadas por las administradoras, tienen por
objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de las cuentas individuales que reciban
en los 1érminos de las leyes de seguridad social, Asimismo, las sociedades de inversién
invertirin los recursos de las administradoras a que se refieren los articulos 27 y 28 de esta
Ley.”

2.5.13.2. Funciones:

Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. Capitwlo IIL. Seccién [E. Articulo 43.
Péarrafos 1,2 v 3:

* El régimen de inversién deberad otorgar Ia mayof seguridad y la obtencidn de una
adecuada rentabilidad de los recursos de los trabajadores. Asimismo, el régimen de
iriversion renderd a incrementar el ahorro intemo y el desarrollo de un mercado de
instrumentos de largo plazo acorde con el sistema de pensiones. A tal efecto, proveera que
las inversiones se canalicen preponderantemente, a través de su colocacion en valores, a
fomentar:

a) La actividad productiva nacional;
b) La mayor generacion de empleo;
¢i La construccion de vivienda;

d) El desarrollo de infraestructura; y
e) El desarrollo regional.

Las Sociedades de Inversion deberin operar con valores y documentos a cargo del
Gobiemno Federal y aquelfos que se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores
€ Intermediarios.

El régimen de inversion se sujetard a lo dispuesto por las reglas de caracler general que
expida la Comision, oyendo previamente la opinidn del Banco de México. de 1a Comisién
Nacional Buncaria y de Valores y det Comité Consultive y de Vigilancia. asi como a lo
siguienle; :
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1.- El 100% de su activo tota! deberd estar representado por efectivo y valores; y

§i.- Lo cartera de valores de lus Sociedades de Inversion estard integrada por los signientes
INstrumentos:

a} Instruntentos emitidos o avalados por el Gobiermw Iederal:
h} Instrumentos de renta variable;
¢} Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas;

3y Tiwdos de deuda emitidos, aceptados o wvalados por instituciones de banca
mitiltiple o de banca de desarrollo;

e) Tiulos cuyas caracteristicas especificas preserven su valor adquisitivo conforme al
indice Nacional de Precios al Consumidor:

N Acciones de otras sociedades de mversion. excepto sociedades de inversién
cspecializadas de fondos para el retiro.”

Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. Capiinio 111 Seccion 1. Articulo 47.
Parrafos 3v 4

“Las Sociedades de Inversion elaborarin prospecios de informacion al piblico
inversionista, que revelen razonablemente Ja situacion patnimonial de la administradora que
opere a la sociedad de inversion de que se trate, asi como la informacion relativa a lzs
politicas de inversién que seguira dicha sociedad de mmversidn. Estos prospectos deberin
remitirse a {2 Comisidn para su previa antorizacidn y precisar. por lo menos, lo siguiente:

1. La advertencia a los trabajadores afiliados de los nesgos que pueden denvarse de fa clase
de ponafolios v carteras que compongan la sociedad de ins ersion. atendiendo a lzs politires
¥ limites que se sigan conforme a las disposiciones aplicabtes:

11. £1 sistema de valuacion de sus accienes de conformedud con los eriterios expedidos por
el Commué de Valuacion,

il 1a mencién especifica de que {os trzbajadores afiliados tendrin ¢} derecho = que fa
prepia sociodad de inversién, a través de la Administradora de ésta les recompre a precio de
valuacion hasta €] 100% de su tenencia aceionana, en los sizyientes cases:

ab Cuande tengan derecho a gozar de una pension 0 2 alguna prestacidn en los
wenmines de s Lev del Seguro Social;

it Cuando se presorte wna modificacidn al séwmen Je inversién o de comsiones;

e} Cuande l Comusdn les desgne dluuns admumsiadera en los tbrmines del
oo 76 de esta ey © Y
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d) Cuando soliciten el traspaso de su cuenta awdividual. en los plazos que la
Comision establezea, y '

IV. Sedalar en forma detallada el concepto e importe de las comisiones que se cobraran al
trabajador afihado, y explicar 1a forma de calculo.

Sin perjuicio de lo anterior, las sociedades de imversion deberdn elaborar folletos
explicativos que raten cuando menos los puntos basicos J¢ los prospectos de informacién,
los que deberan estar redaclados en forma clara, sencilla v ¢en un lenguaje accesible a los
trabajadores. Tunto los prospectos como los folletos exphcativos deberan estar en todo
tiempo a disposicion de los trabajadores afiliados, en las administradoras y sociedades de
inversion.

2.6. CONCLUSIONES

Debido a que el presente trabajo de Tesis es para obicner el grado de Licenciatura, se

evitara emitir juicios de valor, que afirmen algo categdricamente, ya gque esto tendria que

estar respaldado. tanto por un conocimienio mayor e¢n el area, asi como de una
investigacion mas profunda y prolongada. Por lo que. sdlo nos limttaremos a expresar
algunas opiniones, acerca de lo presentado en éste capitulo.

Una vez que se han conocido los organismos integrantes del Sistema Financiero Mexicano,
los cuales ticnen una relacion directa con el Mercado de Futuros. es importante sefalar en
una manera mas explicita, como cada organismo influye v participa de diferente manera en
este mercado.

En el caso de [a Secretaria de Hacienda y Crédito Pibhco. el Banco de México y la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, son organismos regulatorios, que en conjunto
autorizaron mediante las “Reglas a las que habran de sujetarse las Sociedades y
Fideicomisos que intervengan en el establecimiento v operacion de un mercado de
Futuros y Opciones cotizados en bolsa.” publicadas en el Diario Oficial de la Federacién
el 31 de Diciembre de 1996, el surgimiento del Mercado Mexicano de Derivados (MexDer)
¥ por consiguiente, de} Mercado de Futuros en México. Ia cuales son complementadas con
el marco de regulacién prudencial que emitio la Comision Nacional Bancaria y de Valores
¢l 16 de mayo de 1997, pero que se publico en el Diario Oficial de la Federacion hasta el 26
de Mayo de 1997. Y que deberan ser consideradas como las reglamentaciones oficiales,
aparecidas hasta ésta fecha, que se dedicaran a regular y supervisar su funcionamiento.

También se encuentran los organismos que podran para participar como socios del Mercado
Mexicano de Derivados (MexDer), que ademds de su participacién accionaria, pudieran
adquirir el dereche a celebrar operaciones de compra-vema de contratos de futuros, por
cuenta propia ¥ de terceros. Tales organismos son: las Casas de Bolsa, las Instituciones de
Crédito. las Casas de Cambio Autorizadas, y Otras Personas Morales No Financieras. En el
capitulo reterente a MEXDER y ASIGNA, se proporcionari una lista de aguellos miembros
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accionarios del Mercado Mexicano de Derivados, autorizados hasta la fecha de cierre de
esta Tesis. L

Por otra parte, también se cuenta con organismos dc apoyo como las Oficinas de
Representacion de Entidades Financieras del Exterior que se espera, pudieran constituir una
fuente de informacion para el Mercade de Mexicano de Derivados (MexDer), en caso de
que algunas de éstas entidades financieras del exterior. incursionaran en ¢l Mercado de
Futuros en México.

De igual forma, se espera que las Sociedades de Informacion Crediticia, constituyan un
organisma de apoyo para el Mercado Mexicano de Derivados (MexDer}. en lo referente a la
informacion sobre la posicion crediticia de algunas personas fisicas y morales, que
intervengan en el Mercado de Futuros en México.

Sin embargoe, los organismos mds importantes, para el funcionamienmo del Mercado de
Futuros en México. por el apoyo que se espera offezcan al Mercado Mexicano de Derivados
(MexDer) v a la Cdmara Mexicana de Compensacidn vy Liquidacidn (ASIGNA), son la
Bolsa Mexicana de Valores y la Institucion para el Deposito de Valores (S.D. INDEVAL,
S.A de CV.).

La Belsa Mexicana de Valores sera tomada en cuenta, como mercado spot o de efectivo,
para las iransacciones que se realicen con contratos de futuros, en ¢l Mercado Mexicano de
Derivados (MexDer). Ademds supervisard dichas transacciones y tendrd participacion
acclonaria dentro del mismo, entre otras cosas.

Mientras, por otro lado la Institucion para el Deposito de Vatores (S.D. INDEVAL, § A. de
C.V.), podra constituir un organismo de apoyo, para la Clinara Mexicana de Compensacion
y Ligquidacién (ASIGNA), ya que compartird con ésta, los mecanismos de liquidacién en
efectivo vy la custodia de garantias,

La relacion que tendran, tanto la Bolsa Mexicana de Valores como la Institucion para el
Deposito de Valores, con el MEXDER y ASIGNA, se explicard a mayor detalle en el
capitulo 4.

Los organismos que hasta 1a fecha no tienen ninguna relacion con el Mercado de Futuros en
México. pero que en el futuro pudieran tenerla, son: la Comisién Nacional del Sistema de
Aheorro para el Retiro (CONSAR), las Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORES), vy las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro

(SIEFORES).

La CONSAR es una entidad reguiatoria para los Sistemas de Ahorto para el Retiro, que en
el futuro. pudiera autorizar y regular, 12 incursion de dichos sistemas en el Mercado de
Futuros en México.

Por io que toca a las AFORES, cabe la posibilidad de que. en el future, pudieran entablar
una relacion con ¢l Mercado de Futures en México, a través de las SIEFORES.
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Debido a que. con la introduccion del Mercado de Futuros en México, se pudiera presentar
una alternativa de imversidn o posiblemente de cobertura de riesgo, para las inversiones que
se espera realizaran las SIEFORES.

Aunque. desde nuestro muy particular punto de vista, las Administradoras de Fondos para
¢l Retiro t AFORES) no deberian existir, como hasta la fecha estén auterizadas, puesto que
lo que hacen e¢s empobrecer a los trabajadores y hacer mas ricos a los que mancjan sus
recursos. Lo cual, se respalda en ef hecho, de que cobran una comisién por adelantado a los
trabajadores, por adminisirarles sus ahorros. Cuando lo coirecto, seria cobrar una eomision
en base a los resultados obtenidos.

En general. 1a exisiencia de los organismos integrantes del Sistema Financiero Mexicano,
que tendrin una relacion directa con €l Mercado Mexicano de Derivados (MexDer),
incluido éste vitimo, se encuentra sustentada en Jas siguientes Leyes y Reglamentos:

§ Ley Orgdnica de la Administracion Piblica Federal.

@ Ley del Banco de México.

& Ley de fa Comision Nacional Bancaria y de Valores.

§ Ley de Insutuciones de Crédito.

Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.

& Ley del Mercado de Valores.

B Ley para Regular las Agrupaciones Financieras.

B Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

Reglas a las que habrd que sujetarse las Sociedades y Fideicomisos que intervengan en el
establecimiento y operacién de un Mercado de Futuros y Opciones Cotizados en Bolsa.

& Disposiciones de Caricter Prudencial a las que se sujetarin en sus operaciones los
participanies en el Mercado de Futuros y Opcionies cotizados en Bolsa.

{§ Reglas sobre Oficinas de Representacion de Entidades Financieras del Exterior.

Por hltimo. podemos concluir que la incursién del Mercado de Futuros en México, vendra a
incrementar la estructura del Sistema Financiero Mexicano, para ofrecer otras opciones de
inversion. financiamiento y de cobertura de riesgos para el publico mversionista.
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3.1. INTRODUCCION

El propésito de este capitulo es presentar un panorama general del Mercado de Derivados y,
de los principales instrumentos financieros dervados, que et ¢l se operan. Tratando asi, de
proporcionar una orientacion acerca dei medio ambiente que rodea y, en el que se
desarrollan los Contratos de Futuros.

En primer lugar, se presentaran los Antecedentes Histdricos del Mercado de Derivados. En
donde podemos encontrar: los pnimeros vestigios de instrumentos derivados, los lugares en
donde se realizaban transacciones con ellos y su evolucién a través de la historia; ya que
estos, son tan antiguos casi, como la misma vida del hombre.

Con el desarrollo del comercio se ha dado paso a la creacidn de diferentes tipos de
mercados, por lo que el Mercado de Derivados se ubica dentro de la clasificacion de los
Meércados Financieros; es por esto que. para no dar lugar a confusiones, se explicarh a
detalie que es el Mercado de Derivados. Explicando las diferencias que pudieran existir,
con otros tipos de mercados.

Debido a que, los instrumentos financieros derivados representan la razén de ser y de existir
del citado Mercado, se explicardn los antecedentes, definicion y funcionamiento de los
principales instrumentos derivados.

En este punto cabe hacer mencidn, que en base al criterio de las autoras de esta Tesis, se
dividid a dichos instrumentos en dos grupos.

El primer grupo comprende aquellos instrumentos, que por su definicion y caracteristicas
de funcionamiento, son puramente derivados.

Mientras que en el segundo grupo, estan aquellos instrumentos que son considerados
denivados por ley, pero que por sus caracteristicas y modus operandi, no implican ser
derivados.

3.2. ANTECEDENTES HISTORICOS

La necesidad de operar con instrumentos derivados surgié desde hace miles de afios, en las
mds antiguas civilizaciones. Generalmente, se realizaban con la finalidad, de asegurar la
entrega, en una fecha futura, de un bien o producto. Por lo gue, hablar del Mercado de
Derivados no es un tema nuevo.

En el Antiguo Egipto dado que [a agricuitura era el pilar de su economia, las tierras eran
arrendadas a los campesinos egipcios o fellah, a través de un contrato, en el cull se
obligaban a entregar al latifundista (propietario de la tierra) una cierta cantidad de la
cosecha, asi como también entregar otra parte de la cosecha, al recaudador de impuestos del
Faradn, Las condiciones del contrato no cambiaban, debido a la economia tan estable que
mantenian los egipcios. Y solian renovarse anualmente, en caso de que no hubiera
incumplimiento del contrato, por parte del fellah.



CAPULO 3 MERCADO DE DERIVADOS

La cosecha provemente de la recaudacion de impuestos era almacenada en silos piblicos,
estos stlas tenian distimias funciones, dentro de las cuales estaba: vender los excedentes de
dicha produccion al exterior. Para lo cual. los tratantes, {uncionarios del Faradn, utilizaban
obligaciones v dereches por eserito sobre los excedentes de produccién. Ahorrandose asi,
los gastos de transporte de lu mercancia anes de que fuera vendida. Una vez realizada la
venta, se acordaba la fecha futura de pago v. de entrega de la mercancia.

También en ¢l Antiguo Egipto, en la comunidad de trabajadores artesanales de Deir ef-
Medina (1557 - 1330 A.C.): va existia una especie de contrato de crédito, por medio del
cual, un trabyjador artesanal asalariado. podia obtener un articulo especialmente caro. La
mecanica consistia en aplazar ¢l pago, a una fecha previamente acordada por ambas partes
{vendedor vy artesano}. Si el artesano no pagaba en {a fecha acordada, el vendedor podia
llevar el caso a los tribunales, quiénes dada la situacion, por lo regular siempre fallaban a
favor del vendedor. obligando al artesano a pagar el doble de la deuda.

De cierta fonma, estos conlratos conslituyen, pequeios vestigios de lo que més tarde, se
constituiria como un contrato forward o adelamado.

Bajo la HI dinastia de Ur. en Mesopotamia. Ya existian contratgs de préstamos, en Jos que
se cobraban intereses. dependiendo del producto que se prestara, por ejeniplo: el interés
para la plata cra del 6.5% . mientras que para la cebada era del 20%. Aunque dicho
porcentaje. muchas veces ¢ra determinado en proporceién al riesgo de la transaccién. Por lo
que, segin el Codigo de Hammurabi, se dispuso que el contrato fuera redactado ame un
funcionario del gobiermo. para proteger al prestatario contra el interés excesivo, ya que si se
pretendia oblcner un interés por encima del establecido legalmente, entonces el acreedor
perdia sus derechos para reclamar tanto el capital como los intereses.

Con esta disposicion. algunos mercaderes podian protegerse de tasas de interés excesivas.
Esto constituye un antecedente primitivo de los instrumentos financieros, que sirven para
protegerse sobre Nucluaciones en las tasas de interés.

En e siglo NIX A.C. comienzo de la Edad del Bronce. se establecieron los karum. El
principal de ellos. debido a que era el mas importante y céntrico de todos los demas, estaba
establecido en Kanesh o Kanes, EI cual desempefiaba el papel de una especie de camara de
compensacion, que a través de sus autoridades, cuidaban de regular los precios, liquidar las
deudas v concertar los transportes. Ademas que los mercaderes estaban obligados a vivir
ahi. Por otro lado. era el punio de paruda para muchas exportaciones, principalmente hacia
¢l pueblo de Asiria. Su principal negocio era la exportacion de cobre.

También exislian otros karwm, como ¢l de Ur, capital de Mesopotamia, en donde los
mercaderes cran micmbros del kerem. Ahi arreglaban sus cuentas, podian tener tos fondos
de su negocio v. si administraban sus fondos desde ahi, lo hacian como miembros del
gremio mercanti}, Este no era una zona para vivir como cl karum de Kanesh. Ademas una
vez conclundos los convenios. lo contralos sc depositaban cn el templo focal de Samas, el
dios del Sol. de manera gque con ello se les imprimiera una élica moral a los contratos.
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En general, los karwm evan considerados como el jugar iddneo para reunir a los mercaderes
de distintos poblados v. asi poder llevar a cabo un comercio internacional. En la actualidad,
estos Jugares equivaldrian a las Camaras de Compensacion y las Bolsas, en donde se
realizan transacciones con mercancias a nivel intemactonal.

Aunque en ese entonces. como las distancias entre un poblado y otro, eran bhastante largas,
probablemente no siempre podian hacerse las transacciones en efectivo, lo cual pudo haber
dado lugar a contratos, en los que se acordara la entrega del bien o producto en una fecha
futura. El tiempo suficieme, para trasladarse de un poblado a otro y, comprar la mercancia
que Je habian solicitado. para cumplir con dicho contrato.

En otras palabras, que 1ai vez, los karum no solo servian como Mercado de Efectivo, sino
también, como una especie de Mercado de Derivados.

En Mesopolamia el comercio terrestre era dificill, cuando se trataba de mercancia
voluminosa o pesada, por lo que se creo un sistema para solucionar este problema, el cual
consistia en colocar agentes en las rutas comerciales, para que al pasar un viajero, le
compraran su mercancia a cambio de una tablilla ¢ “carta de crédito”, 1a cual estaba firmada
y. tenia expresado el valor de la mercancia, posiblemente en cobre o, de otro modo en plata.
Con la tablilla podia comprar ahi mismo, alguna otra mercancia del mismo valor, pero que
fuera mds apreciada en otros poblados alejados, con io cual obtendria un mayor beneficio al
venderla. Aunque también era valido, cambiar la tablilla, por otra que garantizari la entrega
de algiin producio, para el cual hubiera una demanda mas al norte. Asi un mercader podia
hacer varias transacciones con estas tablillas en un solo viaje y, obtener asi un alto
beneficio.

Parte del comercio que se realizaba con estas tablillas o “cartas de crédito”, pudo haber
representado en cierta forma, un Mercado de Derivados a gran escala, en donde, las tablilias
pudieran considerarse como instrumentos financieros derivados, gracias a que su valor, se
derivaba o provenia de alguna mercancia. Ademas de que, al hacer efecitva una tablilla, no
necesariamente por mercancia, sino por otra tablilla, se estaba efectuando una transaccion
parecida a las que se realizan en los Mercados de Derivados. Aungue esto, solo representa
un antecedente arcaico, de los actuales instrumentos financieros derivados.

También en Grecia aproximadamente entre 384 - 322 A.C., Aristiteles ya hablaba sobre
futuros de olivos en Thales'.

En Europa durante la Edad Media, a partir dej sigio XII D.C., el centro comercial se
trasladé al norte de Europa. a Amberes. Y fue ahi donde los gobernantes establecteron, una
feria comercial permanente. Anteriormente se realizaban ferias, en otros lugares, pero éstas
eran por un periodo de trempo determinado.

También en Amberes. s¢ desarrollaron diversas instituciones del capitalismo moderno,
como la primer Casa de Cambio o Bolsa que se fundd en 1531, Cabe destacar que las
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Bolsas surgen para sustituir 2 las antigiias ferias. Aunque en 1576 esta ciudad fue saqueada
y, por constguiente el comercio v las finanzas se trasladaron a Amsterdan, Holanda.

Posteriormente la creacion de las compafiias jointstock. antecedente de las actuales
Sociedades Andnimas, representaron un impulso para el crecimiento de Jas Bolsas, debido a
que las acciones podian ser transferidas de una persona o otra, como si se tratard de una
mercancia. En las Bolsas se posibilito la compra vy venta de acciones y obligaciones,
ademas dc las mercancias: con lo cual. aparecieron lus Bolsas o Lonjas con funciones
parecidas a los Bolsas de la actuahidad.

En [a misma proporcion en ia que se fueron especializando 1as transacciones realizadas en
las Bolsas. hasta llegar a esiructurarse como actualmente funcionan, asi también se dio paso
al desarrollo de diversos tipos de instrumentos financieros vy derivados.

Aunque cs en el siglo XX. donde encontramos el surgimiento de los instrumentos
financieros derivados, como lales. Estructurados y funcionando, como actualmente lo
hacen. Principalmente a partir del tratado de Bretton Woods, cuando se presenta el
problema de la enorme volatilidad de los tipos de cambio. lo que desemboca en 1973 con
la interrupcidn de este acuerdo, a la vez que se asoma fa crisis del petréleo. Desde entonces,
la rentabilidad de las empresas cormenza a depender sensiblemente de factores ajenos a su
control, tales como {a variacion en las tasas de interés y la cotizacion de las diferentes
monedas y materias primas. Frente a esta sitvacién, las empresas optaron por protegerse,
contemplando la posibilidad de separar los riesgos financieros del resto de la actividad
empresarial, fue entonces que en los 80°s administraron el riesgo a través de los
instrumentos derivados.

3.3. UBICACION DEL MERCADO DE DERIVADOS DENTRO
DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

Como podemos ver el uso de productos derivados no es cosa nueva, se remonta 2 la
antigiledad aunque fuese de una manera llamémosle “informal”, ya que desde siempre ha
existido la necesidad de protegerse contra la incertidumbre y el cambio. Hoy en dia el uso
de producios va es reglamentado v formal. pero (ddénde se encuentra ubicado el mercado de

derivados?

Dentro de lu economia de un pais, el sector financiero ocupa un lugar muy importante para
el desarrollo de la misma. este sector se encuentra integrado por los mercados financieros,
instituciones financieras e insirumentos financieros.

Alora bien, las funciones de ahorro e inversién en una economia son ejecutadas por
diversos agentes econdmicos, las umidades que tienen excedentes de capital conocidas como
superavitarias v las que tenen déficn de capital conocidas como deficitarias, la
transferencia de fondos de una entidad superavitaria a una deficitaria crea lo que se conoce
como activos v pasivos financieros v ¢l lugar donde se realizan estas transacciones es un
Mercado Financiero .
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En general, los karum eran considerados como ef lugar idoneo para reunir a ios mercaderes
de distintos poblados v, asi poder Hevar a cabo un comercio internacional. En la actualidad,
estos lugares equivaldrian a las Camaras de Compensacidn y las Bolsas, en donde se
realizan transacciones con mercancias a nive! internacional.

Aungue en ese entonces, como las distancias entre un poblado y otro, eran bastante largas,
probablemente no siempre podian hacerse las transacciones en efectivo, lo cual pudo haber
dado lugar a contratos, en fos que se acordara la entrega del bien o producto en upa fecha
futura. E} tiempo suficiente, para trasladarse de un poblado a otro y, comprar la mercancia
que le habian solicitado. para cumplir con dicho contrato.

En otras palabras, que tal vez, los karum no solo servian como Mercado de Efectivo, sino
también, como una especie de Mercado de Derivados.

En Mesopotamia el comercio terrestre era dificil, cuando se trataba de mercancia
voluminosa o pesada, por lo que se creo un sistema para solucionar este problema, el cual
consistia en colocar agentes en las rutas comerciales, para que al pasar un viajero, le
compraran su mercancia a cambio de una tablilla o “carta de crédita”, Ia cual estaba firmada
y, tenia expresado ¢l valor de la mercancia, posiblemente en cobre o, de otro modo en plata,
Con la tablilia podia comprar ahi mismo, alguna otra mercancia dei mismo valor, pero que
fuera mas apreciada en otros poblados alejados, con lo cual obtendria un mayor beneficio al
venderla. Aunque también era valido, cambiar }a tablilla, por otra que garantizari 1a entrega
de algin producto, para el cual hubiera una demanda mas al norte. Asi un mercader podia
hacer varias transacciones con estas tablillas en un solo viaje y, obtener asi un alto
beneficio.

Parte del comercio que se realizaba con estas tablillas o “cartas de crédito”, pudo haber
representado en cierta forma, un Mercado de Derivados a gran escala, en donde, las tablilias
pudieran considerarse como instrumentos financieros derivados, gracias a que su valor, se
derivaba o provenia de alguna mercancia. Ademgs de que, al hacer efectiva una tablilia, no
necesariamente por nrercancia, sing por otra tablilla, se estaba efectnando una transaccion
parecida a las que se realizan en los Mercados de Derivados. Aunque esto, sélo representa
vn antecedente arcaico, de los actuales instrumentos financieros derivados.

También en Grecia aproximadamente entre 384 - 322 A.C., Aristételes ya hablaba sobre
futuros de olivos en Thales'.

En Europa durante la Edad Media, a partir dei sigio XII D.C., el centro comercial se
trasladé al norte de Europa, a Amberes. Y fue ahi donde Jos gobernantes establecieron, una
feria comercial penmanente. Anterionmente se realizaban ferias, en otros lugares, pero ésias
eran por un periodo de tiempo determinado.

También cn Amberes. sc desarrollaron diversas instituciones del capitalismo modemo,
como la primer Casa de Cambio o Bolsa que se fundé en 1531, Cabe deslacar que las
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Bolsas surgen para sustituir 2 las antigtias ferias. Aungue en 1576 esta ciudad fue saqueada
¥y, por consiguiente el comercio y las finanzas se trasladaron a Amsterdan, Holanda.

Posteriormente la creacion de las compafifas jointsiock. antecedente de las actoales
Sociedades Anonimas, representaron un bnpulso para el crecinuento de las Bolsas, debido a
que las acciones podian ser wransferidas de una persona  otra, como si se tratara de una
mercancia. En las Bolsas se posibilito la compra ¥ venla de acciones y obligaciones,
ademds dc las mercancias: con lo cual. aparecieron las Bolsas o Lonjas con funciones
parccidas a las Bolsas de la actualidad.

En {a misma proporcion en la que se fueron especializando las transacciones realizadas en
las Bolsas. hasta llegar a estructurarse como actualmente funcionan, asi también se dio paso
a) desarrollo de diversos tipos de instrumentos financieros y derivados,

Aungve es en el siglo XX. donde encontramos el surgimienio de los instrumentos
financieros derivados, como tales. Estructurados y funcionando, como actualmente lo
hacen. Principalmente a partir de! tratade de Bretton Woods, cuando se presenta el
problema de la enorme volatilidad de los tipos de cambio. lo que desemboca en 1973 con
la interrupcion de este acuerdo, a la vez que se asoma la crists del petréleo. Desde entonces,
la rentabilidad de las empresas comienza a depender sensiblemente de factores ajenos a su
control, tales como la variacién en las tasas de interés y la cotizacidn de las diferentes
monedas y materias primas. Frente a esta situacion, las empresas optaron por protegerse,
contemplando la posibilidad de separar los riesgos financieros del resto de la actividad
empresarial, fue entonces que en los 80’'s administraron el riesgo a través de los
instrumentos derivados,

3.3. UBICACION DEL MERCADO DE DERIVADOS DENTRO
DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

Como pademos ver el use de productos derivados ne es cosa nueva, se remonta a la
antigiiedad aunque fuese de una manera llamémosle “informal”, ya que desde siempre ha
existido la necesidad de protegerse contra la incertidumbre y el cambio. Hoy en dia el uso
de productos ya es reglamentado v formal, pere jdonde se encuentra ubicado ¢l mercado de
derivados?

Dentro de 1a economia de un pais. el sector financiero ocupa un lugar muy importante para
el desarrollo de 1a misma, este Seclor se encuentra integrado por los mercados financieros,
mstituciones financieras e instrumentos financieros,

Ahora bicn. las funciones de ahorro e inverstdn en una economia son e¢jecutadas por
diversos agentes econdmicos. las unidades que tienen excedentes de capital conocidas como
superavitarias v las que licnen déficit de capital conocidas como deficitarias, la
transferencia de fondos de una entidad superavitarta a una deficitaria crea lo que se conoce
come aclivos v pasivos financieros v el fugar donde se renlizan estas transacciones es un
Mercado Furanciero .
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Existe una gran diversidad de Mercados Financieros, los cuales se pueden clasificar de
diversas maneras como se abserva en el siguiente cuadro:

CLASIFICACION POR LA NATURALEZA DE LA OBLIGACION

MERCADO DE DEUDA
MERCADO DE ACCION

MERCADO DE DINERO
MERCADOQ DE CAPITALES

MERCADO PRIMARIO
MERCADQ SECUNDARIO

MERCADO SPOT O EN EFECTIVO
MERCADO DE DERIVADOS

MERCADO DE SUBASTA
MERCADO DE MOSTRADOR
MERCADO INTERMEDIADQ

— S ——— e —— e ————————
UENTE: FABOZZI FRANK, MONDIGLIANI FRANCO Y FERRI MICHAEL, “MERCADOS E INSTITUCICNES
FINANCIERAS™, pig. §

En 12 actualidad vivimos momentos de grandes cambios, impulsados por la necesidad de
adaptarse y anticiparse a las nuevas circunstancias y realidades del entorno econémico
mundial. Una de las manifestaciones més visibles de los desafios de la globalizacidn
econdmica es ia creciente vinculacion de los mercados financieros, sobre todo debido a la
rapidez y magnitud de fos flujos internacionales de capitales y a los avances tecnolégicos de
nuestra era.

Para efecios del presente trabajo la clasificacién que nos interesa es la de Entrega Inmediata
o Futura, en Ja cual existen el Mercado Spot o en Efectivo en el que la transaccion es hecha
al contado y el producto objeto de la transaccidn es entregado en el momento de la compra
o bien a muy corto plazo (maximo en 48 horas después de realizada la transaccion) y el
Mercado Derivado en el que por el contrario, ia entrega del objeto de la transaccién es
hecha en un momento futuro determinado.

En el Mercado de Derivados. existen los Productos Derivados que se pueden definir como
aquellos instrumentos financieros cuyo valor se encuentra en funcién del valer de un bien
de referencia (mercancias conocidas como commoditics, acciones, tasas de interés, divisas,
indices. etc.) conocido como bien subyacente.

A nivei mundial individuos. empresas, gobiernos y tode lo que ello implica no escapan a
los impactes que provocan las fluctuaciones en precios de mercancias, tasas de interés,
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tipos de cambio y otras variables economicas, lo cual ha ayudado a un asombroso
crecimiento def Mercado de Derivados.

Como consecuencia de la volatilidad de estas variables los agentes econémicos se han visto
obiigados a reducir sus riesgos mediante el manejo de productos derivados y la
combinacién entre ellos.

Los avances tecnoldgicos en telecomunicaciones y sistemas de informacién juegan un papel
preponderante en el éxito de este mercado. actnalmente cantidades exorbitantes de divisas
se mueven de un pais a otro en cuestion de segundos y no solo para obtener posibles
utilidades sino para cubrir riesgos inherentes a dichas inversiones.

En términos generales el uso de los Productos Derivados permite:

» Cubrir riesgos provocados por movintientos de tasas de interés, por cambios en el precio
de mercancias, por los diferentes tipos de cambio de divisas, efc.

¥ Asegurar los precios futuros de ciertos bienes en los mercados que son muy variables.

¥ Especular con diversos tipos de transacciones.

Msis adelante se mencionara, en forma especifica, la posible utilidad de cada uno de los
Productos derivados.

Existe una gran diversidad de Productos Derivados como las Opciones, los Futuros y los
Warrants, asi como productos financieros considerados como productos derivados como los
Swaps y Forwards y combinaciones entre todos ellos. A continuacidn se tratarin con mas

detalle cada uno de ellos.

3.4. PRODUCTOS DERIVADOS

3.4.1. FUTUROS

3.4.1.1. Antecedentes

Los futuros son de los instrumentos financieros dertvados mds antiguos, sin embargo en la
época moderna pueden ser rastreados en Japdn durante el siglo XVIL. Los ricos propietarios
de tierra vy sefiores feudales del imperio japonés se encontraban atrapados enire una
economia monetaria en expansion en las ciudades y en lo referente a los recursos primarios
agrarios. Las rentas que ellos recolectaban de sus feudos eran pagadas en forma de
participacion de cada cosecha anual de arroz. El ingreso era irregular y sujeto a factores
climateldgicos y estacionales. Debido a gue la economia monetaria requeria que la nobleza
tuviera liquidez en cualquier momento. la mestabilidad de ingresos estimulaba la préictica
de embarcar los excedentes de arroz a las principales ciudades de Osaka y Kobe, a su vez
eran almacenados v vendidos de acuerdo o las necesidades. En un esfuerzo por aumentar la
liquidez, los sefiores feudales pronto empezaron a vender sus recibos de bodega contra los
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bienes almacenados en las bodegas urbanas o rurales. Los mercaderes generalmente
compraban estos recibos (los cuales eran muy similares a los certificados de depdsito
usados en fa actualidad) en anticipacion a sus necesidades (etlos ademds sufrian por las
fluctuaciones de las cosechas inciertas). )

Eventualmente los recibos de arroz venian a ser generalmente aceptados come una forma de
moneda que facilitaba las transacciones financieras. En un tiempo, sin embargo, los
almacenes de amroz fueron inadecuados para cumplir las necesidades de la nobleza, cuando
esto sucedié muchos mercaderes establecieron créditos con intereses a los terratenientes
antes de Ia vema de los recibos de arroz,

A finales del siglo XVII, el mercado Dojima japonés se caracterizé por el hecho de que
solamente se podia operar contratos a futuro. En 1730, el Tokugawa Shogunate, o gobiemo
imperial, designo y reconocié oficialmente el mercado como “Cho-ai-mai”, o literalmente
operaciones de arroz en libros. Un mimero de reglas del “Cho-ai-mai” (el lugar del
mercado) eran muy similares a las reglas de operacion de tas modernas lonjas amencanas:

1. La vida del contrato es fimitada

2. Todos los contratos eran estandarizados

3. Cualquier periodo del contrato, por pequeiio gue este fuera, era acordado de antemano

4. Ningun contrato podia extenderse 2 un periodo contractual

5. Todos los operadores debian liquidar las operaciones a través de una cimara de
compensacion

6. Todos los operadores debian establecer una linea de crédito con la cdmara de
compensacion gue ellos eligieran

La principal diferencia entre el mercado “Cho-ai-mai” y los mercados de futuros de
nuestros dias es que la entrega fisica de la mercancia nunca era penmitida. Estas estrictas
operaciones a futuro causaron que la conceptualizacion de las operaciones fisicas se
distorsionaran ocasionando fluctnaciones erraticas de los precios. En 1869, la diferencia
entre los precios del mercado fisico y el mercado de futuros ocasiond que el gobierno
imperial Jetuviera las operaciones a futuro. Comprobando la funcidn esencial de los
mercados a futuro de mantener ordenados los mercados, las fluctuaciones en los mercades
de fisicos de arroz alcanzaron proporciones cadticas en menos de dos afios después del
cierre de Jos mercados “Cho-ai-mai”, y bajo el disgusto del régimen imperial se vio la
necesidad dc reabrir el mercado. Significativamente, entregas fisicas de bienes fueron
permitidas. como resultado el mercado de futuros japonés, fue efectivamente unido al
mercado de fisicos eliminando asi la inestabilidad inicial.

Posteriormente 1 mediados del siglo XIX, fueron desarrollados en Chicago para ayudar a
agricultores v comerciantes, ya que los precios de los granos variaban drasticamente. En
otofio los excedentes de las cosechas daban como resultado una caida de los precios y en la
primavera la cscasez de granos provecaba que [os precios s€ elevaran drasticamente, asi el
agricultor quedaba expuesto al riesgo. Asi mismo, los agricullores cosechaban su producto
¥ Jo enviaban por ferrocarril a Chicago, para después descubrir que la oferta en el mercado
era de tal magnitud que no podian venderio al precio necesario para cubrir los costos.
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Por otra parte. los compradores de grano descubrian con {recuencia que los precios estaban
muy por cncima de lo que ellos esperaban pagar. Sumando a esto, la falta de clasificacidn
como de normas de peso y medida provocaban grandes disputas entre los compradores y
vendedores. Bajo estas condiciones, toma sentido negociar un contrato a futuro que pudiese
dismuinuir. o bien, eliminar el riesgo.

Une se pucde preguntar que pasa con los requenimienios de grano del comerciante durante
el resto del ano. una vez que la temporada de cosecha ha lerminado; pues bien el grano debe
ser almacenado hasta la proxima temporada. Si el comercinie compromete este depésito, el
no carga ningin riesgo del precio, pero no incurre cn gastos de almacenaje. St el agricultor
o algin oiro interesado almacena el grano, el comerciante y el almacenador, ambos
enfrentan usociados los riesgos con el precio futuro del grano y asi, un nueve papel para los
contratos de futuros.

Y es asi que en 1848, ochenta y dos hombres de negocios fundaron Chicago Board of
Trade, CBOT {Bolsa de Comercio de Chicago), para reumir a agricultores y comerciantes,
inicialmente su principal tarea era estandarizar las cantidades y calidades de los granos que
fueran negociades, en pocos afios, €l primer tipo de coniratos de futuros fue desarrollado
(13 de marzo de 1851), era conocido como un contrato por llegar “to-arrive-contract”,
desde luego también se negociaban transacciones al contado. Los especuladores pronto se
interesaron en ¢l contrato y encontraron que se trataba de una altemativa atractiva para
comerciar ¢l yrano. El CBOT ofrece ahora contratos de futuros en muy diferentes activos
subyacentes, incluyendo maiz, avena, productes de sova (1936) como frijol de soya, came
de soya. entre otros, trigo, plata, bonos, pagarés de la Tesoreria y, del Principal indice del
Mercado de Valores.

En 1874 fuc establecido el Chicago Produce Exchange (Bolsa de Produccion de Chicago),
este proporciond un mercado en el que se negociaban mantequilia, huevos, aves de corral y
otros productos agricolas perecederos. En 1898, los negociadores de mantequilta y huevo se
reliraron de esta bolsa para formar el Chicago Butter and Egg Board (Bolsa de Mantequilla
y Huevo de Chicago). En 1919 estd fue renombrada como Chicago Mercantile
Exchange CME, (Bolsa Mercantil de Chicago) v fue reorganizada para comerciar con
futuros. Desde entonees, la bolsa ha proporcionade un mercado de futuros para muchas
mercancias incluyendo panza de puerco (1961), ganado vivo (1964), cerdos vivos (1966) y
ganado alimentado (1971). En 1982, introdujo un contrato de futuros con el fndice de
Valores Standard & Poors 500 y Standard & Poors 100

El Mercado Monetario Internacional (IMM) fue formado como una division de Chicago
Mercantil Exchange en 1972 para comerciar futuros de divisas. Los futuros de monedas en
el IMM ahora incluyen libras esterlinas, délar canadiense. ven japonés, franco suizo, marco
aleman y dolar australiano. El IMM también comercia un contrato de futures sobre oro, un
contrato de {uturos sobre billetes de Tesoreria (Treasury hill) v un conirato de futuros sobre
Eurodolar (1981).

En 1975 en et Chicago Board of Trade se introdwo el primer contrato de futuros de tasas de
interés v lue el contrato de Ginnie Maeus (.S, Goverment Guaranteed Mortgage Pass-
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Through Certificates, GNMAS), que al principio tuvo una amplia aceptacién, aunque lo
desplazaron otros futuros de 1asas de interés poco después.

En 1977, ¢l futuro de Bonos de la Tesoreria de los Estados Unidos (T-Bonds) fue
introducido por Chicago Board of Trade. Posteriormente en 1982, el Kansas City Board of
Trade introdujo el Indice Accionario Value Line, el primer contrato sobre un indice de
acciones.

A mediados de los 80s ya se habian inaugurado numerosas bolsas de futures incluyendo el
London International Financial Futures Exchange, LIFFE; {Bolsa de Futuros Financieros
Internacional de Londres), el Singapore Interational Monetary Exchange, SIMEX, (Bolsa
Monetaria Internacional de Singapur) y el Kuala Lumpur Commeodity Exchange, entre
otras.

En 1984 el Chicago Mercantile Exchange y el Singapore International Monetary Exchange
unieron sus mercado de futuros de yenes, marcos alemanes y depésitos de eurodélares, en
un Sistema de Compensacion Mutua (Mutual Offset System). Dicho sistema permite que la
compra de un contrato del Chicago Mercantile Exchange s¢ pueda cancelar mediante una
vénta de la misma en el SIMEX y a la inversa, logrando asi extender las horas de
comercializacion de estos contratos.

En 1989 el Chicago Mercanti} Exchange y Reuters anunciaron el Globex, un proyecto que
permite operaciones mediante computadora fuera del horaric de operacion de los pisos de
Tremate.

Finalmente en 1994 la Bolsa Mexicana de Valores olorga el presupuesto para operar
contratos de futuros en México.

3.4.1.2. Definicién

Un futuro es un contrato adelantado a través del cual se adquiere el compromiso de comprat
o vender un activo subyacente en una cantidad especifica, con una calidad determinada, en
una fecha y lugar pactados por un precio futuro establecido hoy.

3.4.1.3. Generalidades

Hoy en dia se negocian contratos de futuros sobre una ampha gama de bienes subyacentes,
ya sea por coberiura o bien por especulacidn, existen Fuiuros sobre Commodities (como
petroleo. productos agricolas, metales, fibras, ganado y sus derivados, etc.) y Futuros
Financieros {1asas de interés, divisas, indices bursatiles, ete.) los cuales han tenido un gran
éxito en los mercados financieros.

Se dice que los contratos son estandarizados, es decir, uniformes y no negociables en lo
que se refiere al tamafio del coniralo, la calidad det bien subyacente, la moneda en que se
cotiza, la fluctuacidon minima dej precio, el plazo de vencimiento y el lugar de entrega, ast
que la uinica variable negociable en el contrato es el precio.

LN
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La actividad que se ileva a cabo en el mercado de futuros se conoce como “hedging”, lo
que significa tomar posiciones contrarias de tal manera gue el resultado neto compense una
pérdida provocada por fluctuaciones en fos precios. Dicha compensacién se ileva a cabo
mediante una operacion de compra y otra de venta o viceversa,

En el mercado de futuros la secuencia de primero comprar un producto y después venderlo
es meramente convencional, ya que es igualmente facil primero vender un contrato de
futuros y después recomprarlo, a lo que se flama “"Posieion Corta™ . Normalmente un
operador vende en corto cuando espera que el mercado baje. Estd posicidon queda liquidada
en el momento en que el operador compra una posicion por el mismo volumen, producto,
mes de entrega y mercado.

" La “Posicion Larga " es la operacion de comprar un contrato de futuros y después venderlo
y generailmente se usa cuando se espera que el mercado suba.

La gran mayoria de los contratos de futuros que son negociados se¢ cancelan por
compensacién. Menos del 2 % de todos 10s contratos son llevados al término ya que el resto
son cancelados por la compra o venta de nuevos contratos que ios compensan. La razén de
esto es que en un mercado exitoso deberd haber mds especuladores que los que buscan
cobertura debido a que estos litimos se cubren por periodos largos (meses) y los
especuladores no desean esperar tanto tiempo al adquirir un contrato, esperan entrar y salir
répidamente de € con ganancia manteniendo su posicion tres dias en promedio. asi un
contrato es aceptado una y olra vez por series de especuladores.

Los operadores en el Mercade de Futuros pueden clasificarse en dos: aquellos que
pretenden cubrirse contra fluctuaciones de precios. y los especuladores, sin embargo dentro
del mercado intervienen otros participantes desde que la orden es puesta hasta que es
confirmada por el cliente, ellos son:

CASA COMISIONISTA

Un gran porcentaje de las operaciones a futuro se hacen a través de éstas casas, las cuales
Hevan las cuemtas de los clientes, mantienen un registro de cada uno con su posicién
abierta, depositos de margen, etc., vy proparciona las fucilidades y personal requerido para
gjecutar las drdenes de los clientes, a cambio la Casa Comisionista cobra una Comision por
cada contrato operado,

La Casa Comisionista esta integrada por un departamento de compensacion que se encarga
de equilibrar posiciones y conciliar las diferencias en coniratos de cada cuenta diariamente;
el Departamento de Mirgenes revisa las actividades de cada cuenta de los clientes para
peder enviar o recibir en forma adecuada y cxacta los mdrgenes a la Cémara de
Compensacion; proporciona al ejecutivo de cuenta los datos financieros de mérgenes,
posiciones v operaciones de ios clientes que manejo v prepara estados de cuenta que le
envia al clicnte; consta también de un departamento  de Crédito que revisa constantemente
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la’ capacidad financiera de los clientes, asigna posiciones y limites de crédito para cada
cliente bajo lus bases de los recursos financieros de cada cliente; también forman parte de
esta casa un Departamento de Ordenes que mantiene el equipo y el personal necesario para
comunicar v recibir ordenes del cliente; un Départamento de Fisicos que es ¢l responsable
de mangjar los documentos. recolectar y pagar los fondos necesarios cuando el cliente
recibe o entrega fisicamente el producto; el Departamento de Investigacion que mantiene
informados a los clientes del desarrolio v de las situaciones que se pueden presentar a corto
y mediano plazo en los mercados.

EVECUTIVO DE CUENTA

Son los agentes de la casa comisionista que tratan directamente con el cliente, usualmente
sis ingresos estan basados en las comisiones que los clientes pagan a las Casa
Comisionistas.

Ld BOLSA

Es una asociacion de miembros organizados, principalmente para proveer las instalaciones
necesarias para comprar. vender o realizar otras actividades de mercado bajo reglas que
protejan los intereses de todos los participantes, 1a Bolsa no posee ninglin producto, sino
s6lo proporciona todas las facilidades fisicas necesarias para conducir un mercado con
posturas libres y abienias.

Su principal responsabilidad es asegurar la existencia de mercados competitivos libres de
manipulaciones de precios. La bolsa desarrolla, publica y pone en prictica reglas de
operacién disedadas para asegurar que cualquier participante del mercado sea tratado en
forma igualitaria, ademas soluciona problemas entre miembros, establece y fija los detalles
de todos los contratos, establece los margenes iniciales para cada producto, supervisa las
actividades diarias, ayuda a prevenir o controlar cualquier intento de manipuiacién de los
precios de cualquier producto operado en bolsa, desarroila y pone en prictica los
procedimientos de entrega fisica y en general gobiema todas las operaciones en el piso de
operaciones ademas de proporcionar los servicios necesarios para el buen funcionamiento y
desarrollo de las operaciones a futura.

QPERADOR DE PISO

Es aquel que ejecula las drdenes de compra y venta, en general, el operador de piso puede
realizar una operacion solamente después de emitir una postura abierta y competitiva de
compra y venta.

CAMARA DE COMPENSACION

Debido a yue no existe contacto diario entre los compradores y vendedores de contratos de
futuro con su contraparte, va que estos generalmente cambian de manos muchas veces, se
cred la Camara de Compensacion, la cual se encarga de liguidar las posiciones de la



operacion. ésla actia como contraparte de todas las operaciones y garantizante de todos los
contratos.

Las Camaras de Compensacién son compaiiias en las que se exije a cada miembro la
compra de cierta cantidad de acciones que depende del volumen de transacciones a
compensar; ademas a los miembros se les exige el depdsito de una fuerte cantidad de dinero
en el fondo de garantia de la corporacion.

La Camara de Compensacién acnia como comprador para todos los vendedores y vendedor
para todos los compradores, ¢n el momento en que la operacién se registra y se acepta; de
manera que diariamente se realiza un balance de operaciones antes de que empiece el
siguiente dia de operaciones.

SISTEMA DE MARGENES

Este esquema permite a la Cdmara de Compensacion asumr el riesgo de incumplimiento en
los contratos de futuros. Su funicionamiento se basa en el depdsito al inicio de una posicion,
tanto larga como corta, de un monto que va del 5 o} 10 % del valor del contrato
denominade Margen Inicial o ‘“depdsito de buena fe”; esta caracteristica de
apalancamiento, permite manejar una posicién con un depdsito, lo que incrementa el
atractivo de estos contratos para la especulacion,

Durante la vigencia de la operacién la bolsa valia dianamente la posicidn a precios de
cierre y determina cargos o abonos de margen, estos margenes son usualmente suficientes
para cubrir las fluctuaciones de precios maximos del dia, sin embargo cuando los precios se
mueven contra la posicién de un miembro y superan un monto llamado Margen de
Mantenimiento, ta Camara puede pedir un margen adicional para cubrir estos cambios en
los precios, dicho margen es conocido como Margen de Vuriacion.

Si algin intermediario no paga cualquier tipo de margen exigido, su posicién se cierra
automaticamente y queda comprometido legalmente a responder por sus obligaciones con
la Camara de Compensacion y la Bolsa.

PRECIO

Existe una estrecha relacidn entre los precios del mercado de futuros y los precios en el
mercado de fisicos, ya que se¢ ven afectados por las mismas variables pero en diferente
tiempo, de manera que en un mercado nommal el precie futuro seria el precio fisico més el
costo de mantener el producto en el futuro.

Ahora bien, los precios de los futuros fimancieros dependen de dos varables: las
expectativas del mercado y los costos de acarreo, definidos estos como el gasto necesario
para llevar el bien subyacente al vencimiento del contrato. De esta manera se puede
establecer ta siguiente relacién:
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PRECIO FUT1RO= PRECIO DE CONTADO + COSTOS FINANCIEROS - INTERESES DEVENGADOS I
e

La diferencia entre ¢l precio de contado y el precio a fuiuro s¢ conoce como base, ¢s
positiva para costos de acarreo positivos y negalivo para costos de acarreo inferiores a
céro. Esta diferencia usualmente refleja un premio o un descuento del precio fisico en
relacion con el precio futwro, Conforme se¢ aproxima la fecha de vencimiento , la base
tiende a cero en virtud de que los precios de contado y futuro convergen.

Cuando ¢l precio de un producto tiende a subir, € producto para entrega futura tiene un
precio mas elevado que el comprado para entrega inmediata. En un mercado en equilibrio,
la diferencia entre los dos costos es el equivalente al mantenimiento del inventario, es decir,
e} costo de almacenamiento, intereses, seguro y otros gastos similares. A este costo se e
llama en el mercado de futuros “Contango™ o gastos de acarreo.

“Backwardation™ es cuando el precio del producto para alguna fecha en el futuro es mis
bajo que ¢l precio presente, esto ocurre cvando el mercado sale de equilibrio y es una
situacién opuesta al contango. Al Backwardation también se le conoce como “Mercado
Invertido™ v puede deberse a huelgas, cambios politicos, escasez del producto, etc.

Ahora veamos un ejemplo del manejo de futuros sobre commodities:

En el caso del cobre, ¢l fabricante es el que produce varillas, alambre, tiras y tubos entre
otras cosas, y obtiene sus ganancias de la transformacién del cobre electrolitico en
productos terminados. Para él la parte importante estard en el 10 6 15 % que afiada a su
costo de produccién y no en la especulacion. Este tipo de comerciante asegura su ganancia
cubriéndose en el mercado de futuros.

Un fabricante recibe en marzo un pedido para utensilios eléctricos que requieren de 50,000
libras de cobre electrolitico. Basindose en el precio spot del cobre y sus costos de
fabricacion, ¢} fabricante de cable cotiza un precio para el cable y firma un contrato para
entregar en septiembre.

S$i va cntregar el cable en septiembre tiene que iniciar su proceso de produccion en el mes
de julio, asi que tiene dos opciones: comprar en marzo el cobre que necesitard en julio y
pagar ¢ costo de mantenerlo en inventarios, lo que también se reflejaria en ¢l precio al que
venderia su producto terminado, ya que lo forzaria a aumentar considerablemente el capital
gue invertiria en la operacién o conseguir financiamiento para el metal.

Otra opcion Seria iniciar una compensacion en el mercado de futuros por las 50,000 libras
de cobre para su produccion.
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MERCADO FiSICO MERCADO DE FUTUROS
MARZO. Vende cable para entregar en|MARZO. Compra dos contrates de futuros
septiembre basandose en el precio de 76]{25,000 libras de cobre por cada contrato),
cemavos de dalar por libra. quedando con una posicién larga, para julio
a 88 centavas de délar por libra*,

JUNIO. Compra 50,000 iibras de cobre ajJUNIO. Vende los dos contratos que tenia
para julio en 77, 80 centavos por Jibra

(! e

anancia Total de Copensaci:’m = 0. 50 centavos de délar por libra
{1.80 - 1.30 = 0.50 centavos de dolar por libra)

*El precio de 88 centavos por libra, sélo es
representativo para efectos de gjemplificar €l precio a
futuro del cobre. para el mes de julio.

El fabricante uso ¢l precio de 76 centavos de ddlar por libra para ¢l cobre que necesitaba
para su produccion, y asi poder cotizar un precio para el cable que se entregari en
septiembre, el cual incluye el contango que se pagaria por mantener el inventario en el
mercado dc futuros, este costo se cargard al cliente. Aunque en el mercado fisico el
fabricante perdi6 al tener que comprar el cobre a 1.30 centavos por libra més alto de lo que
esperaba en marzo, compenso su pérdida, ya que al cancelar las posiciones que el tenia para
el mes de julic obtuvo una ganancia de 1.80 centavos por libra, lo que da una ganancia total
de 0.50 centavos por libra, equivalente al mes del contango correspondiente al mes de julio

por que canceld s operacidn en junio y ese costo ya Jo habia cobrado al cliente.

En el caso contrario, de que el precio del cobre en el mercado fisico hubiera bajado, €l
fabricante cancelaria su posicion en el mercado de futuros con una pérdida, pero esté estaria
compensada por la ganancia que obtendria al comprar su materia prima a un precio inferior
al del mercado fisico.

PARTICIPANTES EN EL MERCADO

¢ Adnnnistradores de riesgo, son aquellos que compran v venden futuros para compensar
su exposicién a los riesgos inherentes de cualguier transaccion.

» Especuladores, son aquellos participantes del mercado que compran y venden futuros
para asunmur riesgos a cambio de posibles ganancias, 1anto 1os que operan en el piso de
remates como los que operan fuera de este.

e Intermediarios. que se pueden clasificar en intermediarios de futuros y corredores de
piso.
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Los contratos de futuros en la mayoria de los casos sirven para:

ECobertura. Protegerse al mds bajo costo contra las fluctuaciones en precios de
mercancias, asas de interés, tipo de cambio, etc.

B Especulacién. Obtener posibles utilidades a través de 1a volatilidad del mercado.

[ Deterniinacion de precios. A través de este mercado jos precios se forman y llegan a un
equilibrio de acuerdo a las fuerzas de la oferta y la demanda.

B> Diseminacion de precios. Es decir, a través de los mercados de futuros la comunicacion
de precios a todos los participantes del mercado es inmediata y, por tanto, se conocen en
todo et mundo en sistemas de tiempo real.

> Detenninar €l Nivel de Financiamiento (apalancamiento). Debido a que las coberturas
redlucen el riesgo en la operacién de las empresas, éstas pueden negociar con los bancos
mayores niveles de endeudamiento.

B Determinacion de los Canales de Distribucion Alternos. Especialmente en ¢f caso de los
commodities, el productor puede entregar su producto en los almacenes reconocidos por
los mercados de futuros y que estan determinados en ¢l contrato negociado.

TIPOS DE FUTUROS

> FUTUROS FINANCIEROS: ‘
+ FUTUROS SOBRE INDICES BURSATILES
+ FUTUROS SOBRE TIPOS DE INTERES
# SOBRE BONOS A LARGO PLAZO
# SOBRE TIPQOS DE INTERES A CORTO PLAZO
¢ FUTUROS SOBRE DIVISAS
> FUUTUROS SOBRE MERCANCIAS
> COMBINACIONES CON OTROS PRODUCTOS DERIVADOS

A continuacidn se presentan dos ejemplos del uso de Futuros Financieros.

3.4.1.4. Ejemplos
Ejemplo 1. Futuros sobre Tipos de Interés
El Banco "X ha tomado un depdsito en curodélares a tres meses, proveniente de un

inversionista inglés, por valor de un millén de délares. Dicho depdsito debera ser renovado
(roll over) ef ultimo dia de junio. El tipo de interés actual es del 8% anual.
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Si el ultime dia de marzo el banco determina que los tipos de interés probablemente van a
aumentar cn un futuro cercano, puede optar por vender un contratc de futuros en
Euroddlares a tres meses, cuyo valor es de 92 {100 - 8 %),

Posteriormente para el 30 de junie, el tipo de interés de contado {spol) de esa clase de
depositos en eurodélares es del 10% (anteriormente 8%), lo cual le permite al banco
recomprar ¢l contrato de futuros a un precio de 90 (100 - 10%).

Con esta itltima operacion el banco gana un 2 %, es decir 5 000 délares ( 1'000,000 délares
X {(92% - 90 % ) / 4) durante ese trimestre. Cantidad que sirve para reducir €] costo del
deposito. que a finales de junio es de 25,000 délares ( ['000,000 délares x 10% / 4) ¥
dejarlo en 20,000 délares. Dicho 2 % es precisamente la diferencia entre el precio de los
futuros y el precio al contado en la fecha de vencimiento. Para observar mas claramente la
diferencia. a continuacion se presenta un cuadro explicativo:

Al 31 de Marzo el banco teme alzas de|Al 31 de Marzo el banco vende un contrato
interés al renovar el préstamo (depdsito). de futuros a 92,000 (tipo de interés= 8%) con
vencimiento en julio.

Al 31 de Junio el banco renueva el depdsito Al 31 de Junio el banco recompra sus
al 10%. Por lo que el costo incrementa uncontratos de futuros a 90,000 (tipo de
2% (5,000 S$/rimestre). interés= 10%). Con o cual obtiene un
beneficio del 2% (5,000 $/trimestre).

Si la empresa se equivoca y el tipo de interés hubiese sido del 6 % en el momento de
renovar el préstamo (30 de junio) , el precio del contrato de futuros seria de 94, con lo cual
perderia un 2 % en la operacién de futuros financieros, pérdida que seria contrarrestrada por
el ahorro del 2 % en el interés de contado de los euroddlares a tres meses.

Ejemplo 2. Futuros sobre Divisas

Supongamos que estamos en el mes de julio y que la Compania Colormatic Inc.,
establecida en los Estado Unidos de América, sabe que para el préximo mes de septiembre
de ese mismo ano, tendrd que pagar 62,500 libras por concepto de compra de mercancia
(insumos} para la empresa a un proveedor domiciliado en Inglaterra.

El tipo de cambio actual es de 1.6920 ddlares/libra, mientras que para septiembre sera de
1.6850 dolares/libra. Lo que significa, que ignorando las comisiones y otros costos de
operacion. ¢i tipo de cambio para la entrega inmediata de las divisas es de 1.6920 ddlares =
I libra. mientras que el tipo de cambio por la entrega de las divisas en el mes de septiembre
es de 1.0850 dolares = 1 libra.

*Generalniente. en los mercados de derivados internacionales el procedimuento a seguir para determinar el
precio de lus contratos de futuros sobre tasas de interés, es restarle a 100 la tasa de interés imperante en ese
momento. lo gque nos da como resiltado el precio del contrato de futuro en porcentaje.
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S5i la Compania Colormatic decidiera cubrirse del nesgo de la volatilidad en los tipos de
cambio, podria optar por comprar un contrate de futuro. el cudl ampare la entrega en
septiembre de 62,500 libras a cambio del pago de 105,342.50 ddlares (62,500 x 1.6850).

Aunque yue habria que tomar en consideracién que existen otras altemativas, en caso de no
adquirir el contrato de futuro, 1ales como:

A) Que ¢i tipo de cambio ddlar/libra para septiembre fuese de 1.66 ddlares por libra, por lo
que la empresa hubiese tenido que pagar 103,750 dolares (62,500 x 1.66), lo que representa
una camidad mener 2 105,342.50 dolares (el pago correspondiente al contrato de futuro =
62,500 x 1.0850). 0

B} Que ¢l tipo de cambio délar/libra para septiembre fuese de 1.71 déires por libra, por lo
que la empresa hubiese tenido que pagar 106,875 délares (62,500 x 1.71), lo que representa
una cantidad mayor a 105,312.50 dolares (¢! pago correspondiente al contrato de futuro =
62,500 x 1.6850). Y en consecuencia la Compaiiia hubiese deseado protegerse del riesgo,
comprando el contrato de futuro.

3.4.2. OPCIONES

3.4.2.1. Antecedentes

En la antigua Grecia, exisien registros sobre negociaciones de Opciones, siendo su
precursor el filosofo Tales de Mileto, quien a partir de Los prondsticos sobre cosechas de
Olivo, obvtenia derechos de compra en diciembre y los ejercia en la primavera siguiente.

Posteriormente en la época del imperio Romano se realizaban acuerdos similares a las
opciones para la entrega futura de diversas mercancias.

Siglos mas tarde, se encuentran registros histéricos que demuestran la existencia de
contratos de opciones, apareciendo los primeros contratos formales en Holanda a mediados
del siglo XVII. realizdndose opciones sobre Tulipanes. Sin embargo, una fiehre comercial
especulaliva genero que riquezas enteras desaparecieran, motivando que las opciones fueran
puestas al margen de la Ley. Una situacion similar sucedié en Inglaterra con la empresa
“South Sea Company”, con Ja cual se generd una gran especulacién sobre sus acciones que
motivo una alza del 800 % en menos de un afio y una repentina baja en 1a misma
proporcicn en solo tres meses, motivando también la negociacion formal de las opciones, la
cual duro mas de 200 afos.

En Francia por aquellos afios de la creacién del Banque Royale, se desaté una fiebre
especulativa en valores por sus apoyos al financiamiento de nuevas sociedades anénimas,
dicha ficbre generd un mercado de opciones informai.

En su acepcion moderna Jas opciones aperecen en Estados Unidos en 1970 coincidente con
el nacimiento de la Bolsa de Valores de Nueva York. Hacia finales del siglo XIX, un activo
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financiero. Russeil Sage inicra negociaciones de Calls y Puts sobre un organizado Over the
Counter Murket.

A principios de 1900, un grupo de firmas emprendieron lo que fue conocido como El
Mercado de los Corredores Put y Call y Asoctacion de Negociadores. La mira de esta
Asociacion cra proporcionar un mecanismo para atraer a compradores y vendedores, si
alguien queria comprar una opeidn entonces contrataria a uno de los miembros de la firma.
Esta firna procuraria encontrar un vendedor o escritor de la opeion de enire sus mismos
clientes o sino de miembros de otras firmas. En caso de que no se pudiera encontrar
vendedor. ta firma se comprometeria a eseribir la opcidn, en recompensa de lo que fue
pensado un precio apropiado.

Un mercado creado en este sentido es conocido como Over-the Counter Market, es decir, se
realizaban actividades de compra y venta de valores pero no se llevaban a cabo en una bolsa
de valores. se trata de un mercado de negociantes, en donde las operaciones son realizadas a
lo largo del pais por los corredores/negociantes conocidos como formadores de mercado,
quienes cslan. listos para comprar y vender valores de modo similar a los proveedores de
mercancias o bienes al mayoreo; desde entonces los comercianies no se conocian
fisicamentc en el piso de una bolsa.

E! Mercado de los Corredores Put y Call y Asociacion de Negociadores sufrié dos
deficiencias. Primero, no habia mercado secundario. El comprador de una opcion no tenia
el derecho Jde venderla a oira persona antes de expirar {mercado primario). Segundo, no
habia un mecanisme para garantizar que el escritor de la opcion aceptaria o cumpliria el
contrato. Si ¢l escritor no cumplia su parte del contrato cuando la opcion fuera ejercida, el
comprador lonia que recurrir a un costoso litigio.

El 26 Je Abril de 1973, ef Chicago Board of Trade {Bolsa de Comercio de Chicago),
emprendié una nueva bolsa el Chicago Board Options Exchange (Bolsa de Comercio de
Opciones de Chicago), especificamente con el proposito de comerciar valores de opciones.
Desde cntonces los mercado de opciones se han hecho cada vez mds populares entre los
inversionistas.

La Bolsa de Valores Americana “American Stock Exchange” (AMEX) y la Bolsa de
Valores de Filadelfia “Philadelphia Stock Exchange” (PHLX) comenzaron a comerciar
opciones cn 1975, La Bolsa de Valores del Pacifico ** Pacific Stock Exchange™ (PSE), hizo
lo nismo en 1976

En los 80's. se desarrollaron los mercados para opciones de divisas, opciones sobre
indices de acciones y opciones sobre contratos de futuros. La Bolsa de Valores de Filadelfia
es la principal bolsa para comerciar opciones extranjeras. El Chicago Board Options
Exchangc comercio opciones sobre los indices de S&P 100 y S&P 500, mientras ia
American Stock Exchange comercio opciones sobre ¢l indice del Mercado de Valores
Principal v la New York Stock Exchange comercia opciones sobre el indice NYSE. Muchas
de lus bolsas ofrecen contratos de futuros, ahora ademis ofrecen opciones sobre estos
contratos Je futures. Asi. el Chicago Board of Trade (1982} ofrece opeiones sobre futuros
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de maiz, ¢} Chicago Mercantil Exchange ( Bolsa Mercantil de Chicago) ofrece opciones

sobre futtros de ganado vivo, el Intemational Monetary Markets (Mercado Monetario
Internacional) ofrece opciones sobre divisas, etc,

Es asi. como a través del desarrolle de diversas Bolsas, Jos mercados de opciones y de
futuros han sido muy exitosos, lo que representa una razén para lamar la atencion de
diferentes tipus de comerciantes como son tos hedgers, tomadores de riesgo, entre otros.

3.4.2.2. Definicion

Una opcion es un contrato a través del cual, una de las partes llamada escritor o vendedor,
concede el derecho pero no la obligacién, a la contraparie conocida como comprador, de
comprar o vender algiin bien subyacente, a un precio futuro determinado, en una fecha
especifica futura a cambio del pago de una prima  al inicio de la operacién, pagando al
final ei precio det activo subyacente.

3.4.2.3. Generalidades

Podemos encontrar Opciones de Compra (calls) y Opciones de Venta (puts), las primeras
proporcionan al comprador el derecho de comprar un activo subyacente a un precio fijo en
una fecha futura o antes de esta, a cambio del pago de una prima al inicio del contrato;
mientras que las opciones de venta conceden a su poseedor el derecho de vender un
determinado activo subyacente a un precio fijo en una fecha futura o antes de la misma,
pagando una prima al momento de pactar el contrato.

Cabe hacer la aclaracidn, que la fecha que se fija como limite para ejercer el derecho de
compra o venla recibe el nombre de Fecha de Expiracion o Vencimiento, hay opciones que
unicamente se pueden ejercer exclusivamente en la fecha de vencimiento y se les conoce
como Opciones Europeas, pero también existen las que se pueden ejercer, en cualquier
fecha, es decir, desde el momento en que se efectita el comrato hasta la fecha de
vencimiento del mismo y se conocen como Opciones Americanas.

El Precio Jde Ejercicio o de Cierre (Strike Price), es el precio al que se puede ejercer la
opcion, cs decir, el precio futuro que se fija en el contrato.

El plazo de vencimiento y la volatilidad del precio del subyacente dan a la opcidn su Valor
en el Ticmpo (Time Value), en tanto que la relacion entre el precio de gjercicio y el precio
de mercado del subyacente se denomina Valfor Intrinseco de la opcion. La suma de ambos
vajores determina la Prima de 1a opcidn.

Ahora bien. para una opcién pueden existiy tres escenarios:

1. Cuando una opcidn call tiene un precio de ejercicio que esta por debajo del precio actual
del subvacente. o bien, cuando una opcion put tiene un precio de gjercicio que esta por
encima del precio actual del subyacente se dice que estan in-rhe-monev (en el dinero) y
tiene valor intrinseco ya que si decidiéramos ejercerla tendriamos ganancias,
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2. Cuando una opcidn call o una opcién put tienen un precio de ejercicio ignal al precio
actual del subvacente o muy cercano se dice que estan af-fhe-money (al dinero), la
decision de g¢jercer © no la opcidn dependerd de cual aporte mayores beneficios o
disminuva fa pérdida.

3. Cuando una opcion call tiene un precio de ejercicio que esta por encima del precio actual
del subvacente. o bien. cuando una opcidn put tiene un precio de ejercicio que esta por
debajo del precio actual del subyacente, se dice que estan owt-of-the-money (fuera det
dinero). v 5i se tomara ld deciston de ejercerla tendriamos una pérdida.

De lo anterior podemos concluir que en el caso de una opcidn call, su tenedor gana si el
precio del subyacente sube y. en el caso de una opcién put, su tenedor gana si et precio del
subyacenie baja.

Para comprender con mayer facilidad lo anterior veamos un ejemplo de una opcion cail
desde el punto de vista de) comprador (para efectos de comprensidn no se hacen cilculos de
costos de transaccidn. impuestos, ni de el valor temporal del dinero):

Fecha de realizacion de la transaccidn: Agosto

Precio del subyacente: $1 960.00

Precio de ¢jercicio de la opcion de compra: $2 000.00
Prima pagada: $ 100.00

Fecha de Expiracién del contrato; Febrero

Escenario 1: Precio actual del subyacente $3 000.00
El comprador ejerce la opcidn adquiriendo el subyacente 2l precio de ejercicio de $2 000.00

y revendiéndolo en el mercado al precio actual del subyacente de $3 000.00, obteniendo los
siguientes resultados:

Precio de Compra $2 000.00
Prima § 10000
Costo Total $2 100.00
Ingreso Total $3 000.00
Beneficio de la operacién $ 900.00

Escenario 2: Precie actual del subyacente $2 040.00

El comprador ejerce la opcidn al precio de ejercicio de $2 000.00 y revende ¢l subyacente al
precio actual de $2 640.00, obteniendo los siguientes resultados:

Precio de compra 52 G00.00
Prima $ 100.00
Costo Total $2 100.00
Ingreso Total $2 040.00

Pérdida de 12 operacion 5 60.00
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En caso de decidir no ejercer 1a opcion perderia el costo de la misma, es decir el importe de
la prima que es de $100.00 y su pérdida seria mayor.

Escenario 3: Precio actual del subyacente $1 800.00

Si se ejerce la opcion al precio de ejercicio de $2 000.00 y se revende al precio actual de §1
800.00, s¢ ohlendran los sigmentes resuliados:

Precio de compra $2 000.00
Prima 100.00
Costo Total $2100.00
Ingreso Towl $1 800.00
Pérdida de 1a operacién $ 30000

En este caso convendria no ejercer la opcién ya que [a pérdida seria el vator de 1a prima de
$100.00 que es menor a la pérdida en caso de ejercerla que asciende a $300.00.

BENEFICIOS

Como podemos observar el uso de las opciones nos proporciona beneficios como:

> Permite que con pequefias inversiones se obtengan ganancias significativas, o en su caso,
se reduzca el monto de las pérdidas.

» Permiite que el comprador de la opcidn se proteja u obtenga algin beneficio del riesgo
inherente a cualquier tipo de inversion (cobertura).

» Protege contra los movimientos de tipo de cambio.

» Protege contra la caida o el alza de Jas tasas de interés.

» Beneficiarse o protegerse de oscilaciones de precios

PARTICIPANTES DEL MERCADO

Para la realizacion de un contrato de opcidn, se nécesita ademas del emisor, también
conocido como escritor y vendedor, al comprader (que no se conocen) v, a aquellos que
actian como intermediarios: una Cdmara de Compensacidn (clearing house), los corredores
de bolsa (brokers). los formadores de mercado, los especuladores y los administradores de
riesgo.

TIPOS DE OPCIONES
Existen upa gran variedad de opciones, dado que pueden usarse solas o hacer

combinaciones entre etlas de acuerdo a las necesidades. A continuacion se mencionan las
mas conocidas:
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TIPOS DE OPCIONES

«<» OPCIONES SOBRE MERCANCIAS (COMMODITY OPTION)
«» OPCIONES SOBRE ACCIONES (SHARE OPTION)
< OPCIONES SOBRE DIVISAS (CURRENCY OPTION)
«» OPCIONES SOBRE INDICES (INDEX OPTION)
< OPCIONES SOBRE TASAS DE INTERES
* OPCIONES SOBRE SWAPS (SWAPTIONS)
* OPCIONES SOBRE BONOS
* CAPS
* FLOORS
«» OPCIONES SOBRE FUTUROS (FUTURES OPTION)
* OPCIONES SOBRE FUTUROS SOBRE MERCANCIAS
* OPCIONES SOBRE FUTUROS SOBRE DIVISAS
* OPCIONES SOBRE FUTUROS SOBRE INDICES
* OPCIONES SOBRE FUTUROS SOBRE TASAS DE INTERES
* OPCIONES SOBRE FUTUROS SOBRE BONOS
=< OPCIONES LIQUIDADAS (CASH SETTLEMENT)
< OPCIONES ESCONDIDAS
< OPCIONES EXOTICAS
* OPCIONES ASIATICAS
* OPCIONES CON BARRERA O CONDICIONALES
* QPCIONES LOOKBACK
* OPCIONES QUE DAN A ELEGIR ENTRE EN CALL Y UN PUT
* OPCIONES SOBRE LA SUMA, DIFERENCIA, PRODUCTO U OTRAS
OPERACIONES ENTRE UNO O MAS ACTIVOS
* OPCIONES SOBRE OPCIONES O COMPUESTAS
OPCION DE COMPRA DE UNA OPCION DE COMPRA
OPCION DE COMPRA DE UNA OPCION DE VENTA
QPCION DE VENTA DE UNA OPCION DE COMPRA
OPCION DE VENTA DE UNA OPCION DE VENTA
« OPCIONES COMBINADAS
* CALL SPREAD
* PUT SPREAD
* CALENDAR SPREAD
* COLLARS
* STRADDLES Y STRANGLES
* BUTTERFLIES
«» OTROS TIPOS DE OPCIONES
* OPCIONES MULTIINDICES
* OPCIONES DIFERIDAS
* OPCIONES DIGITALES
* SUPERACCIONES (SUPER SHARES)
* OPCION ATLANTICO O BERMUDA
=2 OTROS
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A continuacion se presentan dos ejemplos de opciones, con la finalidad de presentar una
vision general de su aplicacion,

3.4.2.4. Ejemplos
Ejemplo i. Opciones sobre Divisas

Un inversionista espafiol mantiene uwna cartera denominada en libras esterlinas y pretende
protegerse de wna posible caida de la moneda britinica a través de la adguisicién de
opciones de compra de pesetas. Por ejemplo, si tenemos una cartera valorada en un millén
de libras esterlinas y ¢l tipo actual de contado es de 200 pis/libras querra decir que el valor
eh pesetas de la cartera es de 200 millones de pesetas. Si suponemos que ¢l tipo de cambio
va a pasar a 190 pst/libras ( con lo que la cartera valdria 190 millones de pesetas),
podriamos adquirir en Londres opciones de compra de pesetas a un precio de gjercicio de
0,005 libras/pts, y si la libra se deprecia la opcién podria tomar un valor de mercado de
0,0053 libras/pts., con lo que ganaremos alrededor de 0,0003 libras por cada peseta. Como
la cartera vale 190 millones de pesetas, ello equivale a unas 57 000 libras, gue al nuevo tipo
de cambio resujtan ser 10,83 millones de pesetas que sirven para cubrir la pérdida de 10
millones de pesetas en el valor de la cartera.

Ejemplo 2. Opciones Liquidadas “Cash Settlement”

Puede darse ¢l caso de una opcién sobre el {ndice bursatil XMI de EE UU cuyo comprador
recibe dentro de un afio diez ddlares por cada punto que el indice este por encima de 600. Si
dentro de un afio el indice estd por debajo de 600, el comprador de la opcidén no recibe nada,
pero si el indice sube, digamos hasta 670, el comprador de la opcidn recibe (670-600) x 10=
700 ddlares {70 puntos por encima de 600 a diez ddlares por cada punto). En este ultimo
caso de opcion el comprador no adquiere el derecho de comprar ni de vender nada, el
comprador de la opcidn adquiere simplemente el derecho a recibiv una cantidad
detenninada de dinero si se dan una serie de circunstancias determinadas ( aumento del
XM! por encima de 600 puntos en este caso).

3.4.3. WARRANTS |

3.4.3.1. Antecedentes

Los Warrants son instrumentos financieros derivados, que surgen como una extension de
las Opciones. Por lo tanto, el primer antecedente de estos instrumentos, se da con el
nacimiento de las opciones. Aunque, cabe aclarar que las opciones, no solo dieron lugar a
los warrants. sino también a otros tipos de instrnmentos derivados.

Anteriormente al afio de 1973, no se le prestaba mucha atencidn al mercado over-the-
counter de opciones. Por lo que, los warrants acapararon esta atencidn v. los servicios de
evaluacion d¢ warrants se hicieron muy populares.
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Empero llego un memento, en que las opciones se empezaron a comerciar cada vez mas y,
en las publicaciones ya ro se hablaba de warrants, sinc mas bien de opciones.

Las razoncs yue pudieron dar lugar a esta situacién. son muchas. Aunque las mas
significativas pueden ser, que:

% El tumane de las opciones listadas en el mercado, impidieron el crecimjento en el
volumen de warrants comerciados. Principalmente, debido a que las emisivnes de
warrants tendian a ser pequedias en valor y, pocas en numero.

% Ademis. a principios de la década de 1970 se presentaron algunas desventajas, como e!
cobro de impuestos a las corporaciones que emitian warrants. Debido a que, si los
warrants expiraban y no eran ejercidos, entonces se les consideraba como ganancias para
la corporacion y, por tanto como ingresos gravables.

% Por otro lado, la estandarizacién de las opciones, frente a la gran diversidad de términos
que se manejaban en los warrants, hizo que el andlisis de las opcicnes, fuera por mucho,
mas simple que €] analisis de los warrants,

Aunque Ias reelas utilizadas en el mercado de warrants, en los afios anteriores a 1973. Aiin
cominian utilizandose por los emisores de warranis y, por los compradores. Muchas de
estas reglas no presentan cambios en puntos claves como: la volatilidad y las tasas de
nterés.

EN MEXICO

En el mcs de septiembre de 1992, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores autorizd
mediante la Circular 10-157, publicada el 3 de septiembre del mismo ao, en el Diario
Oficial dc la Federacidn, la operacién con Warrants, también llamados Titulos Opcionales.
Y por constguiente, quedan también autorizados, tanto los intermediarios financieros como
las socicdades inscritas en bolsa, para emitir y negociar con los titulos opcionales en €l
mercado de valores.

3.4.3.2. Definicién

*El Warrant ¢s un documento que, a cambio del pago de una prima de emisidn, le otorga a
su tenedor. el derecho mis no la obligacion, de adquirtr un determinado niimero de
acciones. a las gue se encuentra referido el documento (llumadas acciones de referencia), de
un grupo o canastas de acciones (llamada canasta de referencia), ¢ bien de recibir del
emisor, una determinada suma de dinero resultante de Iz variacién de un indice de precios
(indice de referencia), a un cierto precio (precio de gjercicio), durante un periodo de
vigencia o. en una fecha establecida al realizarse la emision.” Definicién Modificada de
Diaz Tinoco Jaime v Hernandez Trillo,
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3.4.3.3. Generalidades

Los warrants son un instrumento financiero derivado, que por su estructura y
funcionamicmte, pudicran confundirse con las opciones. Pero, aungue los warrants hayan
surgido_ a partir de las opciones, existen marcadas diferencias, que los hacen distintos. Por
‘lo que. a continuacidn se presentan algunas de estas diferencias:

<8 La principal diferencia entre una opcidn y un warran. es que las opciones son emitidas
por el mercado. Mientras que ¢l warant es emitido por una compafia, la cual,
generalmente, es la misma que emite las acciones. Aunque en el caso de México,
también la Bolsa Mexicana de Valores puede emitir los “Titulos Opcionales”.

3 Los warrant son dilutivos. Esto quiere decir, que un warran! sc¢ emile, cuando se necesita
poner en circulacién nuevas acciones. Lo que implica, que cuando haya ganancias en la
€mpresa emisora, €stas se repartirdn enlre mas accionistas, Reduciendo asi, 1as ganancias
para los accionistas. Situacion que no se presenta en las opciones.

g Una caracteristica de los warrants, es que especifican: el mimero de acciones que el
tenedor tiene derecho a comprar, e] precio del ejercicio, asi como la fecha de expiracion,
Por lo que, dependiendo del nimero de acciones que quiera emitir una empresa, ¢s como
se determinara, el nomero de warrants necesarios para dicha emision de acciones. Y
aunque el namero de warrants puestos en circulacion, sean insuficientes para satisfacer la
demanda, no podrin ponerse en circulacidn mas warrams sobre la misma emisién. Sin
embargo, en las opciones no existen este tipo de limitaciones.

En cuanto a la liguidacion de los warrants, puede hacerse en dos formas. La primera es en
especie, fo que implica ia entrega, al poseedor del wamrant, de las acciones de referencia o
de la canasta de referencia. Y la segunda, es en efectivo, que se hace mediante el pago de
una suma de dinero al tenedor del warrant.

Un warrant puede ejercerse o hacerse valido, en cualquier momento de la vigencia del
mismo, a lo que se llama “Tipo Americano”. Mieniras que por otro lado, también puede
ejercerse a la fecha de vencimiento de] warrant, lamandole “Tipo Europeo™.

Por 1o reguiar, un warrant es considerado un instrumento de cobertura de riesgo, ¢l cual es
emitido para mediano y largo plazo.
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1. Titulos Opcionales 0 Warrants de Compra. Esios le otorgan el derecho, a su tenedor

de:

&' Adquirir del emisor las acciones o canasla de referencia. Ya que el pago de la prima de
emision, solo representa una especie de derecho de apartado sobre las acciones, para gue
posteriormente, al vencimiento del warrant. o bien durante el periodo de su vigencia, se
adquieran las acciones, pagando al emisor por su precio de venta; o

& Recibir el emisor una suma de dinero. La cual se determinara en la fecha de ejercicio,

de la siguiente manera:

EL PRECIO
CORRIENTE
DE MERCADO,
DE LA ACCION DE
REFERENCIA O DEL
CONIUNTO DE
ACCIONES DE LA
CANASTA DE
REFERENCIA

menos

EL
PRECIO
DE
EJERCICIO
DEL
WARRANT

tgual

A LA SUMADE
DINERG PARA EL
TENEDOR DEL
WARRANT.
AUNQUE,
SOLO EN CASODE
RESULTAR UNA
DIFERENCIA
POSITIVA

O, recibir del emisor un suma de dinero. La cual se determinara en la fecha de ejercicio,

de la signiente manera:

EL VALOR DE
MERCADO
DEL iNDICE DE
REFERENCIA menos

EXPRESADO EN
TERMINOS
MONETARIOS

J

EL
PRECIO
DE
EJERCICIO
DEL
WARRANT

igual

A LA SUMA DE
DINERO PARA EL
TENEDOR DEL
WARRANT.
AUNQUE,
SOLC EN CASODE
RESULTAR UNA
DIFERENCIA
POSITIVA

2. Titulos Qpcionales 6 Warrants de Venta. Estos le otorgan ¢l derecho, a su tenedor de:

£ Vender al emisor las acciones o canasta de referencia o.

& Recibir del emisor una suma de dinero. La cual se determinara en la fecha de ejercicio,

de la siguiente manera:

Introduccian al Andlisis de Productos Financieres Denvados. Fuwros. Opciones, Forwards. Swaps.
Rodriguez de Castro J. Editorial Limusa-Noriega Editores 2a. Edicion México D.F. 1997 pag, 235
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EL PRECIQ A LASUMA DE
1 . CORRIENTE DINERO PARA EL
PRECIO DE MERCADO. _ TENEDOR DEL
DI MENos | pE LA ACCION DE 1gual WARRANT.
EJERCICIO REFERENCIAODEL § — AUNGUE,
DEL CONJUNTO DE —— SOLO EN CASQDE
WARRANT ACCIONES DE LA RESULTAR UNA
CANASTA DE DIFERENCIA
REFERENCIA POSITIVA

@ O, recibir del emisor un suma de dinero. La cual se determinara en [a fecha de ejercicio,

de la siguiente manera:

EL VALOR DE A LASUMA DE
EL MERCADO DINERO PARA EL
PRECIO DEL NDICE DE TENEDOR DEL
DE menos REFERENCIA 1gual WARRANT.
EJERCICIO : AUNQUE,
DEL EXPRESADO EN — SOLO EN CASO DE
WARRANT TERMINOS RESULTAR UNA
MONETARIOS DIFERENCIA
POSITIVA

Ademas cabe mencionar que los Warrants o como se les llama en México “Titulos
Opcionales™ son principalmente emitidos por la Bolsa Mexicana de Valores, con lo que se
da oportunidad a las empresas cotizadas en bolsa de colocar y recomprar sus valores en el

mercado.

3.4.3.2. Ejemplo

La Empresa FACTORY S.A. de C.V., necesitara capital dentro de 2 afios. Por lo que ha
decidido emitir warrants de compra, haciendo la emision de la siguiente manera:

Compahia:

Némero de Warrants emitidos:

Acciones de Referencia:

Termino:

Precio de Ejercicio:
Precio de la Accidn:
Precio de)l Warrant:
Premio Total:
Gearing:

FACTORY S.A. de C.V.
90,000

30 acciones ordinarias de FACTORY S.A.de C.V.

por warrant
2 afios

$ 430.00

¥ 8.00

§ 35.00
52.89%
0.2286 x
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En donde la lorma de determinar tanto €l Premio Total como el Gearing, se hizo a través de
las siguientes formulas:

. Pr ecioEjercicio + Pr ecioWarrantporA C('iorr1
PremioTotal =

PrecioAccion
430.00+(35.00/ 30
PremioTotal = 0 ) —1=5289%
300
] PrecioAccion ) 8.00
Gearing = o ccioWarrant Gearing = 235,00 - 0.2286x

3.5. PRODUCTOS FINANCIEROS, CONSIDERADOS COMO
PRODUCTOS DERIVADOS

En ia definicion de} Mercado de Derivados, se explicd que un instrumento financiero es
derivado, siempre y cuando cumpla con ciertos requisitos. Dentro de los cuales, los
principales pudieran ser:

1) Que su objeto de compra-venta sea un producto llanado “activo subyacente”. Como
materias primas, divisas, tasas de interés, etc.

2} Que por adquirir el compromise de realizar la compra-venta del activo subyacente, se
tenga que pagar una suma de dinero llamada “prima”, indecpendientemente del pago
que se haga por la compra-venta del producto.

3) Y que. veneralmente, el instrumento implique la entrega del activo subyacente, a una
fecha previamente acordada (o futura).

Por tanto, cn hase al criterio de las autoras de esta Tesis. los instrumentos financieros que
cumplen con todas estas caracterfsticas, son: las Opciones, los Futuros y, los Warrants.
Mientras que Jos Swaps y Forwards, por sus caracteristicas y modus operandi, pudieran no
considerarse como derivados.

En el caso de los Swaps, estos instrumentos solo implican un intercambio de intereses v,
algunas veces del principal; con lo cual, no existe un contrato, que por si mismo, implique
el pago’ de una prima, ¢ bien que otorgue ¢l derecho a su enedor de adquirir algiin bien o
producto subyacente en una fécha previamente acordada.

Por otra parie, los contratos Forward tienen una estructura y un funcionamiento, tan
sencillos. que lwen podrian considerarse, solo, como instrumentos financieros; dado que
solamente. representan un acuerdo entre dos partes, para aplazar Ja entrega de un producio,
a un precio previamente determinado. Ademds una caracteristica fundamental de los
instrumentes derivados es el cobro de un prima, por conceplo de asumir el riesgo, de la
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volatilidad de precios y de tasas de interés, caracierisuica que no tienen los contratos
Forward. '

Aungue los instrumentos financieros, anteriormente mencionados, pudieran no considerarse
como derivados, Se incluyeron, debido a gue por Jey. segin et numeral 11 de la Resolucién
Miscelanea. que enlista a los diversos instrumentos que para efectos de articulo 16-A del
Codigo Fiscal de la Federacion, son considerados como operaciones financieras derivadas
dice que: “Serdn consideradas operaciones financieras derivadas las que conforme a las
practicas comerciales, generalmente aceptadas se efectuen con instrumentos conocidos
mercantilmente bajo el nombre de: Futuros, Opciones. Coberturas y Swaps™.

A continuacion, se presentan los instrumentos financieros considerados por ley, como
instrumentos derivados.

3.5.1. SWAPS

3.5.1.1. Antecedentes

Aproximadamente, en la década de 1970, en Inglaterra, el gobierno decidid cobrar
impuestos a las transacciones que se realizaran con divisas, por lo que con ello se dio pauta
para el uso habitual, de los prestamos paralelos y back to back, como medio para evitar el
pago de dichos impuestos,

Emperoc ambos, presentaron algunos problemas, tales como: la necesidad de encontrar
contrapartes que tuvieran los mismos requerimientos financieros, en cuanto al monto de
dinero, el pago de intereses, etc.; los altos costos que implicaban dichas busquedas; asi
como, el riesgo de incumplimiento, inherente a ese tipo de préstamos, por alguna de las
contrapartes.

Fue entonces que surgieron los Swaps de Divisas, como una extension de los préstamos
paralelos v back to back; pretendiendo dar solucién a estos probiemas.

Posteriormente, a principios de Ja década de 1980, Salomon Brothers realizé un Swap de
Divisas entre IBM y el Banco Mundial como contrapartes. IBM solicité dolares americanos
a cambio de proporcionar francos suizos y marcos alemanes al Banco Mundial, para que
éste ultimo financiara sus operaciones en Suwiza y Alemania del Oeste, sin necesidad de
acudir por capital, a los mercado swizos y de Alemania. Fue a partir de entonces, que se
cred un ambiente de confianza para los Swaps.

Mis adelante, se encontré en los Swaps, un valioso instrumento para la reduccion de costos
y manejo del riesgo.

Por otra parte. como el cilculo de los Swaps de divisas implican, tanto el tipo de cambio de
la divisa como a una tasa de interés. No hubo mucho problema, para el surgimiento de los
Swaps de 1asas de interés.
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Este tipo de Swap se introdujo a los Estados Unidos, aproximadamente en 1982. Cuando fa
Student Loan Marketing Association {Sallie Mace) realizé un Swap de tasa de interés de tasa
fija 2 1asa llotante.

Luego en 1986. aproximadamente, ¢! Chase Manhattan Bank introdujo un Swap de
malerias primas (commodines), que fue cuestionado por la Commodity Futures Trading
Commusston {CFTC). Pero en 1989, aproximadamente, la CFTC rectificé su postura y,
otorgé conirinos de este tipo de instrumenio. A partit de entonces, la actividad de los Swaps
de materias primas crecio ripidamente.

En ese mismo aiio, aproximadamente, la Bankers Trust introdujo el primer Swap de
acciones v vualores, el cual fue un éxito. Incrementando. considerablemente el nimero de
transaccioncs con Swaps.

Hasia la fecha, los Swaps han sido un instrumento financiero muy utilizado. Debido a la
gran versaulidad con que cuentan. Ya que son ajustados a las necesidades especificas de sus
usuarios. Lina prueba de esto, la podemos encontrar, en la gran diversidad de Swaps, que se
encuentran uclualmente operando, en los mercados internacionales.

3.5.1.2. Definicion

El Swap ¢s un contrato financiere en el que intervienen dos partes, llamadas contrapartes,
las cuales ucuerdan intercambiar, periodicamente, entre si, flujos monetarios. En base a una
deuda o principal, durante un lapso de tiempo, fijado por las contrapartes. Algunas veces,
también el principal es intercambiado.

3.5.1.3. Generalidades

El contraio de Swap, como tal es considerado como una Permuta Financiera. Debido a que,
basicamente. implica un intercambio.

Cuando sc emtabla un acuerdo de Swap, del tipo que sea. las contrapartes deberan definir
perfectamente. las siguientes caracteristicas:

2 El nombre de la contraparte. Esta informacién servira para indagar, acerca de la
posicion financiera de la contraparte y, asi determinar el riesgo que conllevari la
realizacion del Swap.

2 El monto del Swap o del principal. A partir de éste. se determinari la cantidad, que
habra gue pagarse periddicamente, a la contraparte.

< El tipo fijo. Seri la tasa de interés fija, que tendra que pagar/recibir de la contraparte.
Seyiin 1o acordado en el contrato.

= F] tipo fMotante. Serd ln 1asa de interés flotante que tendrd que pagar/recibir de la
contraparte. Por Jo general, se toma de tipo flotante a indicadores como: el Libor, el
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Prime Rate, etc. Esta se elegira. dependiendo de) mercado en el gue se realice la
transaccion. O bien, de lo acordado entre las contraparies.

= La fecha de liguidacion. Esta serd la que mejor convenga a los intereses de las
contrapartes. En caso de haber convenido. intercambiar el principal, en esta fecha deberd
de entregarse el monto acordado.

2 El contrato juridice. En cada operacian realizada con este instrumento financiero, debe
existir un contrato marco de Swap. El cual, sera llenado por las contrapartes y, por
consiguiente regird la permuta financiera. El mas tipico, internacicnaimente, es ef de la
International Swap Dealers Association (1SDA).

La forma de operar de los Swaps es, por lo regular, a través de un intermediario financiero.
El cual opera con este tipo de instrumentos, en un determinado mercado internacional. Al
que acuden las contrapartes, para llevar a cabo [a permuta financiera.

A continuacién se presenta un clasificacion de tos Swaps mas comunes, que son operados
en los mercados internacionales. Aungue, cabe hacer la aclaracién de que no se explicard
cada uno de ellos, debido a que para ello se necesitaria una Tesis exclusiva de Swaps.

¢ Swap de Tasa Fija- por - Flotante

* Swap de Tasa Flotante - por - Flotante

* Basis Rate Swap

¢ Swap Cupon Cero

» Floating Floor - Ceiling Swap

¢ Fixed Floor - Ceiling Swap

+ Swaps Indexados a Hipoteca y de Obligacién Colateral (CMO)
s Swaps Base

* Swaps de Curva de Rendimientos

® Swaps de Fijacion de Tasa Retrasada

» Swaps Pagadero a la Demanda, Colocable y Ampliado a Swaps con Opcidn
» Swaps de Tasa Limite

» Swaps Estacionales

» Swap con Techo en la Tasa

* Swaps Interbancarios

e Swap Adelantado (Forward Swap})

* Swap Genérico
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1

OTROS TIPOS DE SWAPS SOBRE TASAS DE INTERES:

Swap Diferido (Forward Start Swap o Deferred Swap)
Swap Warrants

Swaps Amertizativos

Swaps Acumulables

Swaps Crecientes (Acereting Swap o Step Up Swap)
Spread - Lock

Opciones sobre ¢l diferencial del Swap (Options on Swap Spreads)
Swap Rate Lock

Swap cancelable (Caltable Swap)

Swap Combinado {Blended Rate Swap)

Swap de Intereses Extendido { Escalating Rate Swap)
Swap al Descubierto {(Naked Swap)

Roller Coaster Swap

Swap Reversible (Reversible Swap)

Swap Contingente (Contingent Swap) o Swaption

® & & 9 » 9 5 & 9 % 3 e e 8 @

Lare y Pl "
e Swap de Divisas Basico o Plain V
¢ Swap de Divisas Fijo - Flotante
+ Swap de Divisas Flotante - Flotante
s Cocktajl Swap o Swap Cruzado de Intereses y Divisas (Cross Currency Coupon Swap)
-
L]
[ ]

Currency Option Swap

Swap con Vencimientos Asimétricos

Swap de Divisas Dual (Dual Currency Swap)
* Swap del Principal
* Swaps de Circo

s Swap con Ubicacidn de Activos
¢ Swaps con Base en Activos

& Swap Deuda / Capual
+ Swap Deuda / Moneda Local
¢« Swap Deuda/ Deuda

s Swap Deuda / Naturaleza

© 5. SWAPSSOBREY
s Swaps sobre Oro

e Swaps sobre Petrdleo
* Swaps sobre Trigo
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Swap a la Par o Swa

Swap de Reemplazo

Swap Fuera de Mercado

Swaps de Corta Duracion

Swaps de Larga Duracion

Swaps Macroecondmicos o Macro Swaps

Swaps de Pasivos (Futuros con Opcion de Compra y con Opcion de Venta)
.Swaps con Créditos LIBOR No Pagados (LIBOR - in - Arrears Swap)
Swaps de Participacion

Swap de Cupén Fuera de Mercado (Off - Market Coupon Swap)
Swap de Obligaciones {Liability Swap)

3.5.1.4. Ejemplos
Ejemplo 1. Swap de Tasa de Interés Flotante - Fijo

El Dueno de una mediana empresa, en Inglaterra, tiene posibilidades de crecimiento, Por lo
que, desea convertirse en una empresa grande. Para lo cual, necesita entre otras cosas,
adquirir un edificio. El Director Financiero de su empresa le recomienda pedir un préstamo
hipotecario a diez afios, para la adquisicion del edificio, para posterionmente vender ¢l
edificio a otra compafiia de arrendamiento financiero y, mediante un sistema leasing back a
diez afios, que la compaiiia les arriende el edificio.

El banco con el que siempre han trabajado, les ofrece prestarles el dinero. Pero a una tasa de
interés Notante. Referida al Libor mas el 0.6%. Por lo tanto, no podra hacer coincidir los
pagos del préstmo y del leasing back. A menos que entre en un acuerdo de Swap sobre tipos
de interés, en el cudl se pague un interés fijo, a cambio de recibir uno flotante.

Para esto, conlacta con varios operadores de Swaps que le ofrecen diversos precios como
pagador. Se denomina pagador a la contraparte, que paga el tipo de imerés fijo (y recibe
flotante)}, mientras que se te denomina receptor a la contraparte que recibe el tipo fijo (¥
paga flotante).

Entonces decide realizar el acuerdo de Swap, con la contraparte que acepta pagar ¢l menor
tipo de interés fijo: al 11%. A cambio, el Director Financiero de la empresa recibira un tipo
de imerés flotante, basado en el Libor. Este uitimo, le ayudara a realizar los pagos de la
hipoteca. que €stan a un tipo de interés flotante.
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Por lo tanto, ¢l Director Financiero de la empresa:
1. Recibiria: .
* Del operador del Swap, un tipo de interés flotamie. en base al Libor y, a cambio;
2. Pagaria:
¢ Al operador, un tipo de interés fijo del 11%.
* Y al banco, el Libor que recibio del operador mis ¢l 0(.6%. Osea, Libor +0.6%
Lo cual, hace un total de 11.6 % de interés fijo simtético. A pagar, durante diez afios, Para

comprender mejor esta relacion, se explicari en {a siguiente figura:

LIBOR LIBOR +0.6 %

OPERADOR GRANDE
DE SWAP EMPRESA

Ejemplo 2. Swap de Divisas Fijo - Fijo

La Compaiia Mexicana Chimalpopocatl S.A. de (.V. s una empresa lider en su ramo, que
desea abarcar nuevos mercados, dentro de los cuales esta ¢l mercado norteamericano. Para
emprender este proyecto necesita un financiamiento, para lo cual tiene dos opciones: 1)
endeudarse con la banca norteamericana, aunque habria que considerar que como esta
empresa no ¢s conocida en los EULA., seria mas dificil conseguir el crédito, o; 2)
endeudarse con la banca mexicana, ya que la empresa cuenta con ¢l reconocimiento por
parte de ¢ésta para conseguir mas ficilmente una financiacion en ¢l mercado mexicano.

La compaitia mexicana emprende una investigacidn. con el objetivo de contactar a una
compaiiia con las mismas necesidades, pero domiciliada en Estados Unidos de América.

Como resultade de la investigacién, se encuentra que la Compaiiia Norteamericana Letter
Inc. esta en una situacion similar a la Compaiiia Mexicana, pero con la diferencia que ésta
comparia pretende introducir sus productos al mercado mexicano. Entonces se procede a
contactar a la Compaiiia Norteamericana.

Una vez establecido el contacto entre ambas empresas. sc deciden a entrar en un swap de
divisas. el cual seguira los siguientes pasos:



’— IN?'K‘OI’{ CORON AL ESTUDIO DE EL MERCADO DE FUTUROS EN MEXNTCOD 1
L [

1. La C ompaiia Chlmalpopocatl S.A. de C.V. emite ) 2(1() miliones de pescs en bonos al
28% de interés en el mercado mexicano y, con un vencimiento a 10 afios.

Aunque en caso de no entrar en €l swap, podria emitir |50 millones de ddlares en bonos
al 25" e interés en el mercado americano,

2. La Compania Letter Inc. emite 150 millones de dolares cn bonos al 24%, de interés en el
mercado americano y, con un vencimiento a [ afios,

Empero por otro lado, si no entrara en el swap de divisas. podria emitir 1,200 millones
de pesos en bonos al 29% de interés en ¢l mercado mexicano.

3. Ambas partes intercambian los ingresos obtenidos de las emisiones y acuerdan realizarse
mutuamente pagos periédicos, por concepto de los intereses de los bonos emitidos. Al
transcurrir diez afios, cuando los bonos hayan sido amornizados, las compafiias volveran
a intercambiar los principales,

Para entender claramente esta situacion, se explicard en el siguiente esquema:

JL

CiA. CHIMALPOPOCALT

150 Miliones de Dolares
l 200 Millones de Pesos

ms Interés 24% en Dolares D
Interés 28% en Pesos Nl M

CiA. LETTER INC.

. I

(1)
Inter;s 28% Interés 24%
en Pesos en Dolares

1,200 Millones 150 Millones
de Pesos de Délares
| ] i

" /. Fis

POSEEDORES DE LOS
BONOS EN PESOS

POSEEDORES DE LOS
BONOS EN DOLARES




“ CAPITULOY 5 MERCAIN) DF DERIVADOS

Por lo tanto el ahorro obtenido por ambas empresas se constituyo de Fa siguiente manera:

1) Para la Compaiia Chimalpopocatl, el ahorro esta representado por {a diferencia entre el
interés que paga por los bonos emitidos en México y el interés que pudo haber pagado al
haber hecho su propia emisién de bonos en ¢l mercado norieamericano, es
decir: 24% - 25% = 1%. Por lo tanto se ahorro el 1% de mterés anual,

2) Para la Comipaiiia Letter Inc., el ahorro esta representado por la diferencia entre el inferés
que paga por los bonos emitidos en E.U.A. y el interés que pudo haber pagado al haber
hecho su propia emisién de bonos en ¢l mercade mexicana. es decir: 28% - 29% = 1%,
Por lo tanto se ahorro el 1% de interés anual.

3.5.2. FORWARD

3.5.2.1. Antecedentes

Los contratos forward pudieran ser uno de los instrumentos financieros mas antigilos, que
abrieron paso al nacimiento de los instrumentos financieros derivados.

Por tal motivo, la historia de los contratos forward esta constituida, en parte, por los
antecedentes historicos del Mercado de Denivados. Mismos que se explicaron al inicio de
este capitulo y, que resultaria innecesario repetir.

La otra parte de dicha historia, se remonta a la Edad Media. en donde se realizaban
“Ferias”, las cuales desempefiaban funciones de un centre de intercambio. Al que los
mercaderes acudian para realizar compras y ventas de mercancias, con mercaderes de otros
poblados. Estas ferias solamente permanecian por un periodo de tiempo determinado.

Para regiamentar las transacciones que se realizabant en estas fenas y, no dar lugar a
disputas. Se desarrollo un cédigo de leyes comerciales, lamado “Law Merchant™, el cual
tenia funciones similares, a las regulaciones establecidas actualmente por algunas Bolsas.

En este cadigo, se definian los términos del contrato. los métodos de muestreo, la
inspeccion y la calidad de la mercancia, asi como también sentaba las bases de la
localizacion v fecha de entrega de las mercancias.

Aunque muchas de las operaciones eran al comtado., se dio lugar al nacimiento de um
documento llamado “Lettre de Faire”, cuya traduccién es: “Contratos por Llegar”; €l cuil
amparaba Ja entrega de cierta mercancia, a una fecha posterior. Estos contratos
revolucionaron la forma de operar de los mercaderes de aquella época, al mismo tiempo que
les proporcionaron grandes beneficios, uno de los cuales era que se ahorraban los costos de
mantenimiento.

La evolucion de los forward, a través de los afios, ha dado lugar al nacimiento de diferentes
tipos de contratos. Como el llamado “Contrato a Plazo sobre Tipos de Interés” (Forward
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Rate Avreement o FRA), el cual surgié por primera vez, aproximadamente en 1984 en
Suiza. ¥ el llamado “Acuerdo sobre Tipos de Cambio Futuros” (Forward Exchange
Agreement o FXA), que nace aproximadamente a finales de 1987, desarroilado por el
Midland Bank Britdnico. Ambos tipos de forwards son los mas utilizados en [a actuafidad.

3.5.2.2. Definicion

Un contrmo lorward es un acuerdo entre dos partes, usualmente Hamadas contrapartes. En
el que una de ellas, conviene en comprar a la otra, un cierto activo. En una fecha posterior
¥y, a un precio pactado por ambas contrapartes.

3.5.2.3. Generalidades

Los contratos forward tienen ciertas caracteristicas que los hacen tnicos, dentro de las
cuales estain:

= No existe el pago de una prima. Lo que significa, que cuando las contraparies entablan el
acuerdo del contrato forward, el costo del contrato es cero.

. No son operados en bolsa. Es considerado como un contrato personalizado, en donde
ambas contrapartes estan plenamente identificadas.

= Las contrapanes pueden ser: i} dos instituciones financieras; )i) una institucion financiera
y un cliente corporative de €sta, o bien iii) dos personas fisicas, aunque para este caso en
particular, se podrian presentar algunas limitantes debido a la falta de garantias para el
cumplimiento del contrato.

s La mayoria de estos contratos son llevados a su término, culminando con 1a entrega del
bien o producto.

% Pueden considerarse como contratos a la medida, ya que son elaborados en base a las
necesidades de ambas contrapartes, para cubrir riesgos especificos.

FORRF -2 ' .gfi

1. Forwards sobre Activos que No Pagan Dividendos ni intereses.

2. Forwards sobre Activos que Pagan Intereses o Dividendos.

3. Forwards sobre Tasas de Interés o Forward Rate Agreement (FRA).
4, Forwards sobre Divisas o Forward Exchange Agreement (FXA).

A pesar de gue los contratos forward presentan caracteristicas especificas. no se descarta la
posibilidad de confundirlos con los contratos de futuros. Debido a que los forward
constituyen ¢l antecedente mas directo, al nacimiento de los futuros. Por esie motivo, a
conlinuacion sc presentan algunas diferencias entre los forward y los futuros.
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El tamafio de las contratos debe
ser multiple de un  tamano
estandar

El tamafio de los contratos
puede ser negociado por
cualquier monto

2. Plazo

El plazo es de acuerdo a las
fechas fijadas. generalmente no
mhayores a un afo

Puede Hijarse cualquier plazo de
vencimiento

3. Lugar en donde se negoos

La transaccion es conducida

Son negociados con un banco o

por un “broker” que es ecllalgin  otro  intermedianio
corredor ¥ se efectia en bolsa|financiero desde  cualquier
especializada lugar.

4, Precio

Los precios de los futuros se
determinan por medio de
negociaciones en el lugar donde
se comercian

Los precios son determinados
por los bancos en forma de
cotizaciones a la compra y a Ia
venta “bid offer quotes”

3. Colateral

E! contrato de future necesita
un colateral, es decir, que el
gque realiza la  operacién
deposita un margen inicial para
cubrir variaciones

No se necesita hacer ningln
tipo de depdsito o anticipo
antes de la fecha de
vencimiente  del  contrato.
Aunque depende el instrumento

6. Comisidn

Se debe pagar una comisidn
para cubrir el costo de inicio y
la liquidacién de la operacién
“round-turn™

No siempre hay comisién ya
que esta se incluye en el
diferencial de precios de
compra y venta

7. Fecha de Entrega

Usualmente la fecha de entrega
no se especifica. aunque debe
encontrarse  dentro  de  los
Fmites del mes del contrato.
Normalmente |a parte gue ticne
!a  posicidn corta tieme ¢l
derecho de escoger la fecha de
entrega

La fecha exacta de entrega se
fija al realizar el contrato

8. Flyos de dinero

En cuanto a los flujos, el gjuste
se da con bases diarias a través
de la cuenta de margen

El movimiento de efectivo se
hace sélo hasta el vencimiento
del contrato

9. Lo que usualmente sucede

Generalmente el inversionista
cancela su posicidn antes del
vencimiento del futuro

En su mayoria los contratos
llegan 2 su vencimiento y las
partes cumplen con lo pactado

10. Tiempo para negociar

Las negociaciones se efectlan
Unicamente en las horas gue
estan abiertas las bolsas

Las negociaciones se efechian
Jas 24 horas del dia,

11.  Conocimiento  de  la

contraparte

Las personas que efectiian las
operaciones de compra y venta
no se conocen. La verdadera
contraparte  de cualquier
operacion es desconocida

Las negociaciones se hacen con
un  banco o alguna ofra
institucién financiera donde se
tiene un conocimiento personal
de los clientes.

FUENTE: VIELASENOR 2. JAIME A L "INTRODUCCION A OPCIONES ¥ FUTUROS”, PAG. 27.
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3.5.2.4. Ejemplos

Ejemplo {. Forward Rate Agreement (FRA).

Suponiendo que la tasa de interés anual es del 15% a uno y dos afios. La Compaiiia “A”
prevé tencr disponible una cantidad de dinero liguide dentro de un afio; para lo cual
necesitara invertir el dinero durante un afio mas, hasta poder usarlo en otro proyecto.

El clima econémico parece incierto. Por tal motivo, la Compaiia “A” teme que bajen las
tasas de interés y, entonces no pueda obtener un rendimiento del 15% sobre su dinero,
dentro de un ao.

La mejor solucidn para este inconveniente, pudiera ser que la Compaiiia “A” decidiera
entrar en un contrato de FRA con el Banco "B™.

En dicho contrato, tanto [a Compafiia “A” como ef Banco “B™ acordarian fijar una tasa de
interés del 15% anual, para un plazo de un afo, sobre una cantidad de dinero
preestablecida.

Transcurrido el aiio, si ocurre lo que temia la Compania “A™ y, las tasas de interés bajan al
9%, entonces el Banco “B" tendra que pagarle la diferencia entre la tasa acordada (15%) y
la tasa vigente en el mercado (9%), s decir que hara un pago a la Compaiiia “A™ del 6%
sobre la cantidad de dinero acordada.

Aunque si por el contrario, las tasas de interés suben aj 18%, entonces la Compaiiia “A”
tendré que pagarle al Banco "B 1a diferencia entre ]a tasa acordada y la tasa vigente en el
mercado, osea un pago del 3% sobre la cantidad de dinero acordada.

Al sistema utilizado en el ejemplo para calcular ef monto de los pagos, se ie llama “Sistema
de Liquidacion por Diferencias™.

Ejemplo 2. F(.)rward Exchange Agreement (FXA).

Un intermediario financiero al observar el comportaniiento del mercado, determina el
precio forward a un afio para el tipe de cambio délar / marco aleman de la siguiente manera:

Tasa de Interés Anual del Délar = 6%
Tasa de Interés Anuat del Marco Aleman = 9%
Tipo de Cambio Actual Délar / Marco Aleman = 1.70

Lo cudl indica que dentro de un afo, ¢l mercado esta dispuesto a pagar:
1 dolar + €] 6% = 1.06 ddlares dentro de un ano, en el mercado norteamericano.
1 dblar + el 9% = 1.09 dolares dentro de un afio, en el mercado aleman.

LO9(L70) 1853 L7481
1.06 1.06



f CHITULO 3. MERCADO DE DERIVADOS

precio forward a un afio del marco frente al délar = 1.7481

Por 1anto si el precio forward en el mercado es de 1.80. enlonces puede ganar dinero sin
ninglin riesgo sobre el tipo de cambio, llevando a cabo un FXA conjumamente con otras
operaciones. Basindose en una cantidad de 1,000 dolares. Y realizando las siguientes
transacciones:

1. Compra 1.000 délares en el mercado spot y. paga con marcos atemanes a un tipo de
cambio de 1.70 délares / marco aleman. Por lo tanto, recibe 1,000 délares y paga 1,700
marcos aletnanes.

2. Deposita los 1,000 délares en el banco a una tasa de interés anual del 6%. Por lo que
dentro de un afio recibira 1,060 dolares.

3. Pide prestados 1,700 marcos alemanes a una tasa de interés anual del 9% v, los entrega
en el mercado spot, a cambio de los dolares adquiridos. Entonces la cantidad que tendré
que pagar por el préstamo, dentro de un aio sera de 1,853 marcos alemanes.

4. Entra en un contrato de FXA, en el cual se obliga a cntregar dentro de un afio 1,060
délares a cambio de recibir marcos alemanes, para lo cual acuerdan un tipo de cambio de
1.80 délares / marco alemén, que representaria el precio forward del mercado. Oseca que
dentro de un afio entregara 1,060 ddlares v recibird 1,908 marcos alemanes.

Empero sélo necesita 1,853 marcos alemanes para cubrir su deuda. Entonces la cantidad
restante (1,908 - 1,853) 55 marcos alemanes representarian la ganancia para el
intermediario financiero.

3.6. CONCLUSIONES

A lo largo de la historia el uso de productos derivados ha estado presente en el desarrollo de
las diferentes economias en el mundo, hoy en dia, son considerados como productos
financieros innovadpres debido a su incursién formal en los mercados financieros, como
respuesta a la alta v'élatilidad en el mercado cambiario, a el alza de 1asas de interés y el
repunte inflacionario, entre otras variables que influyen sobre los precios esperades en los
mercados.

El desarrolio del mercado de derivados responde a la demanda que los agentes econdmicos
reatizan con el propdsito de contar con mecanismos que les permitan aumentar su bienestar
mediante {a transferencia de riesges, de acuerdo a sus distintas posiciones en el mercado y a
sus diferentes expectativas sobre el comportamiento del mismo.

Es necesario aclarar que en un mercado de derivados, en ningin momento desaparece el
riesgo inherente a fa fluctuacion de precios. sino que este se transfiere entre los agentes
econdémicos gue buscan cobertura y los especuladores que buscan obtener ganancias
extracrdinarias en funcion del riesgo que estdn asuniendo. lo que proporciona liquidez al
mercado.
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Debido a que los productos derivados son instrumentos financicros flexibles existe una gran
variedad de los mismos y diversas combinaciones entre ellos que se ajustan a las
necesidades y oportunidades del mercado. En este sentido, De acuerdo con su definicién
existen productos derivados como los futuros, las opciones y los warrants en los cuales el
contrato tiene valor propio v eXiste un activo subyvacente sobre dicho contrato, por otra
parte existen productos financieros considerados productos derivados como los swaps y los
forwards, en los que el valor del contrate es proporcional al del activo que se comercia.

Por su naturaleza, ios productos derivados se pueden negociar en Bolsa, o bien, por medios
extrabursatiles (Mercado Over-the-Counter).

En la actualidad muchas personas del medio bursitil consideran que el manejo de productos
financieros derivados, en volumen de dinero ha dejado en segundo término el uso de
derivados sobre commodities.

Las posibilidades que ofrecen los productos derivados son muy amplias, no sélo consisten
en transferir riesgos sino también permiten reducir costos de transacciones y costos de
reasignacién de activos, obtener o prestar recursos a tasas mas favorables, establecer limites
para posibles pérdidas y posibles utilidades lo gue permitird una planeacién més eficiente,
incrementar la eficiencia del mercado alineando los precios, controlar y reducir los costos
asociados con la constitucion de margenes entre otras. Pero de igual forma que otros
praductos financieros requieren de un amplio conocimiento para operar con ellos en forma
adecuada y no incurrir en excesivas pérdidas. '

De esta manera, por la globalizacién econdmica, los avances tecnoldgicos, la negociacion
con grandes capitales a nivel mundial, entre otras cosas, es como dia a dia los productos
derivados tienen un gran auge en el ambito financiero internacional y por ¢l gran atractivo
que representan para los especuladores.
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4.1. INTRODUCCION

En los capitulos anteriores se presento la mecanica de operacién en general del Mercado de
Futuros. asi como su ubicacion y desenvolvimiento dentro del entorno nacional. Por lo que,
toga a este capitulo presentar el funcionamiento de dicho mercado, en el caso especifico de
Meéxico.

Para lo cual se relataran los antecedentes histéricos del Mercado de Futuros en nuestro pais,
en donde podemos observar los innumerables intemos fallidos por introducir a México ai
citado mercado y, que finalmente pudieran culminar con el inicio de operaciones del
M:_ercado Mexicano de Derivados (MexDer).

Se explicara el modus operandi para los contratos de futuros dentro del MexDer, es decir
que se abarcara desde: quienes podran participar como clientes para negociar con estos
cantratos, las caracteristicas que tendran los contratos, la forma de negociacién dentro del
piso de remates, el papel de la Camara de Compensacién y Liquidacién (ASIGNA) y, en
general todo lo relacionado con la negociacion de los contratos antes mencionados. Ademis
de presentar una breve sittesis del Reglamento Interior y el Manual Operativo del MexDer,
ya que estos documentos explican a detalle todo lo relacionado con la negociacién de
dichos contratos.

Por otra parte, también se mencionan las especificaciones de los contratos de futuros en su
version preliminar de Enero de 1997, ya que hasta la fecha no se ha publicado una versidén
actualizada. Cabe aclarar que al inicio de operaciones, sélo se lanzaran al mercado tres tipos
de contratos: 1)Futuros sobre fndice de Precios y Cotizaciones (IPC). 2)Futuros sobre
Délar. y 3)Futuros sobre Bomos. Por tanto solo se¢ incluyen las especificaciones
correspondientes a estos contratos.

Por altimo se hace una breve sinopsis de los objetivos, estructura y composicién tanto el
Mercado Mexicano de Derivados como de la Camara de Compensacién y Liquidacién, con
el fin de orientar al lector acerca de la influencia que ejercen estos organismos, sobre el
funcionamiento del Mercado de Futuros en México.

4.2. ANTECEDENTES HISTORICOS DEL MERCADO DE
FUTUROS EN MEXICO

En el afio de 1972, el Presidente del Chicago Mercantile Exchange (CME) decidid
introducir al mercado los Contratos de Futuro sobre Divisas, para lo cuél tomod en cuenta al
peso mexicano, como una de las divisas a negociar dentro de este mercado.

En los primeros afios de negociacion de los contratos sobre el peso mexicano, se obtuvo una
participacién sobresaliente en el volumen operado. En ¢l afio de 1973 era el segundo
contrato mis negociado después del yen japonés y. para 1974 llegd a negociar un volumen
mas ajtc que el de todas las demds divisas. Sin embargo, para los afios siguientes la
negociacion de estos contratos se vid disminuida. hasta que en 1985 debido a la caida del
valor de! peso mexicano, se descontinuo y se saco del mercado.
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En ¢l afio de 1987, el Banco de México autorizo y reglamento la constitucién de el Mercado
de Coberturas Cambiarias de Corto Plazo en México, en donde las negociaciones estaban
basadas en contratos forward y efeciuadas fuera de Bolsa.

En la época de los 80's, surge también el proyecto de ld creacion de una Bolsa
Agropecuaria de Futuros. en Ja cual se negociarian futuros sobre productos agricolas
nacionales. Sin embargo se descarto el proyecto debido, principalmente, a las dificultades
que presento la estandarizacion de los productos agricolas en México.

Por otra parte, también surge el proyecto del desarrollo en México, de los llamados
Warrants o Titulos Opcionales sobre acciones individuales, canastas de acciones e indices
accionarios. Por lo que el 22 de Octubre de 1992 se hace la primera emision de Warrants o
Titulos Opcionales, sobre las acciones de Telmex como activo subyacente, en la Bolsa
Mexicana de Valores. Hasta la fecha estos titulos han ido incrementado los activos
subyacentes a: indice nacional de precios al consumidor, CPOs e indices accionarios de
mercados extranjeros.

En el afic de 1994, surge el proyecto de un Mercado de Futuros sobre Tasas de Interés
Nominales y el Nivel del indice Nacional de Precios al Consumidor, para lo cual el Banco
de México y Ia Comision Nacional de Valores emitieron las disposiciones reglamentarias a
dicho mercado a través de circulares, en las que ademas se¢ autorizé a las Instituciones de
Credito y Casas de Bolsa para actuar como intermediarios financieros. Aunque tomando en
cuenta que se trata de un mercado de futuros, resulta algo extrafio, que las operaciones se
basen en Contratos Forward.

En ese mismo afio, el Consejo de Administracién de la Bolsa Mexicana de Valores 8. A. de
C. V. (BMV) autorizd el presupuesto para desarrollar un Mercado de Futuros y Opciones
Financieros cotizados en Bolsa. A partir de entonces se trabajé en el disefio de un nuevo
mercado, para lo cual se delinearon esquemas gue promovieran la profundidad y la liquidez
del mercado, asi como la calidad en la formacién de los precios. Asimismo, se buscaron
esquemas que permitieran aprovechar la interrelacion enire los mercados de derivados y los
de contado, y aumentar asi la competitividad de amhos.

En este disefio se contempld la creacion de una nueva Bolsa, que tendria por nombre
Mercade Mexicano de Derivados (MexDer) y de una Cimara de Compensaciéon y
Liquidacion (AS/GNA), asi como la contratacién de sistemas con tecnologia de punta que
soportaran la operacion adecuadamente. Asimismo se incorpord la figura de Formador de
Mercado, la de Contralor Normativo y la adopcién de estindares internacionales para la
emisién de normas.

Mas tarde, ¢l 31 de diciembre de 1996 las Autoridades del sector financiero publicaron de
manera conjunta en el Diario Oficial las “Reglas a las que habrdn de sujetarse las
sociedades y fideicomisos que participen en la constitucion y operacion de un mercado de
derivados listados en Bolsa” '; las cuales por una parte, permiten la constitucién formal de
MexDer y ASIGNA. y por otra norman las actividades de los participantes en el Mercado.

"Ver Anexo 1.
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La publicacién de las regias se convirtié en un acontecimiento de primer orden, va que por
primera ocasion en México se fusionaron las iniciativas de tres Autoridades financieras
distintas, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. el Banco de México y, la Comisién
Nacional Bancarta y de Valores, en un fin comin: la Instrumentacidn del Mercado
Mexicano de Derivados.

Ademias las Reglas se complementan por un Marco de Regulacién Prudencial’ que Ia
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) emilio ] 16 de mayo de 1997. Dicho
marco define en lo particular, los esquemas operativos, de control de riesgos y, de
supervision y vigilancia que normarian las actividades del nuevo mercado. Por otro lado,
ser4 dicha institucién la que supervisaré las operaciones de las sociedades (MexDer) y de
los fideicomisos (ASIGNA).

Por lo que, se espera que proximamente surga el Mercado Mexicano de Derivados
(MexDer) como un proceso natural dentro de la evolucion del Sistema Financiero
Mexicano. Lo cual pudiera representar la culminacion de muchos esfuerzos por introducir a
México un verdadero Mercado de Futuros,

4.3. FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO DE FUTUROS EN
MEXICO

En el Capitulo 3 de esta Tesis, se explico en forma general, todo acerca de los Contratos de
Futuros, lo cual constituye un punto de partida importante para comprender mejor la
mecinica de operacién de estos instrumentos, ya gue su aplicacion en México se hard en
forma similar.

En primer lugar, recordaremos que los Futuros son contratos que oforgan el derecho, mds
no la cbligacién, de comprar y vender un activo subyacente a un precio y en una fecha
futura predeterminados, a cambio del pago de una prima. Por lo que para el caso de México,
dicha mecanica se implantara bajo el mismo concepto.

4.3.1. Contratos de Futuros a Negociar
El lanzamiento al mercado de los contratos se hara en el siguiente orden:
10. Futuros sobre Indice de Precios y Cotizaciones (IPC).

2o. Futuros sobre Ddlar.
30. Futuros sobre Bonos.

4.3.2. Participantes en la Negociacién de Contratos

Las siguientes personas podran participar como clientes, para negociar contratos de futuros
dentro del Mercado Mexicane de Derivados:

*VerAnexo 2.
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&7 Casas de Bolsa

& Instituciones de Crédito
& Casas de Cambio

&7 Personas Morales

Aungue cabe mencionar que en el caso de las Casas de Cambio, sélo podran negociar con
contratos de futuros sobre divisas.

4.3.3. Contratos de Futuros Negociados en MexDer durante la Primera
Etapa

Los contratos de futuros a negociar en MexDer se sujetaran a un esquema de incorporacion,
que dependera de la madurez que vayan adquiriendo los participantes. Las principales
caracteristicas de los contratos en la primera etapa del mercado se presentan en e] siguiente
cuadro:

O

IPCDE LA BMV | § 10 PESOS POR EFECTIVO
EL VALOR DEL EN PESOS
' IPC

TIPO DE DOLAR DE EU. $20,000 DEUA DC97 EFECTIVO
CAMBIO DOLARES ENPESOS Y

PESO-DOLAR PAGADEROS DOLARES

EN PESOS
CETES A 91 DIAS | CETES A 91 DIAS $ 100,000 CT91 DV97 EFECTIVO
PESOS EN PESOS

Fuente: Tendencias, Informe Especial, "Listo el Mercado de Productos Derivados™, 14 de julio de 1997,

4.3.4. Forma de Operacién

Los contratos de futuros se negociaran en un piso de remates especial para este mercado,
bajo el esquema de operacion de wiva voz. Se prevé que al iniciar la segunda etapa, la
negociacion sera clectrénica. Los contratos seran acordados por Socios Operadores y
Socios. Liquidadores. Dichos contratos se compensaran y liquidaran a través de la Cidmara
de Compensacion y Lignidacion (ASIGNA).

En la Camara sélo participaran Socios Liquidadores, en donde su funeion serd lievar los
coniratos a €sa instancia, para gue sean compensados. Lo anterior significa que el riesgo de
los contratos lo asumen los Socies Liguidadores. A su vez. la Camara se convierte en la
contraparte de todos los participantes v es la responsable final de las obligaciones

contraidas,
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Las operaciones de este mercado estaran respaldadas por los margenes {Aportaciones
Iniciales Minimas), que fos participantes deben entregar a su Socio Operador o Liquidador
en el momento de realizar una operacion. Los mirgenes se calculan a partir de la volatilidad
que muestren los aclivos subyacentes de los contratos.

Los recursos entregados por margenes seran administrados por la Cémara de
Compensacion. Asi mismo, los Socios Liquidadores depositaran un porcentaje adicional de
recursos que se constituyen en un Fondo de Compensacion para utilizarse en caso de
contingencias del mercado. Este se calculara a partir del riesgo que representa la transaccién
y las posiciones abiertas en el mercado. Adicionalmente, operard una Red de Seguridad
{que sera explicada en este capitulo, en el punto referente a MexDer), la cual garantizara
que las operaciones se curnpjan en ¢l Mercado Mexicano de Derivados.

Por otro lado, se cobrara una comision a todas aquellas operaciones que se realicen dentro
de MexDer, 1a cual sera determinada por monto nocional operado, es decir, se aplicaré el
porcentaje respectivo al valor nominal total de los contratos abiertos. Para esto se asumen
dos tipos de comisiones: 0.0189% para operaciones cuyo subyacente sea ¢l IPC ¢ una
accion y de 0.0025% si el subyacente es una tasa de interés o una divisa,

En términos generales, la operacidn y funcionamiento del Mercado de Futuros dentro del
MexDer se encuentra ampliamente explicado y fundamentado en e! Reglamento Interior’ y
el Manual Operativo® de este iltimo. Por tal motive, a continuacién se presenta una breve
explicacion de ambeos:

4.3.5. Reglamento Interior

En este escrito de nueve titulos, se emiten las reglas a las que habran de sujetarse todas
aquellas personas u organizaciones que participen, en cualquier forma, dentro del Mercado
Mexicano de Derivados (MexDer) y la Camara de Compensacién y Liquidacion
{ASIGNA). Cabe hacer la aclaracion que se usard el término MexDer y Bolsa
indistintamente, ya que MexDer quedara constituido como una Bolsa de Derivados. Por lo
que, segin la Versién Preliminar del 27 de Junio de 1997, dicho titulo se encuentra
conformado con la siguiente informacidn:

Titulo Primero.
Este titulo abarca dos capitulos, en los que se explican definiciones
basicas, ademas del ambito de aplicacion del MexDer, asi como su estmctura y sus

principios.

Titlo Segundo.

En general, todo el titulo trata acerca de los Miembros de la Bolsa, desde
Ias disposiciones mds basicas; el procedinmiento de autorizacion y certificacion para obtener
1a calidad de miembro otorgada por la bolsa;, el personal requerido por los mismos
miembros y por la Camara de Compensacion, asi como el procedimiento de acreditacion de

* Ver Anexo 3.
* Ver Anexo 4.
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dicho personal: 'hasta los derechos de los miembros, Para lo cual se abarcan ¢inco capitulos
y dos apartados.

Titulo Tercero.

Aqui se explica, en seis capitulos, todo lo relativo a las responsabilidades
de los mienmbros para con el Mercado. Se mencionan temas como: la conducta operativa de
los miembros: solicitud, entrega, manejo, ¥ uso de la informacion dentro del mercado; el
manejo de los conilictos de interés, el manejo de los riesgos y; las obligaciones de los
miembros en Materia administrativa.

Titulo Cuarto.

En cuatro capitulos, se trata lo referente a los contratos negociados en
bolsa. Incluye: definiciones basicas de los contratos, el procedimiento de autorizacidn de
los contratos. el procedimiento para el listado de contratos, asi como también la forma en
que se determina la vigencia y, concluye con la manera en como se podran modificar las
condiciones generales de contratacién.

Titulo Quinto.

Este titulo podria resultar el mas largo, debido al gran mimero de
apartados gue fiene en cada uno de sus capitulos. Este cuenta con siete capitulos y, trata
todo lo referente a la concertacién de operaciones dentro del MexDer. Tratando temas
como: las personas autorizadas a celebrar contratos dentro de {a Bolsa; quienes podrén tener
acceso al iirea de negociacion y quienes no; como se determinaran los dias y horarios de
negociacion: el equipo de trabajo autorizado para estar dentro del area de negociacion; las
figuras de autoridad dentro del 4rea de negociacion, que son: el oficial de negociacion, los
coordinadores de corro vy, el comité de operacin, ademas de las funciones, obligaciones y
derechos gque tendran dichas autoridades; la operacion dentro del MexDer a través de la
figura de Formador de Mercado, el procedimiento para el acceso de ordenes al piso de
remates, como se podran modificar dichas ordenes y, la forma de realizar las correcciones;
la mecanica de operacion en €l rea de negociacion a través de las operaciones siguientes: a
viva voz, en firme, de cruce, de cama y, ias subastas; la forma de determinar €] precio de
liquidacion v la celebracion de operaciones al precio de liquidacidn; el procedimiento para
cerrar los conlratos abiertos; las reglas aplicables a las operaciones concertadas en la Bolsa
y; el procedimienio para cancelar y modificar las operaciones pactadas.

Titulo Sexto.

En este titulo se trata en general sobre la supervision y vigilancia que
ejercerd MexDer sobre todas aquellas personas que intervengan, en cualquier forma, dentro
de este mercado. incluyendo a la Cimara de Compensacion y Liquidacion (ASIGNA). Para
lo cual se explica en tres capitulos: el procedimiento que se debera llevar a cabo para
realizar auditorias a los miembros y a la Camara de Compensacion, y del mismo modo, las
obligaciones que tendran estos iltimos para coadyuvar a la realizacion de dichas auditorias;
por otro lade lambién se explican las obligaciones de los miembros y de la Camara de
Compensacion para proporcionar la informacion, ya sea operativa, financiera, contable yfo
legal. que les sea requerida por el MexDer.
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Titulo Séptimo.

En cuatro capitulos se emiten una serie de reglas referentes a: las
sanciones que deberan aplicarse a aquellas personas que violen el citado reglamento o el
manual operativo; las medidas precavtorias que deberdn tomarse en cuenta para la
proteccion del mercado. de los miembros, y en especial de los inversionistas; cuando debera
declararse una situacion extraordinaria o de emergencia en la Bolsa; el recurso de
reconsideracion al cudl tendrian derecho de interponer los participantes del MexDer, que
hayan sido sancionados. explicando desde que implica dicho recurso hasta el procedimiento
para interponerlo; el procedimiento disciplinario que se deberd realizar, en case de surgir
alguna violacion a la reglamentacién del mercado, el cual se compone de los siguientes
pasos: 1) la integracion de casos, 0sea la estructuracion formal de que ha existido alguna
vielacién 2) la denuncia formal de que se ha dado una violacién a la ley 3) las
notificaciones, que es cuando se le avisa a la parte acusada sobre la denuncia en su conira 4)
1a integracion de la defensa es cuando se le da el derecho al acusado de estructurar su
defensa 5) procedimiento ante el comité disciplinario, este dltimo se encargara de llevar
todo lo relacionado con el procedimiento disciplinario 6) la resolucion del comité
disciplinario 7) la revision de dicha resolucién y 8) quienes pagaran los gastos y costes, asi
como tos elementos que se tomaran en cuenta para su determinacion.

Titulo Octavo.

' Por lo que toca a este titulo, se compone dnicamente de un capitulo en el
que hace referencia a un tema "la solucién de controversias”, Por tal motivo cita matenas
tales como: [a conciliacion. el procedimiento de arbitraje, la audiencia y el laudo arbisral.

Titulo Noveno.

‘ En este ultimo titulo, estin contenidas las disposiciones finales, en las
cuales, a lo largo de tres capitulos, bace referencia a: el uso y difusién de la informacidn del
mercado, la responsabilidad de Ja bolsa, y las tarifas de servicios.

4.3.6. Manual Operativo

E! Manual Operative es una guia compuesta de 6 Capitulos que proporciona informacién
referente a:

Capitulo Primero.

Requisitos de Admision de Socios y de Autorizacién de Miembros. En
este capitulo se hace referencia a lugar, fecha y hora en que deberdn presentarse las
solicitudes de admision y auiorizacion, de que documentacién debera ir acompaiiada dicha
solicitud, requisitos que deberin cumplir los Miembros para celebrar Coniratos de Futuros
POF cuenta propia y por cuenta de terceres y en qué momento se iniciaran operaciones, asi
como los requisitos de autorizacién (Plan General de Funcionamiento, Manual de Politicas,
Procedimientos de Operacion. Control de Riesgos y Liquidez, Sistema de Administracion
de Cuemas, Sistema de Control de Riesgos) y que deben contener y con qué funciones debe
cumplir. Por otra pane, en que casos se pueden cumplir los requisitos indirectamente para
adquirir ia calidad de Miembro, ¥ por Ultimo. las caracteristicas de los Contratos de
Prestacion de Servicios celebrado entre un Socio Liquidador de Cuenta de Clientes y un
Socio Operador.

R
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Capitulo Segundo.

Centificacion y Acreditacidn del Personal. Para ser miembro se debe
contar con personal para desempefar el papel de Responsable de la Operacién con
Denivados. Promotor de Productos Derivados, Operador de Productos Derivados,
Administrador de Riesgos y Administrador de Cuentas, las actividades que debe
desempenar cada uno de ellos se mencionan en el presente capitulo, estas personas deben
aprobar un Examen de Centificacién para poder operar en la Bolsa de MexDer, de igual
forma para poder actuar como Miembro o como Socio de MexDer es necesario aprobar el
Examen de Certificacion, en este capitulo encontraremos que requisitos se deben cumplir
para Presentar ¢l Examen | gue personas pueden presentario, condiciones en que debera ser
presentado el examen, asi como lugar, fecha, hora, nimero de veces que puede ser
presentado el examen, caracieristicas del mismo, expedicion del Certificado de Aprobacién
del Examen. y en caso de existir inconformidad como se puede proceder.

Capitulo Tercero.

Reglas de Comportamiento en el Area de Negociacién. Una vez que se
inicien operaciones se¢ deben cumplir una serie de reglas en el Area de Negociacién las
cuales comprenden el acceso al area, el procedimiento de acceso d- los visitantes, de los
Miembros. de los Operadores y de los Formadores de Mercado, el comportamiento que se
debe seguir en el area de negociacion, incluyendo la apariencia de las personas, el uso
indebido de alcohol y drogas, etc.; en caso de cometer aiguna sancion existe la autoridad
del Oficial de Negociacion e! cual impondra las multas correspondientes a las violaciones
cometidas.

Capitulo Cuarto.

Requisitado de los Formatos de Compra-Venta. Para realizar cualquier
actividad de compra-venta en el Area de Negociacion es necesario Henar los Formatos de
Orden en Fimme, Formato de Cotizacion en Firme y el Formato de Compra-Venta, los
cuales contienen informacidn referente al tipo de subyacente, Nombre del Socio, Clave del
Formador de Mercado, Clave del Miembro, Clave del Subyacente, Clave de vencimiento
del Contrato. entre oftras por mencionar algunas. En este capitulo se ilustra el Formato de
cada uno de ellos y la informacion contenida en los mismos.

Capitulo Quinto.

Recepcién de Ordenes y Asignacion de Operaciones. Para realizar las
actividades dentro del Area de Negociacién es necesario contar con un Sistema de
Recepcion de Ordenes y Asignacién de Operaciones que facilite las operaciones de compra-
venta, apertura y cierre de contratos. También se podréan realizar operaciones con Sisternas
de Negociacion Electrénica. Todo esto con la finalidad de eficientar la asignacion de
operaciones, notificacion a clientes, modificaciones de 6rdenes y correcciones.

Capitulo Sexto.
’ Identificadores de Orden, Ejecucién , Asignacion y Correccidn de
Operaciones. Es necesario tener un control de las operaciones lo cual se realizard a través de
Coddigos de identilicacion tales como:
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Identificador de Orden de Qperacidn (OID)
Identificador de Operacion Realizada ( TID)
Identificador de Asignacion de Operacién (AlD)
Identificador de Reasignacion de Operacion (RID)
Jdentificador de Modificacion de Posiciones (MID)
Identificador de Movimientos de Valores (VID)
Identificador de Movimientos de Efectivo (EFID)

* 9 & & » ¥ 9

Los cuales proporcionarin informacion necesaria para cada una de las operaciones
realizadas.

4.3.7. Especificaciones de los Contratos de Futuros

A continuacién se mencionan las especificaciones de los contratos de futuros, versién
preliminar de enero de 1997.

L. ESTRUCTURA DEL CONTRATO

1. Subyacente
indice de Precios y Cotizaciones de la BMV (en adelante IPC). Ei IPC es un indice
que pondera la capitalizacién de las acciones mas negociables en la BMV (entre 30
y 35). La estructura del indice refleja los pagos por dividendos en efectivo (que se
asumen capitalizados en valores), asi como los cambios en la capitalizacion y
sustitucion de muestras.

2. Tamaiio del contrato
$ 10 multiplicados pot el valor del IPC

3. Periodo del contrato
Ciclo trimestral: marzo, junio, septiembre y diciembre hasta por un afio, ademas de
dos plazos préximos cercanos,

I1. COTIZACION

1. Clave de Pizarra
IPC mas mes y afio de vencimiento IPCMR97 (marzo de 1997)
2. Unidad de cotizacion
$ pesos
3. Tamaiio minimo de la puja
Un punto del IPC
4, Valor de la puja por contrato
$10. 0 =($ 1. 00 por punto multiplicado por el tamaiio del contrato)
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1. NEGOCIACION

1. Méiado de negociacion
Viva voz en mercado continuo
2. Horario de negociacion
(tiempo de la Ciudad de México} Las sesiones iniciardn operaciones
simuliineamente
con lan BMV: 8:30a 15: 00 PM
3. Ultimo dia de negociaciéon
El dia habil anterior al cuarto miéreoles del mes de vencimiento,
4. Fecha de vencimiento
El mismo que ei dia de liquidacion finai: €l cuarto muércoles del mes de
vencimiento
o el dia laborable siguiente en caso de que el primero sez dia no laborable.
5. Negociacién de nuevos contratos
Iniciarin el dia de liquidacion
6. Periodos de negociacién de nnevos contratos
Se introducirdn nuevos periodos para la negociacion de contratos, si el MexDer lo
considera necesario.

IV. LIQUIDACION

1. Liquidacién final
El cuarto miércoles del mes de vencimiento o el dia laborable siguiente, si el primero
es dia no laborable.
2. Procedimiento para la liquidacién
Liquidacién en eféctivo de las diferencias en los valores del IPC
3. Estimacion del precio para la liquidacién diaria
Los precios para la liquidacion diaria se estimaran en el siguiente orden:
1) El precio promedio ponderado de los futuros de los dltimos cinco minutos de
la sesion.
2} El precio de 1a witima operacién del dia.
3) El promedio ponderado de la mejor oferta de compra y de venta al cierre.
4) El precio que resulte de la subasta del MexDer.
31 El precio promedio ponderado de a mejor ofena de compra y de ventade la
subasta,
o) El precio que se derive de acuerdo a los niveles de tasas y del mercado spot
para tener una referencia teorica.
4. Precio de entrega
E! precio de entrega sera el valor de cierre del IPC en el (iltimo dia de negociacion
multiplicado por $ 10.

V. LIMITES A LAS POSICIONES
Se permitird que lanto clientes como casas de bolsa tenzan hasta 50,000 contratos, en cada

lado del mercado.Para las series de vencimiento proximo se permitird gue clientes y casas
de holsa tengan hasta 25,000 en cada lado del mercado.



INTRODECUION AL ESTURRD PE ELMERCADO DE FUTUROS EN MEXICD

L ESTRUCTURA DEL MERCADO

f. Subvacente
Dolar Je Estados Unidos de Norteamérica (USD).
2. Tamadio del contrato
LISy 26. 000 pagaderos en pesos
3. Periodo del contrato
Ciclo trimestral: marzo, junio, septiembre y diciembre hasta por un afio, ademis de
2 plazos proximos cercanos. ‘

1L. COTIZACION

1. Clave de pizarra
DEUA mas mes y aiio de vencimiento: DEUAMR97 {marzo de 1997)
1. Unidad de cotizacién
$ pesos
3. Tamano minimo de la puja
50 002
4. Valor de la puja por contrato
$ 40,0 = ( $ 0. 0020 por délar multiplicado por ¢l tamaiio del contrato)

IN. NEGOCIACION

1. Método de Negociacion
Viva voz en mercado continuo
2. Horario de negociacion
{tiempo de la Ciudad de México)
Las sesiones iniciaran simulténeamente con la BMV: 8: 30 a 15: 00 hrs.
Referencias de Mercado:
! Mercado FX Spot:  9: 00 AMa 13: 30 FM
2. Mercado de dinero:  9: 00 AM a 14: 00 PM
3. Ultimo dia de negociacién
Tercer dia habil previo al dia de liquidacion
4. Fecha de vencimiento del contrato
Segundo dia habil previo al dia de liquidacién
5. Negociacion de naevos contratos
Comenzaran el dia de hiquidacion
6. Periodos de negociacion de nuevos contratos
Se inroduciran nuevos periodos para 1a negociacidn de contratos, si el MexDer lo
considera necesario.
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IV. LIQUIDACION

1. Liquidacién Fina)
Cuarto miéreoles del mes de vencimiento o el dia laborable siguiente, si el pnmero
es dia no laborable.
2. Procedimiento para ta Liquidacion
Lnirega fisica: Los saldos en pesos se liquidaran en México y los saldos en USD en
Estados Unidos
3. Estimacién del Precio para la Liquidacién Diaria
ios precios para la liquidacidn diaria se estimardn en el siguiente orden:
I'y £ precie promedio ponderado de los futuros de los dltimos cinco minutos de la
sesion
2y El precio de la dftima operacion del dia
3) El promedio ponderade de la mejor oferta de compra y de venta al cierre
4) El precio que resulte de la subasta del MexDer
5} El precio promedio ponderado de la mejor oferta de compra y de venta de la
subasta
) El precio que se derive de acuerdo a los niveles de tasas y del mercado spot para
tener una referencia tedrica
4. Precio de Entrega
1) |51 precio de cierre del mercado spot a 48 horas que se negocia en la BMV.
2) Bl FIX que determine el Banco de México para el pago en délares.

V. LIMITES A LAS POSICIONES
1. Limites

Se permitira que casas de bolsa y clientes con posicion en spread mantengan hasta
10,000 caonirates, en cada lado del mercado.

Se permilird que clientes sin posicion spread mantengan hasta 8, 000 contratos, en cada
lado del mercado.

Ninguna posicion podra exceder 2, 500 contratos tres semanas antes de la fecha de
venciumicnto. en cada lado, del contrato a vencer.

Ninguna posicion podrd exceder 1, 000 conftratos, una semana antes a la fecha de
vencimiento, en cada lado, del contrato a vencer.
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L. ESTRUCTURA DEL CONTRATO

1. Subvacente
Certificados de la Tesorerfa de la Federacion “Cetes™ a 91 djas.
2. Tamaio del Contrato
S 100,000
3. Periodo del contrato
Ciclo trimestral: marzo, junio, septiembre y diciembre hasta por un aiio, ademds del
mes vigente.

1. COTIZACION

1. Clave de pizarra
CT91 méis mes y afio de vencimiento: CTS91MR97 (marzo de 1997)
2. Unidad de cotizacion '
Un punto base (0. 01 %)
3. Tamaiio minimo de la puja
Un punto base (0. 01 %)
4. Valor de ]a puja por contrate
Variable de acuerdo al nivel de tasa

1. NEGOCIACION

1. Método de Negociacion
Viva voz en mercado continuo
2. Horario de Negociacion
{Tiempo de 1a Ciudad de México)
Mismo horario que el mercado de dinero de laBMV:  8:00 AM a 15:00 PM
3. Ultimo Dia de Negociacién
Dos dias habiles anteriores a la fecha de vencimiento
4. Fecha de Vencimiente del Contrato
Un dia habil anterior a la fecha de vencimiento
5. Negociacifn de Nuevos Contratos
Comenzaran el dia de la liquidacion
6. Periodos de Negociacion de Nuevos Contratos
Se introducirdn nuevos perfodos para la negociacion de contratos, si el MexDer lo
considera necesario.

IV, LIQUIDACION
1. Liquidacién Final

E! dltimo jueves del mes de vencimiento del contrato. Si es dia no laborable,
entonces el dia habil siguiente
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2. Procedimiento para la Liquidacion
Liquidacion en efectivo (pesos)
3. Estimacion del Precio para Ia Liguidacién Diaria.
El criterio para la estimacion del precjo. pura el precio de liquidacion diario, tendrd
el siguiente orden:
1} La tasa promedio ponderada, de los futuros, de los iltimos cinco minutos de a
scsion
2) Lutasa de la Gltima operacion det dia.
3) El promedio ponderado de la mejor oferta de compra y de venta al cierre
4) La tasa que resulle de la subasta del MexDer
5) La tasa promedio ponderada de la mejor ofcrta de compra y de venta de la
subasta
6) La tasa que se derive de la curva de descuento de CETES publicada en el
Boletin Bursétil de la BMV.
4. Precio de Liquidacion Fina!
El criterio para la estimacién del precio de liguidacion final tendrd el siguiente
orden:
1) La tasa promedio ponderado de los fuluros de los ultimos cinco minutos de ia
sesion.
2) l.atasa de [a iltima operacién del dia
3) Ei promedio ponderado de ia mejor oferta de compra y de venta al cierre.
4) Latasa que resulte de la subasta de CETES a 91 dias del Banco de México
5) La tasa que se derive de la curva de descuento de CETES publicado en el
Boletin Bursitil de fa BMV.

V. LIMITES Y SUSPENSIONES

1. Posiciones Limites
# Casas de bolsa y clientes con posicién en spread podran mantener hasta 10,000
contratos, en cada lado del mercado.
¢ Clicnies sin posicion spread podran mantener hasta 8,000 contratos, en cada lado
del mercado.
¢ Ningln participante tendra mas de 5,000 contratos, tres semanas antes de la fecha
de vencimiento, en cada lado del mercado det contrato a vencer.
2. Suspensiones Temporales para la Negocizcién de Futures por Cambios
Inesperados en las Cotizaciones de Mercado de los Subyacentes.
La negociacion de futuros podra ser suspendida por 30 minutos si el precio
promedio del mercado de los CETES con fecha de vencimiento, igual al de los
coniratos de futuros suffe cambios porcentuales de 3. 0 % con respecte al dia de
necgoctacion anterior. Si en el mismo dia el precio promedio de los CETES en el
mercado sufre un cambio adicional de 2. 0 % !a negociacién se suspenderi por el
resto del dia. No exisliran suspensiones temporales durante los ultimos cinco dias de
neyociacion.

Cualquier suspension temporal del subyacente en el mercado ocasionardz que la
negociacion de contratos de futuros también se suspenda.
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4.4. EL MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS (MEXDER)

4.4.1. Constitucién del Capital Social

Se pretende que MexDer enma 165 acciones. las cuales tendran un costo unitario de
$149,000.00. En cuanto a las acciones en propiedad de la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV). estas no tendran derecho a voto y, su participacion accionaria se ajustard

paulatinamente, para posteriormente poder alcanzar como maximo el estipulado por las
Autoridades Financieras, es decir el 49 % sobre el total.

4.4.2. Objetivos

Bl Mercado Mexicano de Derivados (MexDer) quedara constituido como una Sociedad
Anénima de Capital Variable, que tendri como principales objetivos:

a) Ofrecer la infraestructura fisica para la cotizacion. negociacién y difusién de
informacién de contratos de futuros y contratos de opciones.

b} Establecer el marco reglamentario para la colizacion, negociacion y difusién de
informacién de contratos de futuros y contratos de opciones.

¢) Llevar los programas permanentes de auditoria de sus miembros.

d) Vigilar la transparencia, correccion e integridad de los procesos de formacién de precios,
asi como la estricta observancia de la normativa aplicable en la contratacién de las
operaciones, y

e) Establecer los procedimientos disciplinarios para sancionar aquéllas infracciones
cometidas por los miembros y garantizar que las operaciones se lleven a cabo en un
marco de transparencia v confidencialidad absoluta.

MexDer pretende fortalecer la actividad econdmica de México, mediante el listado de
productos derivados que permitan a sus miembros y a sus clientes, la cobertura de riesgos
en la administracion de portafolios.

4.4.3. Miembros

Solamente las siguientes personas padran ser miembros de AfexDer:

a) Las Casas de Bolsa.

b) Las Instituciones de Crédito.

c) Las Casas de Cambio autorizadas.

d) Otras personas morales no financieras.

Para obtener la calidad de miembro. los solicitantes deberan adquirir al menos una aceion
representativa del capital social de MexDer. cumplir los requisitos de admision establecidos
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en Reglamento Intertor y'el Manual Operativo, y no ser vetados por la Secretaria de
Hacienda v Crédito Piiblico, en el caso de aspirantes a Socios Liquidadores.

4.4.4. Instrumentos a Negociar

A partir del inicio de operaciones en MexDer, el lanzamiento progresivo al mercado de los
contratos sc hard en base al siguiente programa:

10. Futuros sobre indice de Precios y Cotizaciones (IPC).

20. Futuros sobre Délar,

3o. Futuros sobre Bonos,

4o. Opciones sobre el IPC,

So. Primer paquete de opciones sobre acciones individuales,
60. Segundo paquete de opcicnes sobre acciones individuales,
7e. Opciones sobre Délar, y

80. Opciones sobre bonos.

En etapas posteriores se listardn contratos de futuros y contratos de opciones sobre
instrumentos con vencimientos mds amplios. Las caracterisiicas de los contratos (tamaflo,
plazos y liquidacidn) se han disefiado con la participacion de intermediarios financieros a
fin de atender a las necesidades del mercade mexicano. Asimismo, se han incorporado las
recomendaciones del Chicago Board of Trade (CBOT). del Chicago Board Options
Exchange (CBOE) y del Chicago Mercantile Exchange (CME).

4.4.5. Junta Directiva

Hasta la fecha la Junta Dirécliva esté integrada por los siguientes miembros:

Presidente

Mario Laborin Bancomer
Vice-Presidente

Roberto del Cueto Banamex

Junta de Miembros Industriales

Eduardo Currillo Promex - Finamex

Eduardo Cepeda IP Morgan

Fernando Chico Pardo Inbursa

Luis Emeste Derbez Socto Operador Independiente
Antonio del Valle BITAL, ABM

José Madariaga BBV

Ernesto O Farril Socio Operador independiente
Manuel Robleda Bolsa Mexicana de Valores
Jorge Salim Inverlat

Hemian Sabau OBSA - Serfin
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Junta de Miembros Independientes

Guillermo Bullesieros Grupo DISA

Eduardo Bours CCE

Alfonso {astro Presidente AMIS
Aruro Forander ITAM )

Henry Fomander Morgan Stanley

los¢ Anomo Fernandez Femsa

Greporiv Gomer Grupo TRON Herntanos
Jyan Guichard Invex

Carlos Moreno Presidente de] IMLEF
David Nocl ITESM

Marcos Ramirez NAFIN

Alberto Saavedra Santamarina y Steta
Juan Jos¢ Suares Televisa

Joaguin Vargas MVS Comunicaciones

Secretarin
Alma Rosa Munlio Bolsa Mexicana de Vaiores

4.5. LA CAMARA DE COMPENSACION Y LIQUIDACION
(ASIGNA)

4.5.1. Objetivo

El objetivo de ASIGNA, Compensacion y Liquidacion, es proveer la infraestructura y los
mecanismos necesarios para asegurar el registro, compensacion y liquidacién de las
operaciones que realicen los miembros del Mercado Mexicano de Derivados (MexDer),

ASIGNA se constituye como un fideicomiso de pago en una de las instituciones de crédito
(fiduciario) mas sdlidas de México. Para clio los socios liquidadores (fideicomitentes y
fideicomisarios) aportan recursos para constituir el patrimomo de dicho fideicomiso.

ASIGNA contard con la mas alta calidad crediticia del sector financiero y tendra las
facultades avtorregulatorias que le permitan actuar con oportunidad ante eventos que
pudiescn distorsionar el Mercado.

ASIGNA serd la contraparte de todas las operaciones que se celebren en MexDer, asi como
la receplors del riesgo crédito de éste. ASIGNA tendrd como contrapartes a todos los
participanites que asuman una posicion. Para cumplir con su objetivo. ASIGNA contara con
una organizacion interna integrada por los siguientes organos:

&) Comité Técnico

& Subcomité de Admision v Admimstracion de Riesgo
&} Subcomité de Auditoria

4 Subcomie Normativo

&) Subcomité Disciplinario
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ASIGNA establecerd un Fondo de Compensacién que podri ser utilizado en contingencias
de mercado. El fondo se inteyrara a partir de un porcentaje de las aportaciones de los socios
liquidadores de ASIGNA v se actualizard peridédicamente con base en los riesgos y
posiciones del Mercado. Dicho fondo estara constituido con recursos en efectivoe y/o
valores gubernamentales con vencimientos menores a 90 dias.

En general. las aportaciones que los socios liguidadores entreguen a ASIGNA cubrirén en
todo momemo hasta el 99 por ciento de las pérdidas potenciales. No obsiante, ASIGNA
comard con una Red de Seguridad, que siempre garanmtizara niveles minimos de solidez,
pudiendo utilizarse para cubrir pérdidas probabilisticas superiores al 99 por ciento.

El nitmero de fideicomitentes de ASIGNA se fijara micialmente en 15, pudiendo la §. D.
tndeval mantener hasta stete constancias en la primera etapa, lo que deja v remanente de 8
constancias a ser adquiridas, cada una valuada en $ 3, 100, 000. 00 pesos.

4.5.2. Ingresos

Los ingresos de ASIGNA estarin basados en el cobro de aranceles por contrato operado, Se
asume un arancel de $ 3 pesos por contrato de posicién propia ¥y $ 10 por contrato de
posicion de terceros. El ingreso por riesgo crediticio se calcula como el 0. 5 % de los
fondos de garantia.

La rentabilidad de ASIGNA dependera del volumen de operacion de sus fideicomitentes.
Dados ios supuestos de crecimiento del mercado, los aranceies de ASIGNA y la creacién de
una reserva parz pérdidas crediticias, se estiman tasas de retorno positivas.

Los soctos liquidadores seran aquellos fideicomisos que se constituyan para reslizar la
compensacion y liquidacion de las posiciones que tomen los participanies en MexDer,
pudiendo ser la posicién propia o la posicién de terceros. Para ser socio liquidador es
requisito ser accionista de MexDer y cumplir con los requenmientos del Reglamento
Interior v del Manual Operativo del mismo, y no ser vetados por la Secretaria de Hacienda
v Crédito Pablico.

Los costos de constitucion y de operacion de los fideicomisos liquidadores, serin cubiertos
por los fideicomitentes y/o fiduciarios. Estos dependeran de la infraestructura con gque
cuenten actuaimente.

4.5.3. Socios Liquidadores

Los socios liquidadores tendran accese directo al sistema Intracs/400 a través de lared de la
S.D. Indeval. con lo gue tendran disposicion de consulta en tiempo reat de [as operaciones
recibidas v confirmadas por ASIGNA y acceso directo para la realizacion de cambios de
posicién entre cuentas o fransferencias de posicion entre socios liquidadores.

Los socios liquidadores de posicion de terceros tendran la posibilidad de prestar servicios
de compensacion v liquidacion a sus propios clientes. asi como a los Formadores de
mercado. o los socios operadores y a sus respectivos clienies mediante un contrato de
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SErvicios. ( onw presladores de servicios, los socios I;quudadores de posicién de terceros
podran cobrar cuotas por los contratos que le liquiden o los miembros y a sus clientes y
contaran con la informacion desglosada de cada uno de los participantes a los que les
hguiden.

La inversion para actuar como Socio Liquidador estird integrinda pos:
5 i

1. Cadu Socio debera ser Miembro de MexDer. Cada asiento costara micialmente $149,000
pesos.
2. El patrimonio minimo para el fideicomiso de posicion de terceros es de 5, 000, 000 de
UDls, para ¢l fideicomise de posicion propia es de 2. 500, 000 UDIs. En las
. proyecciones hechas hasta el momento se utiliza como valor de referencia 109 peses por
UDI.
3. Esta aportacion es unicamente para el inicio de operaciones.

Ademas de la inversion inicial deberan acreditar yue cuentan con elementos suficientes para
satisfacer los. requerimientos financieros, de adnunistracion, de operacion y de control

interno necesarios para la adecuada operacion de los fideicomisos liquidadores,

4.5.5. Factores de Competitividad de Asigna

Sistema d¢ Compensacion y Liguidacion: Iniracs/400

1. Licenciamiento obtenide de The Options Clearing Corporation:

& La Camara de Compensacion de Opciones mis grande del mundo
o Calificacién crediticia AAA
&) Estandar para los tres paises del TLC: Canada, Estados Unidos, México

2. Adecuacion del sistema para el cumplimiento de las “Reglas a las que habrin de
sujetarse |as sociedades y fideicomisos que participen en ¢l establecimiento y operacién de
un mercado de futuros y opciones cotizados en bolsa™ y “Marco de Regulacién Prudencial”.

3. Actualizacian de posiciones a tiempo rea) y capacidad de consulta continua,

Reduccion del costo de oportunidad de efectivo

I. Liquidacién mismo dia.

2. Uso de cfectivo y valores como Aportaciones Iniciales Minimas.

3. Admisién de valores en Aportacién a través del Sistema Interactive de Valores (SIDV).
4. Actualizacién diaria del Fondo de Compensacion.

Constitucion fiduciaria

I. Limitacion del riesgo a Jas aportaciones fideicomitidas
2. Seleccion de 1a institucion Fiduciaria de ASIGNA:
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& La mis grande del pais
& Provision de servicios bancarios complementarios
3. Fideicomiso con admimstracidn propia o delegada.

Evaluacion del rnigsgo

I. Evaluucion de riesgo a tiempo real.
2. Seguimiento de posiciones limite.
3. ldentificacion operativa. de participantes a través de una cuenta inica de mercado.

4.6. SALVAGUARDAS TECNOLOGICAS Y JURIDICAS DE MEXDER Y
ASIGNA

La compeutividad de MexDer a nivel intemacional se sustenta en la capacidad de las
nuevas instituciones para instrumentar un nuevo mercado con bajos costos de acceso y
requerimientos de  capitalizacion. El disefio del mercado contempla Iz promocion de la
awtorregulacion como mecanismo para la eficiente y ordenada operacidn y supervision de
sus participantes, e incorpora sinergias operativas entre los distintos miembros. El uso de
plataformas 1ecnologicas y juridicas de primer orden contribuyen también a incrementar la
competitividad de este nuevo mercado.

La operacion de MexDer implica fa incorporacidn de estindares intemacionales para la
interconexion de los distintos sistemas que lo integran {negociacion, divulgacién de
informacion, compensacion y liquidacién, custodia de garantias, control de riesgos y back
office). Atendiendo las recomendaciones del Grupo de los 30, MexDer utilizard tecnologia
de punta cn sus sisiemas de negociacidn: Siva Futuros y Sentra Derivados. El primero se
utiliza para las negociaciones de futuros a viva voz. E! segundo para las negociaciones
electronicas de Opciones.

ASIGNA utiliza ta recnologia del sistema Intracs/400, el cual fue licenciado a la Oprions
Claring Corporation (QCC), con el fin de brindar la méxima seguridad a las operaciones y
los méis altos estandares internacionales en materia de liquidacion, vigilancia de
volatilidades, margenes y control de riesgos. La OCC es fa Camara de Compensacidon mas
grande del mundo y realiza la compensacion de los 5 mercados de Opciones de Estados
Unidos. A wavés de filial la Intermarket Claring Corporation (ICC) realiza lambién la
compensacién de Futures Financieros. La adopcion de los estindares de la OCC pernmite
unificar a los miembros de! Tratado de Libre Comercio {TLC) en materia de compensacién
y liquidacion de derivados estandarizados, ya que el Trans Canada Options Inc., (el
Mercado de Opciones de Canada) cuenta con estos estindares. Esto permite aprovechar
cabalmente los acuerdos del TLC en materia financiera.

Para la supervision de las posiciones abiertas o de los riesgos de los clientes, asi como los
requerimicnios de aportaciones iniciales minimas a tiempo real, se utiliza Ia tecnologia de la
Sustems Developmemt Corporation (SDC). La difusion de informacion (Broadeast) de
derivados v subvacentes se realiza a través de un nuevo formato de SIVA25 que contempla
necesidades especificas para este mercado.
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Las redes de seguridad que se disefiaron para garantizar la seguridad def'mercade satisfacen
ampliamenie los mas altos estandares intermacionales. Asimismo la instrumentacién de
fideicomisos que operen ‘como socios liquidadores proporcionan importantes ahorros a los
participanics v mecanismos adicionales de seguridad.

La arquitectura del mercado contempla la liquiddcion de las operaciones en MexDer y
ASIGNA a 1ravés de fideicomisos liquidadores que penmniten aislar eficientemente el riesgo
crédito v ¢l riesgo contraparte de los miembros al operar productos derivados financieros.
Los fideicomisos para la liquidacién de las operaciones de clientes y los fideicomisos para
la liquidacidn de las operaciones realizadas por cuenta propta administran las aportaciones
iniciales minimas, las variaciones de margen o liquidaciones diarias y los fondos de
compensacion.

De forma complementaria, las redes de seguridad permiten el uso de los fondos de
compensacion, los recursos liquidos y no-liquides, asi como lineas de crédito bancarias,
para solvemar cualquier imprevisto que se presente en el Mercade. Con la instrumentacién
de estos mecanismos, la probabilidad de que llegue a presentarse un incumpliniento, con
efecto doming, disminuye de manera significativa.

MexDer 1 ASIGNA aprovechan sinergias operativas con ta BMV y la S, D. Indeval. Lo
anterior permite eficientar los procesos diarios del nuevo mercado y disminuyen
significativamente Jos costos de acceso y de operacion. MexDer y ASIGNA comparten las
redes de comunicacién, de divulgacion de informacidn de posturas, hechos y precios de los
subyacentcs con la BMV, y los mecanismos de liquidacion en efectivo y la custodia de
garantias de Ja 5. D. Indeval.

4.7. CONCLUSIONES

La necesidad de estimular el crecimiento financiero y econdmico, conduje a México a
incorporarse con mayor énfasis a los mercados interacionales financieros y monetarios. En
este sentido se planteé como parte fundamental dentro de! Sistema Financiero Mexicano la
promocion del ahorro, la eficiencia en la intermediacién financiera y la biisqueda de nuevos
mercados ¢ instrumentos gue disminuyan la incertidumbre de las inversiones.

La busqueda de nuevos mercados e instrumentos financieros que ayuden al inversionista a
cubrirse dc riesgo y asi crear un ambiente de confianza y seguridad, ilevd a México a hacer
una serie de cambios institucionales dentro del Sistema Financiero Mexicano de los cuales
el Mercado Mexicano de Denvados (MexDer)} es parte fundamental, buscando con su
incorporacion al sistema, fortalecer la solidez de la economia.

Habiendo observado la importancia de los productos derivados en México con la
negociacion de Petrobonos y Warrants, fue autorizado en 1994 el presupuesto para
desarrollar una nueva bolsa (MexDer) y una Camara de Compensacion {ASIGNA) cuya
caracterisiica primordial radica en la autorregulacion.
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Sin embargo. después de wanscurridos cuatro afios después de que la Bolsa Mexicana de
Valores autorizaré el presupuesto para poner en marcha una bolsa. que negociaré conlratos
de futuros v opciones, a la fecha ésta no ha podido entrar en operacion.

BIBLIOGRAFIA

. BOLSA MEXICANA DE VALORES
Folleto informativo “MEXDER UN PASO ADELANTE™
México 1997

2. REGLAMENTOQ INTERIOR DE EL MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS
Version Preliminar del 27/06/97

3. MANUAL DE OPERACION DE EL MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS
Version Preliminar del 27/06/97



/55

CONCLUSIONES




] ;’;".;A'l"f -’f '« IL A ";;' .-I .‘[._E.\'Tl ’Df(’b}.’ Lt MER: CA;’ D FUTURGS EN Mé;.\'.'; "":"" T —m
CONCLUSIONES

P Fp SoreGiaiinés

I Sistema Financiero Mexicano se encuentra en uing etapa de constante transicion

debido a las exigencias de evolucidn tanto en el orden nacional como en el

imernacional, y ofreciendo una variedad de servicios necesarios para fomentar el
desarrollo de la economia del pais.

El impulse de los mercados financieros de derivados en México se debe en buena medida a
las paliticas recomendadas por ¢l Fondo Monetario Internacional (con el fin de hacer frente
a la crisis de 1994) entre las que destacan la ampliacion de fos esquemas de proteccién
contra ¢l riesgo mediante en uso de instrumentos derivados.’

Los constantes cambios en el mercado financiero tales como variaciones en las lasas de
interés o tipo de cambio han generado una nueva gama de instrumentos para cubrir los
riesgos a los que esta expuesta una inversidn, tal es el caso de los Producios Financieros
Derivados. comio los futuros que operaran en el mercado nacional mediante acuerdos para
comprar o vender una cantidad especifica de un subyacente, estableciendo el precio hoy ¥
liguidando en una fecha futura, con lo que se posibilita la adminisiracién de los riesgos de
mercado: lus variaciones en los tipos de cambio y en las tasas de interés, entre otros.

El objetivo de este contrato es brindar a los inversionistas un mecanismo de control sobre el
riesgo relacionado con el manejo de sus carteras de inversidn, es decir, cubrir sus
posiciones en valores o acciones mexicanas.

Los futuros en Mexico se pretende que sean autorizados como una de las medidas para
fortalecer v asegurar un mejor control monetario, ya que un mercado de futuros eficiente
presenta a los agentes econdmicos una forma de cubrirse del riesgo, lo que representaria un
apayo al Sisterna Financiero Mexicano disminuyendo ei riesgo cambiario.

El uso de los {uturos financieros tanto para la administracion financiera del riesgo, como
para la inversion especulativa han superado ampliamente al resio de los contratos de futuros
{futuros sobre commodities) existentes en el mercado y particularmente han destacado los
futuros sobre tasas de interés. Sin embargo no hay que olvidar que a pesar de los altos
rendimicntos que ofrecen, no son una alternativa perfecta para fa disminucion de la
incertidumbre ya que en algunas ocasiones, han sido los causantes de grandes pérdidas
bursatiles. por ello los inversionistas deben tener un amplio conocimiento de estos
instrumentos para asi poder aprovechar las estrategias y combinaciones que éstos ofrecen.
Como insirumentos de cobertura, los futuros son capaces de reducir los costos y las
pérdidas de una empresa, mientras que como inversion generan rendimientos muy
atractivos.

Tanto los torward como las opciones son los contratos mas utilizados por grandes y
medianas copresas en e manejo del riesgo de divisas, por ello resulta un tanto cuestionable
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la eleccion de las auwtondades financieras mexicanas de los futuros, sin contar con lo
rutinario dc hacer ajusies de posiciones diariamente.

E} aporte primordial de los futuros al Sistema Financicrs Mexicano radicaria en fungir
como un mstrumento de ayuda a la formacidn eficiente de Jos precios en el mercado, asi
como un medio de proteccion y cobertura conira riesgos e especulacion € inversion. Asi la
importancia de los mercados de futuros estribaria en la forma en que, come resultado final
de su operacidn, se ve disminuido el riesgo en la comercializacion de los bienes
involucrados.

La autorregulacion del MexDer y por tanto del mercado de futuros se pretende gue sea una
de las caracteristicas distintivas al entrar en operacidn dicho mercado, pese a ésto no han
sido compietados el Manual de Operacién ni ef Reglamento Interno del MexDer.

Pareciera yue todo esta resuelto, sin embargo hasta la fecha de cierre de la presente tesis el
MexDer no ha entrado en operacion, el motivo, no lo sabemos pero si sabemos que la
excesiva reglamentacion de nuestro pais podria ser una dv lus principales causas.

Tristementc hemos confirmado la hipotesis de nuestro abajo, durante el desarrollo del
tema de investigacién hemos corroborado que dentro del material bibliografico de la
Facultad de Contaduria y Administracién no se cuenta con informacion actualizada de la
mecdnica de operacion de los contratos de futuros en México ni con bibliografia de apoyo
en malenia economica y financiera, la cual tuve que ser consultada en la Biblioteca de la
Facuitad de Economia y de la Bolsa Mexicana de Valores.

' Nacional Froanciera Revista Mercado de Valores “"México Eavia Memorandum de Politicas Econémicas al
FMI™ (Canar de Gurllermo Ortiz Martinez -SHCP- y Miguel Mancers Ayvavo -Banco de Meéxico-. Ndmero 2
México 13 F. Febrero de 1990 pc. 6-9
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ANEXO 1

| “Reglas a las que habran

I de sujetarse las Sociedades

! y Fideicomisos que
intervengan en el
establecimiento y

operacion de un Mercado

de Futuros y Opciones
cotizados en Bolsa”
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PODER EJECUTIVO

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITC PUBLICO
REGLAS a las que habran de sujetarse las sociedades y fideicomisos que intervengan en el establecimiento y
operacion de un mercado de futuros y epciones cotizados en bolsa.

Al margen un sello con ef Escudo Nacional, que dice: Esiados Unidos Mexicanos - Secrefaria de Hacienda y Crédito
Piblico. Banco de México.- Comision Nacional Bancaria y de Valores.

La Seoretaria de Hacienda y Crédito Piblico con fundamento en los articulos 31, fraccion Vi de ta Ley Orgdnica de I
Adrlmsttacaon Piblica Federal, 10. de la Ley de Instituciones de Crédito, y 6o., fraccion XXXIV y 105 de su Reglamenlo
Intprior; ef Banco de México con fundamento en los articulos 24, 26, 28, y 32 de su Ley, y la Comisién Nacional Bancania
¥ de Vaiores con fundamento en los articulos 4o. fracciones ), 1), V, 1%, XI, XI. XHI, XV, XV, y XXXV, y 6o. de su Ley. ¥

CONSIDERANDO

Diversas solicitdes formuladas a las auforidades del sisiema financiero para que auloricen fa constitucidn y operacidn
delun mercado en el que se negocien y celeblen contratos estandarizados de futuros y opciones,

Que of establecimiente de un mercado como el citado, coadyuvaria a forlalecer nuestro sistema financiero
indrementando |a compeditividad de fos parficipantes en tal sistema, al ofrecer nuevos contratos cuyo obieto seria cubric
diversos tipos de riesgos que se comen a celebrar aperaciones en los mercados financieros,

Que gl no existir en nuestro derecho un régimen aplicable af mercado que nos 0CUPA, &5 NECeSANo Proporcionarselo, por
lo/que, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, I Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, y el Banco de Méxco,
en uso de las atribuciones que cada uno fiene en refacidn con las operaciones que se celebrarian en dicho mercado,
expediran conjuniamente regias que normen a tal mercado. Para tal efecto, la citada Secretaria ha estimado que
ddlerminade contratos de futuros y contratos de opciones que celebren las instituciones de crédito y casas de bolsa, en
Léiminos de las presentes reglas, se consideren como operaciones analogas, canexas o complemantarias,

Que es necasario que los contratos de fubusos y de opeiones que Se celebren en una bolsa sean estindar y que para lal
mercado pueda inicial operaciones es necesania la participacion de al menos los sujetos siguientes:

«- Las bolsas, que seran sociedades andbnimas cuyo objelo consistira en proveer las instalaciones y demds servicios
para que se coticen y negocien los conltratos citados.

Para constiluir eslas sociedades, e requerira autorizacion de 1a Secrelaria de Hacienda y Crédito Publico, Podrén
ser socios de tales sociedades personas fisicas y morales.

Dichas sociedades contardn con dos series de acciones. Las acciones correspondientes a una de las seres
mencionadas solo podran ser adquiridas por quienes participen en el mercado como liquidadores y operaderes, tales
acciones conferiran derechos corporalivos y  patrimoniales plencs, y las accianes de fa otra serie seran de Wibre
suscripcion y otorgaran derechos patrimoniales plenas y derechas corporativos restringidos.

» Los socios liquidadores, que serdn fideicomisos cuyo fin consistird en celebrar en Ja bolsa y con fa camara de
- compensacion contratos por cuenta de instituciones de banca miliple, de casas de bolsa o de sus clientes, y ser
" obligados solidarios frente a dicha camara de compensacion de las obligaciones de tales personas.

Los fideicomisos citados, deberén estar aprobados por fa bolsa y la cdmara de compensacidn conespondientes y no
ser velados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico. Estos fideicomisas podran ser de dos tipos: 1) aquélios
a lravés de los cuales las instituciones de banca multiple y casas de bolsa celebren operaciones por su cuenta, y 2)
aquéiios que podrdn Hevar a la camara de compensacion contralos por cuenta de clientes. En todos los contratos
mencionades, 1a cdmara de compensacién actuard como contraparte.

* Las camaras de compensacion, que seran fideicomisos constituidos por las personas que reciban la cotrespondiente
autorizacion de la Secrelaria de Hagienda y Crédito Publico, y que fendran como fin actuar come contraparte de cada
operacion que se celebre en la bolsa asi como compensar y liquidar contratos de futures y opciones.

Dichos fideicomisas tnicamente podran contar con dos tipos de fideicomitentes los que participen en el mercado
como socios liquidadores, quienes tendran derechos corporativos y patrimoniales plenos, ¥ los que deseen invertir en
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tales fideicomisos, quienes deberan contar con |a autorizacion de la Secrefaria de Hacienda y Crédito Publico, v que
tendran derechos patrimoniales plenos y derechos corporativos restringidos.

e También podran invertir en este mercado socios operadores, que serdn sociedades andnimas, cuya actividad
consistiria en set comisioristas de los socios liquidadores para \a celebracidn de contratos de futuros y de opciones.
Los socios operadores pedran cefebrar contratos de futuros y opciones por cuenta propia, en cuyo caso actuarian
como clientes de los socios liquidadares, pero con acceso al pise de la bolsa.

Que para autorizar 1a constifucion de ias boisas y chmaras de compensacion reteridas, es necesano que 1as autoridades
evalien los antecedentes y |2 solvencia técnica y econdmica de las personas solicitantes;

Cure es de suma importancia, dadas las caracterisiicas del mercado que nos ocupa, qua las nemmas que regulen tal
mercado propicien y fortakezcan fa autorregulacidn de los participantes del mismo;

Que es conveniente que los clientes de los intermediarios participanies en el mercado en cuestion, no cuenten con el
apoyo de mecanismos de proteccion, como los instrumentos para los clientes de las instituciones de banca miftiple ¥
casas de bolsa, a fravés de los Fondos Bancario de Proteccion al Ahorro y de Apoyo al Mercado de Valores;

Que en congruencia con lo sefialado en los pamafos inmedialos anteriores, es necesario que la reguiacion citada ponga
especial énfasis en normas prudenciales minimas, con base en las cuales las bolsas y cmaras de compensacion
elaboren sus reglamentos intemos y manuales operativos con Ja finalidad de reducir los riesgos a que estén expuestos
los participantes en dicho mercado;

Que dicha requiacion lambién debe incorparar un régimen que haga obligatorio tante para las camaras de compensaciin
como para los socios liquidadores, contar con el capital necesario para realizar operaciones en este mercado, capital
que en todo momento debera ser proporcional al riesgo al que estén expuestos;

Que ta regulacidn de que se trala tambign debe contener normas que tiendan a evitar una concentracidn indeseable en
el control de las bolsas y de las camaras de compensacion, y

Que ef régimen que se contiene en las reglas que a conlinuacion se sefalan permitird obtener la experiencia necasaria
para que, de ser conveniente, se premueva una iniciativa de ley par a el mercado de producto derivados, han resuetio
emitir las siguientes:

REGLAS A LAS QUE HABRAN DE SUJETARSE LAS SCCIEDACES ¥ FIDEICOMISOS QUE INTERVENGAN EN EL
ESTABLECIMIENTO Y OPERACION DE UN MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES COTiZADOS EN BOLSA

DE LAS DiSPOSICIONES PRELIMINARES
PRIMERA. - Para fines de brevedad, en las presentes Reglas se entendera por:

Activo(s) Subyacente{s): Aque! bien ¢ indice de referencia, objeto de un Confralo de Fuiuro o de un Contrato de
Opcitn, concenado en la Bolsa.

Aportacién{es): Al efectivo, valores o cualquier otro bien que aprueben las Autoridades, que deba enfregarse a los
Socios Liquidadores y, en su case, 2 los Socios Operadores, por cada Contrato Abierto, para procurar el cumplimiento de
las obligaciones defivadas de los Cantratos de Futuros o Contratos de Opciones correspondientes.

Aportacion(es) Inicial{es) Minima(s): A fa Aportacion que deberd entregar cada Socio Liquidador a la Cémara de
Compensacién por cada Contrato Abierto,

Autoridades: Conjunia o indistintamente, 2 la Secrelaria de Hacienda y Crédito Publico, a la Comision Nacional
Bancaria y de Valores y af Banco de México.

Bolsa(s): A la sociedad andnima que tenga por objeto provees las instalaciones y demas servicios para que se coticen y
negocien ios Contratos de Futuros y Contralos de Opcignes
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Cémara(s) de Compensacién: Al fideicomiso que tenga por fin compensar y liquidar Contratos gde Futuros y Contratos
de Opciones, asi como actuar como conlraparie en cada operacian que se celebre en la Bolsa.

Cliente{s): A las personas que celebren Contratos de Futuros y Contratos de Opciones en [a Bolsa, a través de un Socio
Liquidador, o de un Socic Operador que actue come Convsionistz de un Socio Liguidador, v cuya contraparte sea la
Camara de Compensacion.

Contrato{s) Abierto(s): Aqueila operacién celebrada en 'a Bolsa par un Cliente a través de un Socio Liquidador, que no
haya sido cancelada por el mismeo Cliente, por (a cefebracion de una operacion de naturaleza contraria del mismo fipo 2
través del mismo Socio Liquidador.

Contratofs) de Futuro{s): Aque! contrato estandarizado en plazo, monito, cantidad y calidad, entre otros, para comprar o
vender un Activo Subyacente, a un cierto precio, cuya liquidacion se realizard en una fecha futura.
S en ¢l Contrato de Fuluro se pacta el pago por diferencias, no se realizara 1a entrega del Activo Subyacente.

Contrato(s} de Opcionles): Aquel conlralo estandanzado en el cual el comprador mediante €l pago de una prima
ajdquiere del vendedor el derecho, pero no la obligacion, de comprar {CALL}) o vender (PUT) un Activo Subyacenie a un
precio pactado (precio de ejercicio} en una fecha futura, y ef vendedor se obliga 2 vender o COMPrar, Segin coresponda,
dl Activo Subyacente al precio convenido. El comprador puede ejercer dicho derecho segin se haya acordado en el
gonlrato respeciivo.
$i en el Contrato de Opeion se pacta el pago por diferencias, no se realizara la entrega del Activo Subyacente,
cedente{s) de la[s) Aportacionies) nicial{es} Minima(s): A |a diferencia entre la Aportacion Inicial solicitada al
gente pof el Socio Liquidador y la Aportacion Inicial Minima solicilada o Socio Liquidador por fa Camara de
Compensacion, que adminisirara e) Socio Liquidador correspondiente.

fecha de Cancelacidn: Al dia er que se extinga una operacion que hubiere sido celebrada pos un Cliente en la Bolsa a
¥avés de un Socio Liquidador, por haber vencido el plazo de tal operacion, o por la celebracién de una operacion
tontraria del mismo tipo por dicho Cliente a traves del misma Socio Liquidador.

Fideicomiiente{s] de la Camara de Compensacién: A las pérsonas que afecten recursos al patrimonio de ka CAmara
de Compensacion,

Fondo de Aportaciones: Al fondo consiituido en 1a Camara de Compensacion con 1as Aportaciones Iniciales Minimas
entregadas por los Socios Liquidadores a la Camara de Compensacion por cada Confraio Abierto.

Fondo de Compensacidn: Al fondo constituido en la Camara de Compensacidn con el diez por ciento de [a suma de
fodas ias Aportaciones Iniciales Minimas que ta Camara de Compensacion le solicite al Socio Liquidador, asl como por
cuakuier ofra cantidad solicitada por la Camara de Compensagion para este fondo.

Liquidacién{es) Diaria(s): A tas sumas de dinero que deben soliciiarse, recibirse y entregarse diariamenle, segin
comesponda, y gue resulten de 1a vaiuacion diaria que realicen {3 Camara de Compensacion por las variaciones en €l
precio de cierre de cada Contrato Abierto con respecto al precio de cierre del dia habil inmediato anterior o, en su casa,
con respecto at precio de concertacion.

Liquidacion(es) Extraordinaria(s): A las sumas de direro que exija la Camara de Compensacion, en las cirounsiancias
-especiales previsias en e reglamento interior de Ja Camara de Compensacion.

Operador(es) de Piso: A 1a persona fisica confratada por un Socio Operador o por un Socio Liquidador, para ejecular
odrdenes para la celebracion de Contratos de Futuros y Contralos de Opcicnes por medio de [as instalaciones de fa
Bolsa,

Socio(s) de ta Bolsa: A [as personas que parlicipen en el capital de la Bolsa.
Socio(s) Liquidador{es): Al fideicomiso que sea Socio de {a Boisa y que participe en & palrimonio de Ja Camara de

Compensacion, teniendo como finatidad celebrar y liquidar por cugnta de Clientes, Contratos de Futures y Contratos de
Opciones operados en Bolsa
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Soclo(s) Operadorfes): Al Socid de a Bolsa tuya funtidn sea actuar como comisionista de uno o mis Socios
Liquidadores. en la celebracion de Contralos de Futwros y Coniratos de Opciones, y que puede lener acceso a las
instalaciones de ia Bolsa para Ia celebracidn de dichos conlratos.

Cuando los Socios Operadores celebren Conlratos de Futuros y Contratos de Opciones por cuenia propia, actuaran
como Clientes.

Unidad{es) de Inversign: A 13 unidad de cuenta, cuyo valor en moneda nacional publica el Banco de México en el
Diario Oficial de |a Federacidn.

SEGUNDA. - Las presenles reglas tienen por objeto regular a las sociedades y a los fideicomisos que intervengan en ef
eslablecimiento y operacion de los mercados de fultures y opciones cotizades en balsa.

TERCERA.- Las persongs que deseen canstitufr una sociedad que tenga por objeto actuar como Bolsa, asi como tas
insfifuciones de banca multiple que deseen actuar como fiduciarias en los fideicomisos que lengan por fin aperar como
Camara de Compensacidn, debefan presentar, para tade sociedad y hdeicomiso, ta comespondiente soficitud de
autorizacion por estrito a la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, acompaiiada de ta documentacidn a que se
refieren las presentes Reglas. La cllada Secrelaria viorgard o denegard la respectiva autorizacion de manera
discrecional gyendo previamente la opinién de Ja Comisidn National Bancaria y de Valores y def Banco de México.

DE LAS BOLSAS

CUARTA.. Las personas que deseen constituir una Bolsa, debersn acompanar a la solicitud a que se refiere la regla
tercera, para su aprobacion, la docurentacin siguiente:

a) Proyecto de escritura constitutiva de la sociedad. En el evenlo de que se trate de una sociedad de capital variable, en
la escritura deberd pactarse que el capital minimo obligatoric debera estar integrado por acciones sin derecho a retiro,
¥ que €l monio del capital con derecho a retiro, en ningin caso poded ser superior al capital pagado sin derecho a
retiro;

b) Relacién de socios que constifuiran fa sociedad y el capilal que cada no de ellos aportara, asi come la relacidn de los
consejeros y directivos gue se nombrarian,

¢} Proyeclo de regiamento de organizacion y funcionamiento interno;

d) Los requerimientos que tendran que cumplirse para poder sef Sotio de 1a Bolsa;

e) Los derectios y obligaciones que tendran los Socios de la Bolsa y los Operadores de Piso;

f} El proyecto de contrato que vegiria las operaciones entre la Bolsa y la Camara de Compensacion, asi como entre la
Bolsa y sus Socios.
9} Las nommas y procedimientes de caracler automeguiatorio que determinaran &l hsncionamiento de la Bolsa, elaborados
de conformidad con las normas prudenciales que, en Su caso, establezca la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores;
h) Los manuales de pelilicas y procedimientos de operacion elaborados de conformidad con ias normas prudenciales
que, en su caso, establezea la Comision Nacional Bancaria y de Valores:

¥) Descripcion de los programas de auditoria que efectuara a los Socios de la Bolsa que sean Socios Liguidadores o
Socios Operadores, y

j) Descripcion de tos programas que implementaré para vigilar que los procesos de formacién de precios se efectiien con
transparencia, cameccion e integridad.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico podra solicitar informacion adicional a la antes mencionada.

Una vez aprobada la escritura constitutiva, debera inscribirse en el Registro Piblico de Comercio. Asimisme, cualquier
modificacion que se realice a [a documentacion mencionada en esta regla que hubiere side aprobada por Iz Secretarla
de Hacienda v Crédito Publico, debera contar con 12 previa apiobacion de fa propia Seclelaria,

El capital social delas Bolsas, se integrars por accionés ordinarias. En et contralb social podrd pactarse que el capital
también pueda estar integrado con acciones de voto limitado, En todo case las acciones ordinarias deberdn representar
cuando menos el cincuenta y uno por tiento del capital social.

Las acciones seran de igual valor denro de cada senie, confiriendo derlro de cada serie los mismo derechos y
obligaciones a sus fenedores.
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Las acciones o:'dmanas unicamente podran ser adquiridas por Socios Liquu:ladores y Socios Operadores. Las acciones
de vota limitado seran de libre suscripcion.

En et contrato socrl dabera pactarse que 10s accionistas suscriplores de acciones de voto limitado, podran nombrar, en
su gonjunto, como maximo al diez por ciento de los integrantes del consejo de administracion de ia sociedad.

Los suscriplores de acciones de volo fimitado en ningtn case podran formar parle de los comités a que se refieren las
presentes Reglas.

QUANTA.- Las Bolsas que hayan recibido 1a autorizacion a que se refiere 1a regfa tercera, fendran las obligaciones
sagmenles

a) ‘Proveer las instalaciones, mecanismos y procedimientos adecuados para celebrar los Contralos de Futuros ¥
Contratos de Opuiones.

b} { brear 105 comilés necesarios para atender, al menos, los asuntos relalives a la Camara de Compensacion, finanzas,

. contencioso y discipking, ética, autorrequlacion, y conciliacion y arbitraje. En la integracion de los comiés
Jeberd cuidarse an todo momento que no se presente conflictas de intereses. Ademds, deberd designarse uwha
persona responsable ante la Bolsa para cada uno de ks comités;

¢) Gonciliar y decidir, a ravés de los comités que al efecto se establezcan, o de paneles de arbitros, las diferencias que,
20 SU €350, 5@ Presenien por las operaciones celebradas en la Boisa;

d) Llevar programas permanentes de auditoria a los Socios de la Bolsa, que sean Socios Liquidadores y Socios
Operadores;

e) Vighar la wansparencia, comeccion & integridad de los procesos de formacion de los precios, asl como fa estricia
observancia de 12 nommativa aplicable en Ia contratacion de las operaciones en la Bolsa, y establecer, dentro de los
neamientos que, en su caso, determingn las Autaridades, 1as penas convencionales cormespondientes;

f) Disediar y, con 1a previa autofizacion de las Autoridades. incorporar, Contralos de Futures y Conlratos de Opciones a
$es negociados en |a propia Bolsa;

q)'Elaborar y someler a fa aprobacidon de las Autondades, los requerimientos esfafularios y demas requisitos que
tendran que cumplir kos Socios Liquidadores;

hj'Supervisar las operaciones en la Bolsa, y de fa Camara dg Compensacion.

i} IUevar 13 documentacidn de las actividades, registros historicos, e informar a las Auloridades, con la frecuencia

flada por 1as mismas, sobre todas las operaciones realizadas en la Bolsa,

j} Contar con un sistema de conbrod intema que permita dar seguimiento preciso ¥ conocer la informacion completa de
kada transaccion;

k}' Dar @ conocer periddicamente 2 ravés de medios de comunicacion masiva, los nombres de los Socios Liquidadores
wtonzados para operas con ese caracter, y

i) Publicar sus estados financieros y presentar a las Auloridades el resultado de una auditoria externa realizada por
‘alguna de las firmas que aprueben dichas Autoridades, efectuada por 1o menos una vez 2 afio.

I
SEXTA.- Las Bolsas deberan, en todo momento, mantener un capital minimo equivalente en moneda naciohal a cuatro
millones de Unidades de Inversion, Dicho capital minimo debera estar tolaimente suscrito y pagado. £l capital miaimo
debera esta integrado por acciones sin derecho a retiro.

DE LOS SOCIOS LIQUIDAGORES

SEPTIMA.- Las instituclones de crédito ¥ las casas de bolsa que deseen actuar como fiduciasias en fideicomisos que
tengan como fin operar como Socios Liquidadores, deberén oblener, para cada fideicomiso, 13 aprobacidn
comespondiente de Iz Bolsa y de la Camara ge Compensacion en 1as que pretendan celsbrar operaciones, en los
tbrminos previsios en los reglamentos inlermnos de 1a Bolsa y de la Cémara de Compensacion de que se trate.

Los Socios Liquidaderes que constituyan una Camara de Compenisacion. inicamente deberan oblener 12 aprobacion
respectiva de ja Bolsa.

OCTAVA.- Los Socios Liquidadores, podran ser de dos clases: aquéllos que no permitan fa adhesion de terceros una
vez constiuidos, y los que prevean la posibilidad de que se adhieran terceros con el caracter tanto de fideicomitentes,
como de fideicomisarios.
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Los Socios Liquidaderes constiuidos por instituciones de banca miMiple o casas de bolsa para celebrar Contratos de
Futuros v Contralos de Opciones exclusivamente por cuenta de las propias instifuiciones o casas de bolsa, deberan
conlar ¢on un solo fideicomitenté. Las instituciones de banca multiple y casas de bolsa que formen parte del mismo
grupoc financiero. podran ser fideicomitentes en un mismo fideicomiso.

NOVENA.- Las mstituciones de banca multiple y las casas de bolsa, podran actuar come fiduciarias y/o fideicomitentes,
en Socios Liquidadares gue excluswamente celebren operaciones por cuenta de tales intermediarios, cuando los
Conlratos de Futuros y Confratos de Qpeiones tengan como objeto un Activo Subyacente sobre el cual los citados
infermedianios estén aulorizados a operar conforme a las disposiciones aplicables. Las casas de bolsa no podrén
celebrar operationes a través de Socios Liquidadores cuando el Activo Subyacente de los Contratos de Futuros y
Contratos de Opciones sea una divisa.

Las instituciones de banca de desarrollo podran actuar como fiduciarias y Jas instituciones de banca milliple podran
actuar como fiducianas y fideicomitentes en Socios Liquidadores que celebren operaciones por cuenta de personas
distintas 2 la institucion de crédito que acte con tal cardcter, independientemente del Activa Subyacente que sea objeto
de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones.

Las casas de bolsa podran actuar come fiduciarias en Socios Liquidadores que celebren operaciones por cuenta de
personas distirtas a la casa de bolsa que actie con tal cardcter, cuando los Contratos de Futuros y Contratos de
Opciones lengan como objeto un Activo Subyacenie sobre el cual fas casas de bolsa estén autorizadas a operar
conforme a las disposiciones aplicables.

Las casas de bolsa podran actuar como fideicomitentes en Socios Liquidadares que celebren opesaciones por cuenta de
personas distintas a la casa de bolsa que actie con fal caricter, independientemente det Activo Subyacente que sea
objelo de los Conlratos de Futuros y Contratos de Opciones.

Los intermedianos financieros Unicamente podran celebrar Contratos de Futuros y Contratos de Opciones con ef caracter
de Clienles, cuando €l Activo Subyacente de tales contralos sea algin bien o derecho sobre el cual estén autorizados a
operar conforme a 1as disposiciones aplcables.

Los infermediarios financieros distintos a instituciones de banca mitiple v casas de bolsa, na podran, en ningin caso,
constituir fideicomisos de los previstos en tas presentes Reglas.

Las personas fisicas y personas marales distintas a infermediarios financiesos, podran actuar tomo fideicomitentes en
Socios Liquidadores que cefebren Contratos de Futuros y Contratos de Opciones sobre cualquier Activo Subyacente.

DECIMA - Las instituciones de crédilo v las casas de bolsa que deseen actuar como Socios Liquidadores, deberan enviar
a la Secretaria de Hacienda y Ciédito Publico, 1as aprobaciones a que se refiere la regla séptima junto con la
documentacidn siguiente: a) proyeclo de contrate de fideicomiso; b} plan general de funcionamiento y fos manuales de
politicas y procedimientos de operacion y de liquidez; ¢) un informe detallade sobre los sistemas de administracion y
control de riesgos: y d) proyectos de contratos que utilizaran con sus Clientes para la celebracion de los Contratos de
Futuros y Contratos de Opciones, asi como cualquier ofra informacidn gue dicha Secretaria estime conveniente.

La Secretaria de Hacienda y Crédilo Publico oyendo previamente la opinion de Ja Comisién Nacional Bancaria y de
Valares y del Banco de México, se seserva ef derecho a velar ias citadas aprobaciones, cuando considere que los
fideicomilentes. o bien, los miembros del comilé técnico, no cuentan con la suficiente calidad técnica o moral para €l
desempenio de sus funciones, o cuando el procedimiento de aprobacidn no se haya ajustado a los reglamentos intemos
de la Bolsa y de 12 Camara de Compensacion de que se trate. Si en un plazo de 90 dias naturales, contado a partir de fa
fecha de recepcion de las aprobaciones y de la documentacion citadas, la Secretaria de Haciendo y Crédito Piblico no
ejerce su derecho de veto. el fideicomiso respective podrd iniciar operaciones.

Cualguier modificacion que se realice a la documentacion mencionada en esia regla, una vez iniciada la operacidn de los
fidercomisos. debera contar con {a previa autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

DECIMOPRIMERA.- tos Socios Liguidadores que celebren Contratos de Futuros o Contratos de Opeiones,
exclesivamente por cuenta de instilutiones de banca métiiple ylo casas de botsa, deberan en todo momento manlener un
patrimonio min:me que serd €l mayor de:



J INTI‘&'JDE IOV AL !..\H IO P LL MERCADO DE FUTUROS EN MEXICO
o womeanonenmnossve [

a} B equlvalente en moaeda nacnonal a dos millones quinientas mit Unidades de Inversion, o
b} E} cuatro por ciento de la suma de todas fas Aportaciones Iniciales Minimas que ef Socio Liquidador de que se frate
mantenga en la Camara de Compensacion por cada Contrato Abierto.

El cien por cienta del patrimonio minimo def fideicomiso deberd aporiarse en efectivo y mantenerse invertido en
depositos bancarios de dinero a Ia vista, valores gubemamentales con pfazo de vencimiento menor a 50 dias, 6 reportos
2 referido plazo sobre dichos titulos. No obstante fo anterior, hasta el ireinta por ciento del citado patimonio y ef
exoedeme de éste, podran estar invertidos en acciones de Bolsas, constancias de derechos fiduciarios de Camara de
Compensacion, asi coma en o5 demas activos que aprueban las Autoridades.

Las aporiaciones que & Socips Liquidador realice al Fondo de Aportaciones y ab Fondo de Compensacién, no
computaran como patimonio minimo para efectos del parrafo anterior.

|
DECIMOSEGUNDA.- Los Socios Liquidadores que celebren Conlratos de Fuluros y Conlratos de Opciones por cuenla
da personas distintas a 1a instilucion de crédito o casa de bolsa que ackie como fiduciaria, deberdn en lodo momento
mantener un patrimanio minimo, que sera el mayor de:

aj El equivalente en moneda nacional a cinco miliones de Unidades de Inversion, o
b) €1 acho por ciento de I3 summa de todas las Aporlaciones Iniciales Minimas que ef Socios Liguidador de que se trate
imanienga en 1a Camara de Compensacion por ¢ada Contrato Abierto.

El cien por ciento del patimenio minimo del fideicomiso debera aporarse en efectivo y mantenerse inveriido en

depdsitos bancarios de dinero a (a vista, valores gubernamentales con plazo de vencimiento menor a 90 dias, o repoitos

8 referido plazo sobre dichos titulos. No obstante ko anterior, hasta el treinta por ciento del patrimonio referido y el

excedente de éste podran estar invertidos en acciones de Bolsas, constancias de derechos fiduciarios de Camaras de
sacion, asi como en los demys activos que aprueben las Autoridades.

Lﬁs aportaciones que el Socio Liquidador realice al Fondo de aportaciones y al Fondo de Compensacidn, no computaran
como patrimonio minimo para efectos de! pamafo anterior,

DECIMOTERCERA,.- Los Socios Liquidadores deberdn entregar a fa Camara de Compensacidn para procurar el
cumplimiento de kas operaciones en las que intefvengan: a) Aportaciones Iniciales Minimas; b) Liquidaciones Diarias, y ¢}
Liquidaciones Extraordinarias.

También aportaran a la Camara de Compensacion, las cantidades que ésta les fequiera para ef Fondo de
Compensacion.

Las Aportaciones que reciba la Camara de Compensacidn de conformidad con la presente regla, deberdn estar
invettidas en deposilos bancarios de dinero a la vista, valores gubemamentales con plazo de vencimiento menor a 90
dias, a reportos 2! referido plazo sobre dichos titulos, asi como en los demds valofes que, en su £2s0, aprueben las
Autoridades.

DECIMOCUARTA.. los Socios Liquidadores deberdn Hevar sislemas conlables que fes permitan identificar
individuaimente en su contabilidad las canfidades que les enfreguen los Clientes por concepio de Aportaciones Iniciales
Minimas o Excedenles de Aportaciones Iniciales Minimas. También en la contabllidad, deberén llevar registro de
tualkquier ofra cantidad que reciban de personas distintas a las sefialadas. £ Excedente de fas Aportaciones Iniciales
Minimas, debera invertirse en actives que aprueben las Autoridades.

DECIMOQUINTA.- Los Socios Liquidadores tendran |as obligaciones siguientes:

a) Celebrar las operaciones a que se refieren 1as presentes reglas, ajustandose a las disposiciones aplicables;

b} Satisfacer los requerimientos palrimoniales de fa Camara de Compensacion, descrilos en la regha decimonovena;

t) Solicitar y entregar a sus Clientes, las Liquidaciones Diarias que les comespondan, y en su caso, las Liquidaciones
Extraordinarias:

d} Devolver a sus Clientes las Aportaciones una vez que se haya extinguido su obligacion,

e) Responder hasta por el limite de su patrimonio a fa Cdmara de Compensacion respecto de las operaciones que
celebren, en Yermings de fo previsic en los arliculos 106, fraccion XIX, inciso b) de la Ley de Instituciones de Crédito y
103, fraccion 1X. inciso ¢} de la Ley del Mercado de Valores, segiin comesponda;
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f} Responder solidariamente ante la Camara de Compensacién por el incemplimiento de las operaciones que fe lleve;

g) Evaluar 12 situacidn financiera de sus Clientes;

h) Convenir con sus Clientes, que les informen sobre los Contralos Abiertos que tengan con otros Socios Liquidadores,
debiendo proparcicnar dicha informacdn a la Camara de Compensacion;

i} Informar a la Camara de Compensacién en un plaze no mayor de un dia habil, si su patrimonio se encuentra por
debajo del minimo exigido en las reglas decimoprimera y decimosegunda. segun corresponda;

i} Infarmar g la Camara de Compensacidn en un plazo no mayor de un dia habil, cuando alguno de sus Clientes incumpla
con sus obligaciones;

k) Someterse a los programas permanentes de auditoria ue para vigitar su buen desempefio establezcan la Bolsa y la
Cémara de Compensagion;

I} Pactar en los contratos de fideicomiso a que se refiere el inciso a} de Ja regla décima que deberén: |- Cumplir las
megidas que insirumenta ta Camara de Compensacion para procurar la integridad financiera de la propia Cémara de
Compensacion, como jo son, entre olras, la mutyalizacion de riesgos enire los Socios Liquidadores; II.- Someterse ala
intervencién adrminisirativa de 1a Camara de Compensacion cuando el patnmonio del Socio Liquidador de que sa trate
se encuentre por debajo del minimo establecido; ill.- Aceplar que la Camara de Compensacion podrd ceder. por
cuenta suya, Contratos Abiertos a olre u otros Socios Liquidadores; cuando se presente el supuesto sefialado en el
ntmeral inmediato anterior; para lo cual deberan olorgar a aquélla un mandato imevocable, antes de que inicien
operaciones, y V.- Cbservar las instrucciones que les dé fa propia Cémara de Compensacidn respecto de la
liquidacion de fos Conltratos de Futuros y Contratos de Opciones, cuando no sea posible o conveniente celebrar la
cesion a que se refiere el numerat 1) antedor, y

m) Tratandose de fideicomisos que celebren operaciones por Cuenta de personas distintas a instituciones de crédito o
casas de bolsa, publicar cada tres meses sus estados financieros,

DECIMOSEXTA.- Cuando una misma institucion de crédito ¢ casa de bolsa, sea fiduciaria en Socios Liquidadores que
celebren Contratos de Futuros y Contratos de Opciones exclusivamente por cuenta de instituciones de crédito y/o casas
de bolsa y en aquélios que celebren tales contratos por cuenta de personas distintas a las instituciones de crédito, casas
de bolsa, que actiien con tal cardcter, deberd pactarse en los confratos de fideicomiso comrespondientes que, en ef
evento de que &l Segundo tipo de Socio Liquidador citado, pierda el patrimonio minimo requerido para operar de
conformidad con las presentes Reglas, se ulilizard el patrimonio que el primer tipo de Socio Liquidador mencionado
mantenga en exceso del palrimonio minime requeride para operar, para cubrir 1as pérdidas del segundo, hasta donde
alcance.

También debera pactarse en Jos coniratos de fideicomiso relalivos a Socios Liquidadores que celebren operaciones
exclusivamente por tuenta de insiituciones de crédito yio casas de bolsa que, en €l evento de que aldn duspués de
aplicar el procedimiento descrito en el parrafo inmediato anteriof, tuviera que extinguirse el Socies Liquidador que celebre
Contratos de Futuros y Contratos de Opciones por cuenta de personas distintas a instituciones de ¢rédito o casas de
bolsa, ia Camara de Compensacion ordenara a quien achle como fiduciaria en el primer tipe de Socio Liquidador citado,
se abstenga de cefebrar nuevos Contratos de Futuros y Contratos de Opciones, y mantener 1a encomienda fiduciaria
respectiva con el inico proposito de cumplir con las operaciones celebradas con anteficridad a la extincion citada.

DE LAS CAMARAS DE COMPENSACION

DECIMOSEPTIMA - Las instituciones de banca mdlfiple que deseen actuar como fiduciarias en fideicomisos que tengan
por fin operar como Camara de Compensaciin, deberan acompaiiar a la solicitud a que se refiere 1a regla tercera, para
su aprobacién, la documentacidn siguiente:

a) Proyecto de contrato de fideicomisc:

b} Proyecto de reglamento interna;

¢) Una descripcion de los mecanismos que Se ulilizaran para efecluar la compensacion y liquidacion de las operaciones,
asi como recepeion y entrega de las Aportaciones Iniciales Minimas y de la Liquidacion Diaria;

d} Proyecto de los programas permanentes de auditoria que se aplicaran & los Socios Liquidadores y los mecanismos
que peimitan dar sequimiento a la situacidn patrimonial de dichos Socios Liquidadores,

€} Las medidas que se adoptarian en caso de incumplimiento o quebranto de alguno o algunos de los Socios
Liquidadores, disefiando una red de sequridad para tales efectos;

f) Los manuales de polificas y pracedimientos de operacion, los sistemas de administracién y control de riesgos, y los
métodos de valuacion que se utilizarian para medir las Aportaciones, y
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@) El proyecto de contrato que regira las operaciones entre [a Camara de Compensacidn y Yos Socios Liquidadores, asi
como los proyectos de contratos que se ulilizardn para [a cefebracidn de los Contralos de Fuluras v Contrales de
Opcicnes

Los Socios Ligukdadores que pretendan conslituir una Camara de Compensacion, ademas de acompafar a su solicitud lo
sefialado en ios wcisas a) a g) anteriores, deberéan presenta junto con la pelicidn comespondiente, un docummento que
precise las potiticas y procedimientos a seguil para resolver el probable conflicto de interés, que en la realizacion de sus
opéraciones como Socios Liquidadores y como fiduciarios en fideicomisos que actien como Cémara de Compensacidn
pudiere presentarse

L2 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico podra solicitar informacitn adicional a la antes mencionada,

Una vez aprobada la constituciin de {a Cémara de Compensacién, cualquier modificacion que se realice a la
dotumentacion mencionada en esta regla y que hubiere sido aprobada por 1a Secrefaria de Hacienda y Crédito Piblico,
debera contar con k2 previa autorizacion de fa propia Secrelarfa.

DECIMOCTAVA.- Los fideicomitentes deberdn ser por lo Menos cinco Socios Liquidadores. Tambidn podran ser
fidsicomilentes aquefias personas que al efecto autorice la Secretaria de Haciendo y Crédite Piblico, oyendo
préviamente 1a apinién de la Comision Nacional Bancaria y de Vakores y def Banco de México.

Las instituciones de banca multiple que actien como fiduciarias en fideicomisos que tengan por fin operar como Camara
da Compensacion, deberan pactar en los contratos de fideicomiso respectivos, que el paimonio de los fideicomises
padra ser aportado por Socios Liquidadores, ylo pof 1as personas que reciban aukwizacion de fa Secretarfa de Hacienda
y Crédito Publico para tai fin.

En todo caso, el cincuenta y uno por cienlo de) patrimonio del fideicomiso debera Ser aportado por Socios Liquidadores.

En el contrato de fideicomiso respectiva deberd pactarse que quienss efectien aportaciones al patrimonio del fideicomiso
y 10 tengan el caracter de Socio Liquidador, podran nombrar, en su conjunto como maximo al diez por ciento de los
inlegrantes del comiié técnico del fideicomiso. Los fideicomilentes a que se refiere este pamafo an ninglin caso podrén
formar parte de los demas comilés a que se refieren las presentes Reglas.

DECIMONOVENA..- El patrimonio de cada Camara de Compensacion, estara integrade cuando menos por el patrimonio
minimo, el Fondo de Aportaciones y el Fondo de Compensacion.

El patrimonio minimo sera el equivalente en moneda nacional a quince millones de Unidades de inversidn.

El cign por ciento del patrimonio minimo a que se refiere el parafo inmediato anterior, debera aportarse en efectivo y
mantenerse invertido en depbsitos bancarios de dinero a la vista, de valores gubemamentales con plazo de vencimiento
menor a 90 dias, o Teportos al referido plazo sobre dichos Utulos. No obstante lo anterior, hasta el diez por ciento def
patrimenio minima referido y el excedente de éste podran estar invertidos en otros activos que aprueben las Autoridades.

Los fondos liquidos, valores, rendimienios y demas accesonos que se generen con motivo de la inversion del palrimonio
del fideicomiso, asi como los derechos y demas recursos que sean entregados A fideicomiso para el cumplimiento de
sus fines, deberan esfar pienamente identificados ¥ separados por cada fideicomitente.

VIGESIMA . Las Camaras de Compensacion que hayan recibide la autorizacion a que se refiere |a regla tercera, tendran
las obligaciones siguientes:

a) Establecer los mecanismos necesarios para efectuar la compensacion y liquidacion de las operaciones;

b} Actuar como contraparte anle instituciones de crédito, casas de boisa o Clientes por las aperaciones que por cuenta
de tales personas les lleven los Socios Liquidadores;

t) Exigir, recibir y custodiar las Aportaciones Inicizles Minimas, las Liquidaciones Diarias y las Liquidaciongs
Extraordinanas que les entreguen los Socios Liquidadores;

d) Administrar y custodiar el Fondo de Compensacion y el Fondo de Aponiaciones,

€] Elaborar y someter aJa aprobacion de las Autoridades Jos requerimientos estatytarios y demas requisitos que tendran
Que cumplir 10§ Socigs Liqwidadores, '

f) Pactar 1z posibilidad de intercambio de informacion con oiras Camaras de Compensacion,
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g) Contar con mecanismos que les permitan dar seguimiento a la siluacion patrimeonial de los Socios Liquidadores en
términos de Ias reglas decimoprifera y decimosegunda. 5egun COMFesponda.

h} Establecer programas permanentes de auditoria a los Socios Liquidadores:

i} Establecer Ios controtes internes necesarios para que fos funcionarios y empleados encargados de su administracidn y
operacion, no puedan encargarse de la administracion y operacidn de ningin Socio Liquidador;

i} Instrumentar, vigitar y sancionar 1as medidas que deberan adoplarse para procurar 1a integridad financiera de ia
Camara de Compensacion, coma lo son, entre olras, la deferminacion de las Aportaciones, la mutvalizacin de riesgos
enlre los Socios Liquidadores, asi como las demas medidas complementarias de correccion;

k) Pactar en ios contratos de fideicomiso a los que Se refiere ef inciso 3] de la regla decimoséptima, que la propia
Camara de Compensacitn podra inlervenir adminisiralivamente, cuando se presenten 1as circunstancias previstas en
su reglamento infema a los Socios Liquidadores, con el objelo de aplicar las medidas comectivas necesarias para fa
sana operacion de ta Camara de Compensacion y de la Balsa;

I} Definir las medidas que deberdn adoplarse en Caso de incumplimiento o quebranto de algin Socio Liguidador,
disefiando una red de seguridad;

m) Definir coerdinadamente con la Bolsa, un limite por Cliente para cada tipo de Contrato de Fuluro y Contrato de Opcidn
celebrados por un Socio Liquidador, a partir del cual no podran incrementar el nomero de Contratos Abferfos o, en su
caso, a partir del cua! deberan dar un especial seguimienie a las actividades en la Boisa del Socio Liquidador y de sus
Cfientes que se encueniren en 1al supuesto. No obstante lo anterior, la Bolsa, durante el dia, y previa consulta que
efectiie con Ia Camara de Compensacion, podra reducir el citado limite de acuerdo con el volumen que se hubiere
operado en el mercado ese dia;

n) Fijar coordinadamente con la Bolsa, un numero maxima total de Contratos Abiertos, para aquellos Confratos de
Futuros y Contratos de Opciones, cuy Activo Subyacente justifique tal medida, en funcion de la existencia del Activo
Subyacente de que se trale en el mercado, y de la fecha de vencimienio de tales Contratos;

o) Crear €l menos un comité de administracion de riesgos y un comité de auditoria de acuerdo con las normas
prudenciales que, en su caso, establezca la Comision Nacional Bancaria y de Valores;

p) Proporcionar a las Autoridades con la frecuencia y de la manera que se les salicite, la informacién sobre su actividad y
la de los Socios Liquidadores;

g} Someterse a la supervision y vigilancia de la Bolsa;

r) Publicar sus estados financieros y presentar a las Auvtoridades el resutado de una auditoria extema realizada por
alguna de las firmas que aprueben dichas Autoridades, efectuada por |0 menos una vez al afio; y

5) Informar al publico irimestraimente sobre su situacion financiera, sus fuentes de fnanciamiento ¥ jos mecanismos de
proteccion que utilizaran en sus operacicnes.

VIGESIMO PRIMERA.- Las Camaras de Compensacion deberan pactar con los Socios Liquidadores que la propia
Camara de Compensacion podra intervenirles administrativamente cuando &l patsimonio de &stos s& encuantre por
debajo del minimo establecido.

Asimismo, la Camara de Compensacion debera pactar con los Socios Liquidadores que cuando el patrimonio de alguno
de éstos se encuentre por debafa del minimo establecido, la propia Camara de Compensacion podra ceder por cuenta de
aquéllos Contratos Abiertos de un Socia Liquidador a otro u otros Socios Liquidadores, para lo cual debera obtener de
éslos un mandato ircevecable para tal efecto, antes de que inicien operaciones. También deberd pactarse con los Socios
Liquidadores que cuando se presente e! supuesto previsio en ef parrafo inmediato anterior, el Socios Liquidader que
corresponda, debera actuar conforme a las instrucciones que reciba de Ia propia Camara de Compensacitn,

DE 1L.OS 50CI0S OPERADORES
VIGESIMO SEGUNDA.- Los Socios Operaderes deberan formalizar un contrato con al menos un Socio Liquidador a
través del cual éste se obligue a responder sclidariamente frente a la Camara de Compensacion por las operaciones que
el Socio Operador realice por sv cuenta.

VIGESIMO TERCERA.- Los Socios Operadores para poder celebrar las operaciones previstas en la regla anterior,
tendran que cumpiir con los requisitos que al efecto establezca el reglamento interior de la Bolsa,

Dichos Secios Operadores deberan comar con un capital minimo equivalente en moneda nacional a cien mil Unidades
de inversian para poder actuar con eSE caracier.
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El capt(al refendo debeta estar invertido en depdsitos bancanos de dcnero ala wsla valores gubernamentales con plazo
de vencimienlo menor 3 noventa dias, o reportos sobre dichos titulos al referido plazo. Computaran como parte del
capital citado. 1as inversiones tue el Socio Operador efectie en ef capital de [a Bolsa.

VIGESIMO CUARTA - Los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones que los Socios Operadores lleven ala Camara
de Compensacion por cuenta de sus Clientes, deberan ser ejecutados & ravés de un Socio Liquidadar en la Bolsa, el
mismo dia en que se celebren,

Los Socies Cperadores en ningun case podran administrar o mantener Aportaciones que les entreguen los Clientes.
VIGESIMO QUINTA- Los Socios Operadores deberan llevar sistemas contables que les permitan identificar
individualmente en su contabilidad fas cantidades que reciban ge Clientes. Asimismo, tendran Ja obligacion de registrar
en su contabilidad las cantidades que entreguen a ks Socios Liquidadores a nombre y por cuenta de Clisntes,

VIGESIMO SEXTA.- Los Socios Operadores lendran as obligaciones siguientes:

a) Solicitar y entregar a los Clientes fas Liquidaciones Diarias que les correspondan, cuando asi se haya convenido en el
‘contrato de tomision raspectivo;

b} Solicitar a los Socios Liquidadores las Aportaciones que correspondan devolver a los Clientes, una vez que se haya
extinguido su obligacién, cuando asi se haya convenido en ef contrato de comisiin respective;

¢} Informar a fa Bolsa en un plazo que no serd mayor de un dia habil, si su capital 5 encuentra por debajo del exigido en
la regla vigésimo tercera, y

d} Somelerse a los programas permanentes de suditoria que establezca la Bolsa 2 fin de comprobar que cumplan con la
requlacion aplicable.

DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

VIGESIMO SEPTIMA.- Ninguna parsona fisica 0 moral podrd adquirir directa o indirectamente, mediante una o varias
operaciones de cualuier naturaleza, simultaneas o sucesivas, el conlrol de acciones ordinarias de las Bolsas ¢
constancias de dersches fiduciarios de las Camaras de Compensacion - que impliquen el control a través del comité
tecnico respectivo - por mas de! cinco por ciento del tolal de dichas acciones o constancias. La Secretaria de Hacienda y
Crédito Pablico, oyendo la opinidn de fa Comision Nacional Bancaria y de Valores y del Banco de México, podrd
aulorizar, cuando a su juicio se justifique, un porcentaje mayor, sin exceder del veinte por ciento.

Los mencionados limiles se aplicaran, asimismo, 2 la adquisicidn del control por parte de persgnas que la Secretaria de
Hatienda y Crédilo Publico considere para estos efectos como una sola persona.

Lo previsto en |a presente regla, no serd aplicable durante &l afio inmediato siguiente a aquel en que se constituyan las
Bolsas y las Camaras de Compensacion de que se trate.

VIGESIMO OCTAVA.- Se requerica aulorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para que cualquier grupo
de personas, que a juicio de fa referida Secretaria se encuentran vincutadas, adquieran direcla o indirectamente,
mediante una o varias operaciones de cualquier naturaleza, simultaneas o sucesivas, el control de las sociedades que se
constituyan para actuar como Bolsas o de los fideicomisos - a través del comité técnico respective - que fengan como fin
operar como Camara de Compensacion, a que se refieren las presentes reglas.

Para los efectos sefialados en la presenie regla, 5¢ entendera que un grupe de personas vinculadas adguiere el control
de una sociedad o de un fideicomiso - a fravés de su comilé técnico - crando sea propietario det treinta por ciento o mas
de las acciones ordinarias representativas del capital social o de las constancias de derechos fiduciarios, tengz ef control
de la asambiea general de accicnistas; £sté en posibilidad de nombrar a 1a mayoria de los miembros del consejo de
administracion o de los comités 1écnicos, o por cuakjuier otro medio conleole a la sociedad o al fideicomiso respectivo,

VIGESIMO NOVENA - Los fideicomisos que tengan como fin operar como Camara de Compensacion, se abstendran de
inscribir en et registro de sus constancias de derechos fiduciarios, fas transmisiones que se efectien en contravencion de
lo dispuesta por las reglas vigésimo séplima y vigesimo octava, debiendo rechazar su inscripcion e informar sobre la
transmision z la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico. dentro de los cinco dias habiles siquienies a la fecha en que
lengan conocimiento de ello



172 REGLAS A LAS QUE HABRAN DE SUJETARSE LAY SOCIEDADES ¥ SDEICOMISOS QUE...... ‘]

La Camara de Compensacidn debesd Prever en su Teglamenio interior que 1as personas que contravengan io previsto en
esla regla y en Ja vigésimo séptima y vigésimo octava, se sancionaran conforme a los lineamientos siguientes:

Venderdn al fideicomiso fas conslancias de derechos fiduciarios que excedan de los limites fijados, al cincuenta por
cienlo de! menor de los valores siguientes:

2) Bi valor en libros de dichas constancias de derechos fidudiarios, segin el ultimo estado financiero aprobado al efecto
por & comité tecnico y revisado por 1a Comision Nagional Bancaria y de Valores. ¢
b} El valor de mercado de esas constancias de derechos fiduciarios.

Las conslancias de derechos fiduciarios asi reembolsadas, deberan formar paste del patrimonio del fideicomiso,
debiendo ser colocadas nuevamente en el mercado lo antes posible.

TRIGESIMA.- La fusién de dos o mds Bolsas o la transmisidn det patrimenio fideicomitido de una Cémara de
Compensacion a olra u olras, requerirs de ta sulorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pribfico y se efectuard
de acuerdo con fas bases siguientes:

a) Las sociedades y los fideiconvisos presenaran a la propia Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, los proyectos de
los acverdos de las asambleas de accionistas o de los comités técnicos relativos a fa fusién o transmision, plan de
fusion o de lransmision, con indicacién de las etapas en que debera llevarse a cabo, y los estados conlables que
presenten la siluacidn de fas sociedades y fideicomisas;

b) La propia Secretaria de Hacienda y Crédito Pubfico al autorizar fa fusion o fransmision, cuidara en todo tiempo ia
adecuada proteccion de los intereses de! publico;

¢) Los acuerdes de transmision adoptados por los comités lécnicos traténdose de fideicomisos, se publicaran en el
Diario Oficial de 1a Federacién y en dos periddicos de amplia circulacion en la plaza en que fengan su domicilio fas
instituciones fiduciarias correspondientes, y

d} Durante los noventa dias nalurales siguientes a partir de la fecha de publicacién, fos acreedores de los fideicomisos
podran openerse judiciaimente a la transmisidn, con el inico objete de obtener e} pago de los derechos que les
cofrespondan.

TRIGESIMO PRIMERA.. La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, escuchando a Ia sociedad o fideicomiso afectado
¥ ayendo 1a opinion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores y del Banco de México, podrd declara la revocacion
de las autorizaciones a que se refiere la regla tercera en los ¢asos siguientes,

a) Sino se presenta la escritura constitutiva o of contrato de fideicomiso debidamente protocoiizade para su aprobacion
dentro de los tres meses siguientes a la fecha del otorgamiento de la aulorizacidin, 5i no se inician operaciones dentro
del plazo de seis meses contado a parlfir de la aprobacién de Ia escrilura o contrato, o si al darse estos (itimos no
estuviere pagado el capital ¢ patimonio minimes, segun sea el case;

b) Si 1a sociedad o fideicomiso amoja pérdidas que afecten su capital o patnmonio minimos;

¢) Sila sociedad o fideicomisos proporcionan informacién falsa, imprecisa o incomplela, dolosamente a las Atoridades;

d) Cuando por causas imputables a la sociedad o a los fidefcomisos no aparezean debida y oportmamente registradas
en su tonabilidad {as eperaciones que hayan efectuado, y por tanto no refiejen su verdadera situacion financiera, y

e) Si las sociedades 0 fideicomisos transgreden en forma grave o reiterada las disposiciones que les son aplicables.

TRIGESIMO SEGUNDA.- Los fideicomisos previstos en las presentes Reglas tendran ef cardcter de irevocebles para o
fideicomitente mientras existan obligaciones pendientes de cubnir. Asimismo, 13 duracion de las sociedades y de log
mencionados fideicomisos deberd ser indefinida o la necesaria pata el cumplimiento de su cbjelo o de sus fines,

respectivamente.

En el aclo constitutive de los fideicomisos a que se refieren las presentes Reglas, debera preverse la formacion de un
comité técnico. dar 1as reglas para su integracion y funcionamiento y fijar sus facultades.

TRIGESIMO TERCERA.- En ningiin caso los Socios Operadores y Operadores de Piso contratados por un mismo Socio
Liquidador. podran representar més del reinta y cinco por ciento det total de cada uno de aquélios en a2 Bolsa para cada
tipo de Coniratos de Futuro o Contratos de Opcion.

TRIGESIMO CUARTA.- Excepio en la celebracion de la compra de Contratos de Opeidn, la Aportacion Inicial Minima se
exigira a fos Socios Liquidadores por cada Contrato Abierto y se fjard en funcion de la variabilidad esperada dal Activo
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Subyacente debiendo ser suficiente para cubrir al menos 1a variacion esperada en ¢! precio de cada Contrato de Fufuro 0
Condraio de Opaidn en un dia. -

TRIGESIMO QUINTA.- Por ningdn motiva Jos Socios Liquidadores y las Camaras de Compensacion podein reclbir u
olorgar financiamientos o crédito alguno, salvo cuando se trate de créditos a corto plazo que reciban u olorguen con &f
dnico fin de cubrir cuentas por cobrar derivadas de incumplimientos y de faliantes de Tiquidez, fos cuales en su conjunto
no podran exceder a un monte equivalente al cincuenta por Ciento de su patrimonio minimo.

TRRGESIMO SEXTA.- La Bolsa debers mantener a disposicion del piblico la informacion sobre tas operaciones que
redlicen en |3 misma para fines estadisticos y de informacion general. guardando confidencialidad sobre aquefia
informacion que pudiere llegar a influir en el metcado.

Los Socios Liquidadofes y la Camara de Compensacion debaran mantenes a disposicion del publico informacion sobre
1as operaciones que realicen en fa Bolsa para fines estadisticos y de informacion genesal, guardando en todo momento
los secretos previstos en 'a Ley de Instituciones de Credito y en la Ley del Mercado de Valores, segin comesponda.

TRIGESIMO SEPTIMA.- Cuando un Socio Liquidador tenga calebrados simultaneamente Contratos de Futwios ylo
Contratos de Opciones por cuenta de un mismo Clienle, refendas al mismo Activo Subyacente incluso con fechas de
vencimiento distintas, y siempre que generen posiciones opuestas, ta Camara de Compensacion podra reduci [as
Aportaciones Iniciales Minimas respecio de la persona que se trale,

TRIGESIMO OCTAVA.- La Bolsa y la Camara de Compensation deberdn vigilar estriclamente en la reaizacion de las
aperaciones previstas en estas Reglas, en ningin momento lo Socios Liquidadores - directamente, a través de un Socio
Operador mediante un Operador de Piso- puedan realizas ransacciones consige mismo, celebren operaciones fuera de
ia Bolsa, tomen el caracter de contraparte de algun Ciente, o bien ytilicen cualquier otro mecanismo que distorsions los
procesos de formacidn de precios.

La Bolsa y la CAmara de Compensacion deberdn instrumentar normas que procuren evilar ef uso indebido de
informacion privilegiada.

DE LAS FACULTADES DE LAS AUTORIDADES

TRIGESIMO NOVENA.- La Comision Nacional Bancaria y de Valores, oyendo previamente la opinion de 1a Secretaria de
Hatienda y Cradito Publico y del Banco de México, emitira normas de cardcler prudenclal orientadas a preservar la
liquidez, solvencia y estabilidad del mercado de opciones ¥ futuros previsio en las presentes Reglas.

La supervision de las sociedades y de los fideicomisos & que se refieren las presentes Reglas estard a cargo de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores,

CUADRAGESIMA.- La Bolsa en términos de sy reglamento interior, podra suspender de manera temporal o permanente
las operaciones que realice en la propia Bolsa algun Cliente. Socio Cperador 0 Socio Liguidador, cuando las operaciones
no se efectien en términos de las disposiciones aplicables. Asimismo, la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, o
bien fa Camara de Compensacion en los téminos que se esiablezcan en su reglamento interior, podran instruir a la
Bolsa que suspenda de manera temporal o permanente las operaciones anles sefialadas.

En los estatutos sociales y en los contratos de fideicomiso que instrumenien las operaciones prewistas en las presentes
iReylas, debera convenirse que cuando a juicio de ta Comisian Nacional Bancaria y de Valores, existan iregularidades de
cualquier género en la Bolsa, en las Socios Liquidadores o en la Camara de Compensacion, que afecten su estabifidad o
' solvencia o pongan en peligro 10s intereses del plblico o acreedores, la propia Comision podra de inmediato designar a
‘Ias personas que sustituiran al consejo de administracicn © al comile técnico anterior, y que se haxdn Cargo,
respectivamente, de I3 Bolsa, y/o Secio Liguidador ylo Camara de Compensacian.

CUADRAGESIMO PRIMERA .- Los socios 0 fideicomitentes, segun sea el ¢aso, de las Bolsas o de las Camaras de
Compensacion, deberén pactar en los instrumentos juridicos constitutivos respectivos, la obligacion de modificar dichos
instrumentas asi como los de mas documentos que se les autoricen en términos de las presentes Reglas cuando asi se
tos solicilen fas Autoridades.
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Los socios y fideicomitentes sefalados anteriormente, asi como los fideicomitentes o socios seqtin se frale, de Socios
Liguidadores o, en su caso, Socios Operadores, deberdn pactar en los instrumentos juridicos constitutivas, 1a obligacion
de remover a los integranies de los consejos de adminisiracion, al director general, comisarios, directores y gerentes, 2
los integrantes de ios comités técnicos de que se trate, asi como a los delegados fiduciarios cuando asi se los sobicila la
Cormision Nacional Bancaria y de Valores.

Las Autoridades podran efectuar las peticiones g que se refieren jos pamafos anteriores, con ef fin de procurar el sano
desarrofio del mescada de futuros y opciones a que se refiere las presentes Reglas, asi como respecto de personas que
tengan conflicto de intereses por el desempeiio de sus cargos, no cuenten con las suficiente calidad tecnica o moral para
&l desempeno de sus funciones. 0 no rednan los requisitos af efecto establecides, 0 incuran de manera grave o resterada
en infracciones a las presentes Reglas o a las disposiciones que de ellas deriven. TratAndose de la peficidn 2 que se
refiere et segundo parafe de la presenie regla, la Comision Nacional Bancaria y de Valores oird previamente al
interesado y & la sociedad o institucion fiduciaria de que se trate.

CUADRAGESIMO SEGUNDA.- Las sociedades, asi como las instituciones de crédito y casas de bolsa que actien como
fiduciarias en los fideicomisos que regulan las presentes Reglas, deberdn proporcionar a la Secretaria de Haclenda y
Crédilo Publico, a la Comision Macional Bancaria y de Valores y af Banco de México, la informacitn relativa a las
operaciones previslas en las presentes Reglas, en los téminos que para (3! efecto establezcan ias Auloridades.

CUADRAGESIMO TERCERA.- A fin de obtener las aulorizaciones de las Avtoridades previslas en las presentes Reglas,
fos interesados deberan presentar por escrito la solicitud correspondiente a la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,
quién oforgara o denegara la respectiva aulorizacion de manera discrecional, oyendo previamente fa opinion de la
Comision Naciona! Bancaria y de Vafores y del Banco de México,

Las facultades atribuidas por las presentes Reglas a las Autoridades, seran ejeccidas por la Secretarfa de Haclenda y
Crédito Publico, oyendo previamente la opinidn de fa Comision Nacional Bancaria y de Valores y del Banco de México.

TRANSITORIA

UNICA.- Las presentes Reglas enlraran en vigor el dia siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial da fa
Federacion,

México, D.F., a 9 de diciembre de 1996 - Por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico: e! Subsecretario de Hacienda
y Crédito Publico, José Sidaoui Dib.- Rabrica.- Por el Banco de México: el Director General de Operaciones de Banca
Central, Alonso Garcia Tamés.. Rubrica - El Director de Disposiciones de Banca Centrad, Javier Arrigunaga.- Ribrica.-
Por Ia Comision Nacional Bancaria y de Valores: el Presidente de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, Eduardo
Femandez Garcia.-Rabrica.

FECHA DE PUBLICACION EN EL DIARIO OFICIAL O LA FEDERACION: Martes 31 de Diciembre de 1996.
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PODER EJEGUTIVO

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
DISPOSICIONES de caricter prudencial a las que se sujetaran en sus operaciones los participantes en el
mercado de futuros y opciones cotizados en bolsa.

- ————— e —— ——————]]
Al margen un sello con et Escudo Nacional, que dice: Estados Unidos Mexicanos.- Secrelaria de Hacienda y Crédito
Publico.- Comisidn Nacional Bancaria y de Valores.

i.a Comision Nacional Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto por los articutos 4 fracciones I, ¥, XXxVI,
XXXVii y 6 de 1a Ley de la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, y por 1a rigésimo novena de las Reglas a fas que
habran de sujetarse 1as sociedades y fideicomisos que intervengan en ef establecimiants y operacion de un mercado de
firturos y opciones cotizados en bolsa, publicadas en el Diario Oficial de la Federacitn el 31 de diciembre de 1996, y
habiendo escuchadc previamente fa opinion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico y del Banco de México, y

CONSIDERANDO

Que resplta conveniente establecer un marco de regulacién prudencial aplicable al mercado de futuros v opciones
¢otizados en bolsa. que procure proteger los intereses de los parficipantes en el mismo, paricularmente del publico
inversionista, permitiendo que el mercado Sea equitativo, abierto, eficiente y compelitivo.

Que es necesario establecer los mecanismos y sistemas para que las bolsas de futuros y opciones, las camaras de
compensacion y los intermediarios, puedan realizar la funcién que a cada uno comesponde de manera eficiente, técnica y
adminisirativamente, asi como coordinar sus actividades.

Que of establecimiento de normas onientadas a preservar la solvencia y liquidez de los participantes en el mercado,
basadas en el principio de autorreguiacion, coadyuva a fomeniar e orden, ransparencia y seguridad del propic mercade,
@ dotarlo de liberlad para generar mayores niveles de control de riesgos mediante la adopcion de medidas, poliicas y
cnilerios tendientes a promover su estabitidad y desarrollo, ha resuelin emilir 15 siguientes:

DISPOSICIONES DE CARACTER PRUDENCIAL A LAS QUE SE SUJETARAN EN SUS CPERACIONES LOS
PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES COTIZADOS EN BOLSA

DISPOSICIONES PRELIMINARES
PRIMERA.- Para los efectos de estas Disposiciones, se entenderd por:

a)  Comision. a la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

b)  Comués, alos drganos colegiados eslablecidos por el Consejo de Administracion de las Balsas o por &l Comité
Técnico de 1as Camaras de Compensacion.

¢}  Consejo, al Consejo de Administracion de las Bolsas.

dy  Conlralor Normativo, al responsable de vigilar que la Bolsa y Camara de Compensacion, asi como los Socios
Operadores y Socios Liquidadores, cumplan con la normatividad aplicable al mercado.

e}  Disposiciones, a las presentes Disposiciongs.

f)  Mercado o Mercados de Futuros y Opciones, al Mercado de Contratos de Futures y Contratos de Opciones
cotizades en Bolsa.

g} Miembros independientes, a las personas de reconocido prestigio en materia financiera que no participen en el
capital o patrimonio de Socios Operadores, Secios Liquidadores o entidades financieras que participen en el capilal o
patrimonio de estos Ultimos, ni desempefien en ningunc de ellos cargos, empleos o comisiones.

K}  Reglas. a las Reglas a Jas que habran de sujelarse 1as sociedades y fideicomisos que inlervengan en ef
establecimiento y operacion de un Mercado de Futuros y Opciones colizados en Bolsa, pubkcadas en el Diario
Oficial de la Federacion el 31 de diciembre de 1996.

i)  Operaciones por cuenta propia, a fas que celebren y fiquiden los Socios Liquidadores exclusivamente por
cuenta de su fideicomitente institucion de banca multipie yfo casa de bolsa, asi como las que celebren los Socios
Operadotes como Clientes de un Socio Liquidador,

i) Operaciones por cuema de lerceros, a las que liquiden fos Socios Liquidadores por cuenta de personas
distintas a la institucién de crédito yfo casa de bolsa fideicomitente, asi como las que celebren los Socios Operadores
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actuando como comisionistas de un Socio Liquidador.
Las definiciones contenidas en fa disposicion primera de las Regtas, seran aplicables a las presentes Disposiciones.

SEGUNDA..- |.as presentes Disposiciones tienen par objeto esiablecer regulacion prudenciat a la que deberan sujelarse
las operaciones de Jas Balsas, Camaras de Compensacion, Socios Operadores y Socios Liquidadores, en el Mercado de
Futuros y Operones.

TERCERA.- La legislacion mercantil, los usos bancarios, bursétiles y mercantiles y los Codigos Civil para el Distrito
Federal y Federal de Procedimienlos Civiles se aplicardn supletoriamentie en lo no previsto en las presentes

Disposiciones
DE LAS BOLSAS

CUARTA - Las Bolsas en la consecucion de su objeto y a fin de promover la competitividad del Mercado y la formacion
de precios, emitiran normas a las que deberdn sujetarse los Socios Operadores, Socios Liquidadores y Camaras de
Compensacicn, & implementaran procedimientos para salvaguardar lus defechos de los Clientes.

QUINTA.- Los estatutos sociales de las Bolsas deberan eslzblecer, enfre ofras, clausulas relativas a:

a) Los derechos y obligaciones de los Socios de la Bolsa, en funcion de la dass de acctidn de que sean
tenedores, particularmente en lo que se refiere al tipo de operaciones que pueden reafizar,

b} Laintegracion del Consejo en las que se prevea:

i. Que el numero de integrantes que representen a los Socios de Ia Bolsa, Socios Operadores y Socios
Liquidadares no rebase el 50% de los consejeros designados, debiendo recaer los demas nombramientos en
Miembros Independientes. Lo anterior, sin perjuicio de lo dispuesto en el pentltimo parrafo de la Cuarta de las
Reglas.

i. Cue los nombramientos de consejer0s recaigan en personas que hayan prestado por lo menos cinco
afios sus servicios en puestos de alto nivel decisorio, cuyo desempefio requiera conocimignto y experiencia en
materia financiera o administrativa y que no hayan sido condenadas por sentencia imevocable por delite patrimonial.
¢}  Laintegracion de jos Comités en [as que se sefiale:

i Sus respectivas funciones y responsabilidades.

il Que fa persona responsable de cada Comilé ante el Consejo, deberd informatte perddicamente de sus
actividades, o bien, cuando se suscilen hechos ¢ actos de frascendencia taf, que a su juicio lo amerite,

i Que sus integrantes deberan confar con conocimientos en la funcién que desarollen y que no hayan sido
condenados par sentencia irrevocable por delito patrimanial.
tv. Que sus miembros deberan abstenerse de participar en cualguier defiberacién o resolucion, cuando

tengan interés en un proceso disciplinario o en la determinacion de una sancidn, a fin de evitar confliclos de interés y
tratamientos preferenciales.

d}  La destitucion del cargo de consejero o miembro de Comité por la inasistencia a mas de dos sesiones del
Consejo o Comité, respectivamente, sin causa justificada.

e} La determinacion de un quorum especial, as{ como de resoluciones por el voio afimative de Tas dos terceras
partes del tolal de los consejeras, cuando se Irate de la aplicacion de sanciones que se consideren graves en los
términos de su reglamento interior, salvo en el caso de suspensidn de operaciones de los Socios Operadores, Socios
Liquidadores y Operadores de Piso, o bien, de la decision de asuntos de trascendencia para la Boisa y el Mercado en
general.

f)  Las facultades y obligacicnes del Contralor Normativo.

SEXTA.- El nombramignto de los consejeros, comisarios y del Contralor Normative por parte de la asamblea de
accionistas de las Bolsas, asi como el de su director general y directivos que ocupen cargos con la jerarquia inmediata
inferior a 1a de aguél. requerira aprobacion de la Junta de Gobiemo de la Comision, en el entendide de que no podré
haber nombramientos gue presenten conflictos de interes.

SEPTIMA - Al Consejo de Administracion de las Bolsas le correspondera:
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a)  Presentar a ratificacion de Ja asamblea de actionisias, s aprobacion respecto de las solictudes de admision
de nuevos Socios de las Bolsas, asi como determinar el precio de suscripcion de las acciones de la Bolsa.

b)  Autorizar y suspender la inscripcion en el registro de Socios Operadores y Socios Liquidadores de la Bolsa,
debiendo notificarlo de inmediato a la Comision.

€}  Fijar las tarfas. cuotas o comisionas que cobrard fa Bolsa por los servicios qtie preste.

d)  Establecer los Comités que eslime necesarios para el mejor desempefio de las funciones de la Bolsa, de
conformidad con ko establecido en el inciso b) de 1a Quinta de [as Reglas.

e)  Adoptar medidas que aliendan contingencias por virtud de las cuales se altere o interrumpa [a negociacion de
fos Conlratos de Futuros y Conlratos de Opciones y en general el orden en el Mercado, deblendo notificario de
inmediato a ta Comision.

f)  Expedir el reglamento interior de la Bolsa.

8)  Ordenar auditorias a los Socios Operadores, Socios Liquidadores y Camaras de Compensacion.

h}  Imponer sanciones por infracciones a las nommas que emita la Bolsa.

OCTAVA.- Son obligaciones del Contralor Normativo;

a) Vigilar que se observen las Reglas, Disposiciones, nommas de autoregulacion que expida 13 Bolsa en que
participe, asi comg las demas disposiciones que emitan las Autoridades aplicables al Mefcado.

b}  Analizar los informes det o de los comisarios y los dictdmenes de los audilores extemos, presentando su
opinién por escrilo af Consejo.

€) Proponer al Consejo modificaciones a las normas de autormegulacion -que emita la Bolsa, a efecto de
eslablecer, enire otras, medidas para prevenir conflictos de interés y evitar ef uso indebido de informacién.

d)  Informar a ia Comisién mensualmente del cumplimiento de fas obligaciones a su cargo, asi como en forma
inmediiata de las irregularidades en el Mercada que tenga conocimiento en el elercicio de sus funciones.

@)  Asistir alas sesiones de Consejo participando Gon voz pero sin volo,

&1 Contralor Normativo reportaré al Conssjo y seré responsable por el incumplimiento de cualquiera de sus obligaciones
pudiendo ser sancionado de conformidad con lo previsto en el reglamente interior de la Botsa,

Podra ocupar el cargo de Contralor Normativo la persona que cuente con reconocido prestigio en materia financiera y
juridica, no haya sido condenada por sentencia imevocable por delito patrimonial ¥ nio participe en el capital o patrimonic
de Socios Operadores, Socios Liquidadores o entidades financieras que participen en el capital o patrimonio de estos
liltimos, ni desempenen en ninguno de effos cargos, emplecs o comisiones, ni formen parte del Consejo.

NOVENA.- Las Bolsas deberan contar con o siguiente:

a) Sistemas operativos de negociacién de Contratos de Futuros y Contratos de Opciones que permitan a los
Socios Operadores y Socios Liguidadores igualdad de condiciones en el acceso al piso o a los sistemas electronicos,
asi como a la information de posturas, hechos realizados y de mercado en general.

‘b)  Sistema de control interno capaz de caplurar en forma ordenada y completa 1a informacion generada en cada
fransaccion, en el que pueda identificarse al Socio Operador, Socio Liquidador, fecha y hora de concertacion, precic
y monto de Ia operacion, clase y tipo de Contratos de Futuras y Contratos de Opciones, Active Subyacente, Fecha de
Cancelacion, forma y lugar de liquidacion, asi como el nimerc de Contratos Abiertos y volimenes operados.

¢) Sislemas de monitofeo y revision de 1as operaciones celebradas diaramente que permitan detectar
infracciones en los procedimientos de concertacian, recepcion de drdenes y asignacion de operaciones,

d)  Sistemas de informacion que al inicie de cada sesidn difundan €1 precio de cierre def dia habil anterior de cada
Contrato de Futuros y Contrato de Opciones, asi como el nimero de Contratos Abiertos; de informacién en tiempo
real de las operaciones y posturas originadas en la sesién de remates, identificando ¢! tipo de Contralo de Futuros y
Conbrato de Opciones. fecha de vencimiento, precio de mercado v, en su caso, de ejercicio, y de informacién sobre el
volumen de ‘ransacciones diarias y datos historicos relacionados con la operacion de los diferentes Confratos de
Futuros y Contratos de Opciones negociados.

e)  Mecanismos que le permitan verificar el patrimonio minimo que deben mantener los Socios Operadores y
Socigs Liquidadores.

f}  Pianes y procedimientos de seguridad en case de contingencias por virtud de tas cuales se interrumpa, allere o
impida la negeciacion de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones y én general el orden en el Mercado.

g) Sisiemas de divuigacion ab piblico en general sobre los mecanismos implementados en caso de
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incumplimiento,

h) Mecanismos para wgilar que se observen los procedimientos que para el caso de incumplimiento haya
instrumentado la Camara de Compensacién.

iy  Un codigo de ética aplicable al personal de la Bolsa, Camara de Compensacién, Socios Liquidadores, Socios
Operadores, incluyendoe a fos Operadores de Piso.

DECIMA.- Los sistemas a que hace reierencia |a disposicidn anterior deberan:

a})  Contener estrictas medidas de seguridad para el acceso a la base de datos que mantienen.

b}  Asegurar continuidad en 13 captura y registro de ta informacion, asi como fa actualizacion y respalde de la
misma.

€) Permitir detectar la alteracion o falsificacion de registros de transacciones de los Socios Operadares y Socios
Liquidadores,

d)  Contar con mecanisimos altemos en caso de interrupciones o alleraciones de su operacion.

DECIMA PRIMERA. - El reglamento interior de las Bolsas debera contener, entre ofras, normas relativas a;

a)  Los requisitos y procedimientos de admisién de Socios de 1a Bolsa, asi como 1as causas por las que se podra
suspender a los Socios Operadores, Socios Liquidadores y Operadores de Piso, previendo en que la
suspension se extienda por mas de cinco dias, [a conformidad de la Comisidn,

b}  Las mecanicas de negociacion de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones, asi como fos términos,
condiciones y formas de concerlacion de las operaciones.

c)  Los supuestos para la reduccion de Ias posiciones limiles por Socio Operador, Socio Liquidador o Cliente para
cada tipo de Contrato de Futuros y Contrato de Opciones.

d) Laconducta de los Socios Liquidaderes, Socios Operadores y Cperadores de Piso respecto a la celebracion de
los Contratos de Futures y Contratos de Opciones, asi como ios procedimientos y sanciones para hacerias efectivas.
e) Al registro y uso de la informacion que genera y procesa la Bolsa y los términos en que la misma se
proporcionara at pibtico.

fi  Los lineamientos para certificar la capacitacion del personal de los Socios Operadores, Socies Liquidadores ¥
de la Camara de Compensacion, que intervengan directamente en las operaciones celebradas, incluyende aquéd otro
que determine la Boisa.

g} Los programas de capacitacion y actualizacion en matenia del codigo de ética.

K}  Los procedimientos de sequridad en caso de confingencias por virtud de Jas cuales se interrumpa, allere o
impida la negociacion de los Contratos de Fuluros y Contratos de Opciones.

i)  Los casos en que procederd fa suspension de 1a colizacion de los Conltratos de Futuros y Conlratos de
Opdiones.

§)  Latranspatencia de los mecanismos implementadas en caso de incumplimignto.

k)  Los procedimientos para resolver los confliclos originados por operaciones que hayan confratado los Socios
Operadores y Socios Liquidadores con sus Clientes.

) Los procedimientas para reafizar investigaciones por violaciones a las normas a que se refiers el inciso d)
anterior.

m) Los lineamientos para flevar a cabo los programas de vigilancia y auditoria a los Socios Operadores, Socios
Liquidadores y Camara de Compensacion.

n) Las politicas y lineamientos para el cobro de las larifas, cuolas o comisiones por Jos servicios que preste ia
Bolsa.

DECIMA SEGUNDA.- Las Bolsas vigilaran las actividades de los Socios Operadores, Socios Liquidadores y de las
Céamaras de Compensacion.

Asimismo, las Bolsas vigilaran a través de la informacion que le sea entregada por las Camaras de Compensacion, fa
fiquidacidn y compensacion de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones.

Las Bolsas, a fin de llevar 2 cabo ta vigilancia de tas actividades de los Socios Operadores, Socios Liquidadores ¥ de las
Camaras de Compensacion, deberan elaborar conforme a los ineamientos 2 que se refiere el inciso m) de ta disposicion
anterior, a ravés de un Comité, un programa de accion continuo y sistematico con el propésito de que se observen
debidamente las Reglas, las presenies Disposiciones y tas normas de autorregulacion que emitan.



CANTRODTCCION AL ESTUDIO DE LL MERCADO DE FUTUROS EN MEXILDY m

Para efectos de lo sefialado en el parrafo anlerior, debera considerarse ta revisidn permanente de las operaciones
concertadas a través de los sistemas operativos de negociacion, la observacion de las areas donde se realizan las
operaciones. la auditoria de registros y sistemas y e} andlisis de la informacion de los Socios Operadores, Socios
Liquidadores y Camaras de Compensacion.

DECIMA TERCERA.- Las normas que regulen la conducta de los Socios Operadores, Socios Liquidadores, Qperadores
de Piso y de 1a Camara de Compensacion, procurardn que ef ejercicio de sus actividades se fleve a cabo de manera
honesta y diligente, a fin de proteger los intefeses del publico, asi como 1a integridad del Mercado. Al efecto, ta Bolsa
considerara como faltas graves, entre ofras, los aclos y omisiones que a continuacion se sefialan:
|
1 a)  La apticacion de las Aportaciones para fines distinios de l0s estiabiecidos en 1as Regias.
b)  Actuar con doo o mala fe en la negociacion de Contratos de Futuros y Coniratos de Opciones.
€}  Laawuigacidn intencicnal de informacion falsa, imprecisa o que induzea a error, relativa al Activo Subyacenie
con e que ¢ encuentre vinculado un Contrato de Fuluros o Confrato de Opciones y que afacie su predio, asl como
_ e ocultamiento de hechos refevantos que puedan influir en el citado precio.
d)  La realizacion de manicbras que intenten manipular o manipulen ¢f precio de algin Activo Subyacente.
e)  Eluso indebido de informacion privilegiada, a fin de celebrar Conlratos de Fuiuros y Contralos de Opciones u
operaciones con los Activos Subyacenles a éstos vinculados, cuya colizacion pueda ser influda por dicha
infermacion. en tanto ésta lenga el caracler indicado, en beneficio propio o de terceros.
f)  Laomisidn o alleracion de los registros de las operaciones efectuadas, asi como el registro de operaciones que
no se hayan llevado a cabo.
' g)  Laejecucion de &rdenes de Clientes que no hayan sido especificamente autorizadas.
h}  No comparecer o conducirse con falsedad anle of Consejo o cualquier Comité en el desahogo de una
investigacion, asi como no presentar la informacion que para ese efecto se solicite.
i}y Permitir realizar operaciones en et piso de la Bolsa a personal distinio al del Socio Operador o Socio Liquidador
0 que no cuente con ia certificacion vigenia comespondiente.
. 1) Lacelebracibn de operaciones que N0 se ajusien 3 Jos 5ar0s usos y practicas del Mercado.
.k} L3 eecucin de operaciones fuera de Bolsa,
) La negociaciin de Operaciones por cuenta propia en las que no se mantengan posturas competitivas y no
olorguen tralo equitativo a sus Clientes.
m}  La realizacion de cualquier acto que vaya en detrimento de |2 Bolsa y del Mercado en general.

DECIMA CUARTA.- Las Bolsas deberan garantizar el derecho de audiencia del afectado, asi como cumptir con las
formakidades esenciales de todo procedimiento, en la aplicacion de sanciones por infracciones a sus Propias NOMAs,
consignando al efecto fa forma y términos para su observancia en su reglamenta inlerior.

En todo caso. ias sanciones que se determinen deberan ser acordes a la gravedad de Ja infraccion cometida.
1.2s Boisas deberan informar a las Autoridades sobre 1a comision de infracciones graves a las nermas que emitan.

DECIMA QUINTA.- Los procedimientos de seguridad que entren en operacion en caso de contingencias por virtud de las
cuales se interrumpa, altere 0 impida la negociacion de los Contralos de Fulwios y Conratos de Opciones, debesan
garantizar continuidad en las operaciones, integridad en la formacidn de precios y seguridad en el registro de la
informacion que se genere. Dichos procedimientos de seguridad, no enfraran en operacion, cuando la Bolsa suspenda la
negociacion de los Contratos de Futures y Contratos de Opeiones en el evento de que los precios sufran variaciones que
previamente haya fijado |a Bolsa como excesivas.

DECIMA SEXTA.- La Bolsa, oyenda la opinidn de la Camara de Compensacion, establecera criterios cuantitativos y
cualitativos. respecto de aquellas posiciones en Contralos Ablerios que aun estando dentro de los limiles permitidos,
representen un riesgo importante para el Mercado en caso de incumplimienio, a efecto que fa Camara de Compensacitn
vigite continuamente dichas posiciones, con e fin de evitar cualquier evento negativo para el mismo Mercado.

Se entendera por criterios cuantiativos fos refacionades Ton recursds, activos, fondos y posicion finandiera de los
Chentes. y por crilerios cualitativos los referidos a la calidad moral y crediticia de los propios Clentes.
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DECIMA SEPTIMA.- Las normas selalivas a 1a bansparencia de los metanismos implementados en caso de
incumplimiento. deberan comprender aspectos de divulgacion sobre:

a)  Las causas por [8s cuales se operan fos mecanismos.

b}  Ei tralamiento que se dara 3 las Operaciones por cuenla propia y por cuenta de terceros, que mantenga en
posicion el Socie QOperador o Socio Liquidador incumplido,

¢} Los mecanismos para identificar a los Socios Operadores, Socios Liquidadores y Clientes incumpiidos.

d) Lautilizacién del Fondo de Aportaciones y del Fondo de Compensacion.

e)  Las sanciones impuesias.

La informacién antes mencionada, deberd ser comunicada en forma inmediata a las Autoridades, asi como a] oublico en
general a través de publicaciones, anuncios de la Bolsa en ef piso de la propia Bolsa y por cualquier otro medio que al
efecto determinen las mismas Auloridades.

DECIMA OCTAVA.- Las reglas aplicables al registro, uso y divulgacion de la informacién que generan y procesan las
Bolsas deben describir por esfricto orden cranolégico todos los eventos que se desarrollen en sus instalaciones, tanto en
€l piso como a través de medios electronicos,

DECIMA NOVENA - Las Bolsas deberan enviar diariamente las confirmaciones de los Contratos de Futuros y Confratos
de Opciones celebrados en el piso, a sus Socios Operadores y Socios Liquidadores.

VIGESIMA - Las Bolsas, ademas dé la informacion a que se refiere el inciso d) de la Novena de estas Disposiciones,
deberan mantener a disposicion de las Autoridades informacidn relativa a:

a)  Numero de Contratos de Futuros y Contratos de Opciones operados por los Socios Operadores y Socios
Liquidadores, identificando las Operaciones por cuenta propia y por cuenta de terceros,

b) Numero de Contratos de Futuros y Contratos de Opciones liquidados y compensados, ¢lasificados por clase,
tipo de Contrato de Futuros y Contrate de Opciones y Activo Subyacente 2l que se encontraban referides,

VIGESIMA PRIMERA - Las Bolsas conoceran de las controversias que se susciten con mofivo de la contratacion de
servicios u operaciones entre los Socios Operadores o, en su caso, Socics Liquidadores, con su clientela, cuando en la
via de teclamacion preseniada por un Clente, se solicite que la misma Bolsa funja como conciiadora, para lo cual se
citara a una junta de avenencia.

En el evento de no existir conciliacion en 1a junta de avenencia que al efeclo se ltleve a cabo, o bien, por la inasistencia
del Cliente, quedara agotado diche procedimiento y a salvo los derechos de [as parles para ejerceros en los tribunales
competentes.

En la junia de avenencia e exhortara a las partes a conciliar sus intereses, y si esto ne fuera posible, la Bolsa los invitard
a que voluntariamente y de comun acuerdo designen para resolver su controversia a alguno de los arbitros que les
proponga la misma Bolsa, quedando 2 eleccion de las paries que el juicio arbitral sea en amigable compesicion o en
juicic arbitral de esincto derecho.

DE LOS SOCIOS OPERADORES

VIGESIMA SEGUNDA.- Los Socios Operadores deberan obtener su inscripcion en el Registro de Socios Operadores ¥
Socios Liguidadores de 12 Bolsa.

VIGESIMA TERCERA.- El Socio Operador podra celebrar Contratos de Futuros y Contratos de Opciones en el piso de la
Bolsa, sin requen de la infermediacion de un Socio Liquidador.

El Socio Operader que celebre Operaciones por cuema de terceros, deberd suscribir un contrato de comision mercantl
con un Socio Liquidador en que se estipule, entre olros aspectos, que sera comisionista del Socio Liquidador para los
efectos de la liquidacion de los Contratos de Futures y Contralos de Opciones, sin perjuicio de incluir, en lo conducenie,
la dispueste en {a Vigésima Cuarla. uitma parralo, y enla Vigésima Sexla, incisos a) y b) de las Reglas.
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VIGESIMA CUARTA.- Los Socios Operadores deberan contar con un sistema de recepcion de drdenes y asignacion de
operaciones de compra ¥ venta, salvo que realicen exclusivamente Operaciones por cuenta propia. En todo caso, los
Socios Operadores deberan” incorporar en los confratos de infermediacion que celebren con sus Clientes, las
caracteristicas prncipales y el uso de dicho sistema en la celebracion de operaciones.

El sistema ce recepcign de Grdenes y asignacion de operaciones debera contar ¢on un programa operativo de
segregacion de cuentas. que permite identificar claramente fas Operaciones por cuenta propia, las Operaciones por
cuenta de terceros. los registros de ordenes, asi como la fecha, hora y asignacion de las posturas.

Los Socios Operadores no podran Ylevar cuentas discrecionales, salvo tratandose de Conlratos de Fuluros y Contratos
de Opciones que cuenten con aulorizacion por parte de las Autoridades.

VIGESIMA QUINTA - La coordinacion en la recepcion y ramite de las ordenes para realizaf las operaciones, se flevard a
cabo a kaveés de unza mesa de control, que ademds serd la responsable de registrar y mavcar las ordenes con fecha,
héra y folio conseculivo.

La mesa de control ransmitird 1as ordenes a piso de la Bolsa para que el Operador de Piso dai Socio Operador
corespondiente ejecute, deniro del hotario de operaciones, las solicitudes de ordenes de compra o venta. Los
Operadores de Piso Unicamente ejecutaran las operaciones que provengan de la mesa de control, salve en el caso de
Soeios Operadoras que realicen exclusivamente Operaciones por cuenta propia.

La asignacion de operaciones serd (ambién responsabilidad de la mesa de control, la cual distibuirs los hechos
réaiizados por los Operadores de Piso, en forma cronolbgica y ordenada, respetando siempre el principio de primero en
tiempo primero en derecho.

VIGESIMA SEXTA.- El sisterna de recepcion de Ordenes y asignacion de operaciones debera;

a)  Contener estrictas medidas de Seguridad para el acteso a [a base de datos que mantiene.

b)  Asegurar continuidad en 1a captura y registro de fa informacion, asi como fa actualizacion y respaldo de la
misma.

c)  Permitir detectar |3 alteracion o falsificacion de registros de transacciones de los Socios Operadores.

d)  Contar con mecanismos alternos en ¢aso de inferrupciones o alteraciones de su operacion.

VIGESIMA SEPTIMA.. Los Socios Operadores deberan contar con sislemas de administracidn de riesgos, capaces de
calcular diariamente los movimientos en los precios de los Coniratos de Futuros y Contratos de Opeiones que mantienen,
a$i como los de sus Activos Subyacentes, salvo en los casos que fo esiablezca el reglamento inferior de los Bolsas
cuando realicen. exclusivamente, Operaciones por cuenta propia.

VIGESIMA OCTAVA.- Los Socios Operadores enviaran a sus Clientes un estado de cuenta mensual que refleje los
Contratos de Futuros y Conlratos de Opciones concertados poe su conduclo, las comisiones devengadas, el monto de
las Aportaciones entregadas al Socio Liquidador, especificando las Aportaciones Iniciales Minimas, e rendimiento y, en
Sy €as0. devolucion.

VIGESIMA NOVENA.- Los Socios Operadores deberan entregar a sus Clientes, con acuse de recibo, los prospectos de
infarmacion a que se refiere la Quincuagésima Segunda de esias Disposiciones, que les seran proporciongdos por los
Sbcios Liquidadores. asi como sus modificaciones, los cuales se incorporaran como anexas de los contratos de
intermediacion que celebren. .

DE LAS CAMARAS DE COMPENSACION
TRIGESIMA.. Las Camaras de Compensacion diclaran normas que habrén de observar los Socios Liquidadores en la
liquidacion de ge Contratos de Fuluros y Contratos de Opciones, vigilaran que en las operaciones concerladas se
cumplan debida y eficazmente los términps y condiciones pactados, e implementaran mecanismas y sistemas que
procuren eiminar el nesgo de incumplkimiento a in de olorgarle seguridad y confianza at Mercadp.

TRIGESIMA PRIMERA.. Ef contrato de fideicomiso de las Camaras de Compensacion debera contener, entre ofras,
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claustias relativas &

a) Los critenos de admision de fideicomitentes, considerando en el caso de Socios Liquidadores aspectos
relalivos a 12 capacidad técnica. solvencia economica v al equipo tecnologico suficiente para el desarrolio de su
actividad tiquidadora. de acuerdo con los Activos Subyacentes de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones
que liquiden. £n lodo caso, deberd preverse que fas constancias de derechos fiducianios que documentent |2
participacidn de los fideicomitentes. deberan mantenerse depositados en la Camara de Compensacitn con ef fin de
evitar la circulacion o negociacion de las mismas.

b) Laintegracion det Comité Técnico, en las que se frevea:

i La participacion proporcional de consejeros de 1a Botsa, Socios Liquidadores y Miembros independientes,
sin perjuicio de lo establecido en el cuarto parrafo de la Décima Octava de las Reglas,
ii. Que los nombramientos de miembros recaigan en personas que hayan prestado por o menos cinco 20§

sus servicios en puesios de alto nivel decisorio, cuyo desempefio requiera conocimiento y experiencia en materia
financiera o administrativa y que no hayan sido condenadas por senlencia irevocable por defito patrimonial.

¢) Laintegracion de fos Comilés en las que se sefiale:

i Sus respectivas funciones y responsabilidades.

il. Que !a persona responsable de cada Comilé ante el Comité Téenico, deberd informarle periddicaments
de sus actividades, o bien, cuando se susciten hechos o actos de trascendencia tal, que a su juicio o amerite.

ifi. Que sus inlegrantes deberén contar con conocimientos en 1a funcidn que desarrollen y que no hayan sido
condenados por sentencia irevocable por delfito patimonial, y

[’ Que sus miembros deberadn absienerse de participar en cualguier deliberacién o resolucion, cuando
tengan inferés en un proceso disciplinario o en la determinacion de unz sancién, a fin de evitar conflictos de interés y
tratamientos preferenciates.

d)  Ladestitucion gel cargo como miembro del Comité Técnico o de algin Cemité par fa inasistencia 2 mas de dos
sesiones, sin causa justficada.

e) La determinacién de un qudrum especial, asf como de resoliciones por el voto afinnativo de |as dos terceras
partes del tofal de los miembros det Comité Técnico, cuando se rate de intervenciones a los Socios Liquidadores ¥
de la aplicacion de sanciones que se consideren graves en los términos de su reglamento interior.

TRIGESIMA SEGUNDA.- Ei Comité Técnico administrara fa C4mara de Compensacion, de conformidad con las polificas
-+ ¥ lineamientos establecidos en el contrate de fideicomiso, corespondidndole:

a) Resolver sobre las solicitudes de admision de fideicomitentes, asi como determinar ef monio que deberdn
aportar ai fideicomiso. '

b)  Awulorizar y suspender la inscripcion en ef Registo de Socios Liquidadores de 12 Camara de Compensacion,
debiendo notificarlo de inmediato a la Comision.

¢) Establecer horarios en que 5e levard a cabo la compensacion y fiquidacion de los Cantratos de Futuros y
Contratos de Opciones.

d)  Fijar las tarifas, cuotas o comisiongs que cobrard la Camara de Compensacion por los servicios que preste.

€}  Expedir ef reglamento interior de la CAmara de Compensacion.

fy  Vigilar las actividades de los Socios Liquidadores.

g) Establecer los Comités que estime necesarios para el mejor desempeiio de fas funciones de la Camara de
Compensacion, debiendo en todo caso constituir ademas de aquéllos a que se refiere el inciso o) de 1a Vigésima de
tas Reglas, los que afiendan asunios retativos a ta admisidn de Socios Liquidadores, aviomeguiacion, disciplina y
ética.

h) Realizar coordinadamente con la Bolsa auditorias a sus Socios Liquidadores.

i}  Determinar conjuntamente con la Bolsa, Jas posiciones fimites por Socio Liquidador y Cliente para cada tipo de
Conlrato de Fulurgs y Contrato de Opeiones, asi como los supuestos en que los Socios Liquidadores deberan
incrementar las Aportaciones Iniciales Minimas.

il Imponer sanciones por infracciones a kas normas que emita la Camara de Compensacion.

TRIGESIMA TERCERA.- Ei nombramiento de los miembros del Comité Técnico de las Camaras de Compensacion,
director general y directivos que ocupen cargas con |a jerarquia inmediata inferior a ta de aquét, requerir aprobacion de
|a Junta de Gobierno de la Comision. en el entendida de que no podra haber nombramientos que presenten confliclos de
interés.
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TRIGESIMA CUARTA.- Las Camaras de Compensacion deberdn contar con lo siguiente:

a)  Sislema que compense y liquide Jos Conlratos ¢e Futuros y Contratos de Opciones, Gue les permita validar ia
informacion que le ransmiten sus Socios Liquidadores y la dara segregacion de cuentas, asi como vakiar
diariamente a precios de mercado, |as posiciones que mantienen los Socios Operadores, Socios Liquidadores y
Clientes.

b) Sistemas da moniloreo que identifiquen las posiciones y posiciones limites de los Socios Operadores, Socios

" Liguidaderes y Clientes, aun cuando estos ultimos realicen 1a liquidacion a través de dos 0 mas Socios Liquidadores.

¢}  Sistema de medicidn de riesgos que les permilan cuando menos. verificar la situacion que guardan sus Socios

" Liquidadores respecto al patiimonio minimo. Aportaciones Iniciales Minimas, Liquidaciones Diarias y Liguidacionss

Extraordinanias, a fin de asegurar la suficiencia de recursos disponitles para curnplir con las obligaciones derivadas
de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones.

d)  Planes y procedimignios de seguridad en caso de conlingencias por virtud de las cuales se intermumpa o altere
el sistema de compensacion y fiquidacion.

I e} Mecanismos que procuren |3 entraga del Activo Subyacente y que verifiquen que los almacenes generales de

deposito y cualquier enbidad que reciba bienes para ser entregados fisicamente a fin de cumpkir con los Contralos de
Futwos y Contratos de Opriones, mantengan regislios que describan las cantidades, cafidades, clasificacion,

" condiciones ¢ aimacenamiento y espacio requerido det Activo Subyacente respectivo.

f)  Mecanismos que coordinadamente con la Bolsa, permitan €1 adecuado tratamiento de 1as posiciones, fondos y
aciivos de los Socios Liquidadores n caso de incumplimiento,

¢)  Sislemas de informacion a la Bolsa y a los Socios Liquidadores relativa al nimero y monio de Contralos de
Futuros y Contraios de Opciones compensados y liquidados diariamente, clasificados por clase y tipo, asi como por
€l Activo Subyacente al que se enconiraban referidos, ¥ que identifique las ransacciones efectuadas por cada Socio
Liquidador.

TRIGESIMA QUINTA - Los sistemas a gue hace referencia |a disposicion anterior deberan:

a)  Conlener estrictas medidas de seguridad para el acceso a la base de datos que mantienen.

b)  Asegurar continuidad en la captura y registro de la informacion, asi como la actualizacion y respakdo de la
misma.

¢}  Permilir detectar 12 alteracion o falsificacion de registros de operaciones liquidadas por los Socios Liquidadores.
d)  Conlar con mecanismos altemos en caso de alieraciones ¢ inferrupcion de su operacion,

TRIGESIMA SEXTA. El reglamento interior de las Camaras de Compensacion debera contener, entre otras, normas
refalivas a:

a)  Llos requisios y procedimientos de admision de fidelcomitentes, y a la clasificacion de Socios Liquidadores de
acuerdo a los Activos Subyacentes que liquiden, asi como las causas por las que Se podrd suspender fas
operaciones de sus Socios Liquidadores, sehalando expresamente el tratamiento que se dard a los Confralos
Ablerios del Socio Liquidador de que se trate, previendo en caso que la suspension se extienda por mas de cinco
dias, 1a confonmicad de la Comision.

b) Las mecanicas de compensacion y liquidacion de los Contratos de Fuluros y Contratos de Opciones.

c) Las obligaciones y derechos que en la compensacion y fiquidacion de Contratos de Futuros y Conlratos de
Opciones lendran la Camara de Compensacion y los Socios Liquidadores.

d} La operacin, cobertura y régimen de inversion del Fondo de Compensacion, asi como los términos y
condiciones en que habran de cubrirse [as cantifades que deberan aportarse a dicho Fondo de Compensacion.

®)  Los términos y condiciones para requerir las Aportaciones Iniciales Minimas y Liquidaciones Extraordinarias.

fy  Lametodologia de segregacion de cuentas.

gl La conducta de los Socios Liquidadores sespecto a la liquidacion de los Contratos de Futuros y Contratos de
Opciones. asi como los procedimientos y sanciones para hacerlas efectivas.

h})  Los procedimientos de seguridad en caso de contingencias por virtud de las cuales se interrumpa o aftere el
sistema de compensacitn y liquidacion.

i) Los supuestos para la determinacion de posiciones limite por Cliente para cada tipo de Contrato de Fuluros ¥
Contrato de Opciones.
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i Los procedimentos implementados para el ¢asa de incumplimiento de Contratos de Futuros v Contratos de
Opciones,

K) Al regisic. uso y, en su caso, divulgacion de la informacion que genera y procesa la Cémara de
Compensacion.

1  Losineamenios para llevar a cabo los programas de vigilancia y auditoria a los Socios Liquidadores.

m) Laspolticas y lineamientos para el cobro de fas tarifas, cuotas o comisiones por Ips sefvicios que preste la
Cémara de Compensacion.

TRIGESIMA SEPTIMA.. Las Camaras de Compensacion deberan contar con una red de seguridad que opere en ¢aso
de que un Cliente deje de entregar fas Liquidaciones Diarias o Liquidaciones Extraordinarias, de conformidad con el
arden mimma siguiente:

a)  Ei Soco'Lquidador debera informarlo inmediatamente a l2 Bolsa, asi como a la Cémarz de Compensacion,
quien io hara de la misma forma de! conocimiento de la Comisin, fos Socios Operadores y demds Socios
Liquidadores.

h}  El Socio Liquidador utifizara e Excedente de la Aportacidn Inicial Minima que le haya solicitado al Cliente
incumplido sobre cualquier Contrato Abierlo, para hacer frente a sus obligaciones con Iz Camara de Compensacion.
Agotado ef Excedente de la Aporiacion Inicial Minima, el Socio Liquidador solicitara a la Camara de Compensacion
que fibere las Aportaciones Iniciales Minimas correspondientes 3 los Contralos de Futuros y Contratos de Opeiones
del Cliente en los que exista faltante.

¢} Swmultaneamente a lo sefalado en el inciso anterior, el Socio Liquidador y la Cdmara de Compensacion
estableceran un programa para que se proceda a fiquidar los Contratos Abierlos del Cliente, sobre cualquier Active
Subyacente. Las Aportaciones Iniciales Minimas, asi como cualquier otro recurso liberado con esta accidn, se
utilizaran para hater frente a las obligaciones del Cliente incumplido.

d}  En el evenio que los recursos liberados sean insuficientes, el Socio Liguidador deberé utilizar el exceso dé su
patrimonia minimo. Si ko anterior no fuese suficiente para cubrir el manto del quebranto, la Camara de Compensacitn
intervendra administrativamente al Socio Liquidador a fin de transferir inmediatamente los Contratos Abiertos de sus
demas Clientes. asi como, en su caso, ios Excedentes de las Aportaciones Iniciales Minimas, a otro u otros Socios
Liquidadores o, en su defeclp, los liguidard en el Mercado. Una vez intervenido el Socio Liquidador, la Camara de
Compensacion uitfizard e patrimonio minimo del Socio Liquidador para solveniar el monto dei quebranto.

e} En casc de que el fideicomitente, institucién de banca mulliple o casa de bolsa, del Socio Liquidador
inlervenido. participe en otro Socio Liquidador que celebre exclusivamente Operaciones por cuenta propia, e
patrimonio de este Ultimo serd utilizado para cubrir las pérdidas del Socio Liquidador intervenido.

f)  En el evento de que los recursos oblenidos conforme & los incisos anteriores resulten insuficientes, la Camara
de Compensacion hara use def Fendo de Compensacion hasta por su totalidad.

g} En 0ltima instancia fa CAmara de Compensacion podrd solficitar Liquidaciones Exiraordinarias & sus Sotios
Liquidadares. para hacer frente at quebranto remanente y para reconstitvis el Fondo de Compensacion.

TRIGESIMA OCTAVA.- La red de seguidad a que se refiere la disposicion anterior, deberd operar en caso de que un
Socio Liquidader que celebre exclusivamente Operaciones por cuenta propia deje de entregar las Liquidaciones Diarias o
Liguidaciones Extraprdinarias, de conformidad con e orden minimo siguiente:

8) LaCamara de Compensacion deberd, en forma inmediata, hacerlo del conocimiento de la Comisién, la Bolsa y
demas Socwos Liquidadores.

b) LaCamarade Compensacion utilizara la Aportacion Inicial Minima correspondiente a fos Contratos de Futuros
y Contratos de Cpciones respecto de los que exista ef faltante, Los recursos iiberados con esta accion, se utifizardn
para hacer frente a las obligaciones del Secio Liquidador,

¢} En et evenlo que los recursos liberados sean insuficientes para cubtir €] monto del quebranio, 1a Camara de
Compensacion intervendrd administrativamente al Socio Liguidador a fin de liquidar en el Mercado los Confratos
Abiertos que mantenga. Las Apariaciones Iniciales Minirnas, asi como cualquier otro recurso iiberado con esta
accidn. se uldizaran para hacer frente a las obligaciones del Socio Liquidador incumplido.

d)  En el evenio que los recursos liberados sean insuficientes, la Camara de Compensacion utilizara el patrimonio
del Socio Liquecador infervenido para solventar el monto del quebranto.

e} En caso de que el fideicomitente. institucion de banca multiple o casa de bolsa, del Socio Liquidador
intervenido. paricipe en ofro Scocio Liquidador que celebre exclusivamente Operaciones por cuetta propia. el
patnmanio de este Ullimo sera utilizado para cubrir las pérdidas del Socio Liquidador intervenido
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f)  En el evento de que los recursos oblenidos conforme a los incisos anleniores resoiten insuficienies, fa Camara
de Compensacién hara uso det Fondo de Compensacion hasta por su totalidad.

@)  En ulttma instancia la Camara de Compensacion podra sokicitar Liquidaciones Exiraordinarias a sus Socios
Liquidadores. para hacer frente al quebranto remanenie y para reconstituir e Fondo de Compensacidn,

TRIGESIMA NOVENA.. La Camara de Compensacion podra requerir Liquidaciones Extraordinarias a sus Socios
Liquidadares en cualquier momento duramie 12 sesion, conlorme a las politicas y lineamienios que el Comité que atienda
la funcion de administracién de riesgos haya establecido

En e evenlo de que el monto de las Aportaciones Iniciales Minimas o Liquidaciones Extraordinasias efectuadas, sea
superior a las que se necesiten conforme a las citadas paiiticas y fineamientos, 1a Camara de Compensacion debers
tdevolver tas cantidades excedentes al Socio Liquidador de que se trate.

CUADRAGESIMA - Las Camaras de Compensacion deberan garantizar el derecho de audiencia def afectado, asf como
cumplir con las formalidades esenciales de todo procedimiento, en la aplicacion de sanciones por infracciones a sus
propias nomas, consignando 3 efecto Ya forma y términos para su observancia en su feglamento interior.

En todo caso, las sanciones que se determinen deberan ser acordes a la gravedad de la mfraccion cometida.

Las Cdmatas de Compensacion deberdn informar a las Autoridades sobre la comision de infracciones graves a las
nomas que emitan_

CUADRAGESIMA PRIMERA - Las Camaras de Compensacion enviaran diaramente a sus Socios Liquidadores las
confirmaciones de los Contralos de Futuros y Contratos de Opciones compensados y liquidados por su cuenta o a ravés
de elios.

Asimismo, las Camaras de Compensacion enviardn a sus Socios Liquidadores un estado de cuenta mensual que refleje
los Contratos de Fuluros y Contratos de Opciones compensados ¥ liquidados por su conducto, jos Contratos Abiertos
que mantienen, el monto de las Aportaciones, especificando el monto de las Aportaciones Iniciales Minimas, su
rendimiento y, en su caso, devolucion,

CUADRAGESIMA SEGUNDA.- Las Camaras de Compensacion, ademas de la informacidn a que se refiere & ingiso g)
de la Trigésima Cuarta de las presentes Disposiciones, deberdn mantener a disposicion de las Autoridades informacin
[relaiiva al nomero y monto de Contratos Abiertos que mantengan los Socios Liquidadores en su posicidn, identificando ef
tipo v cfase de Comdrato de Futuros y Cortrato de Opciones, asi como las caracleristicas mas importanies de Jos mismos.

DE LOS 50C105 LIQUIDADORES

-CUADRAGESIMA TERCERA.- Los Socios Liguidadores deberan obtener su inscripcion en el Registro de Socios

Operadores y Socios Liquidadores de la Bolsa en donde celebren Contratos de Futuros y Contratos de Opoiones y su
"inscripeion en el Registro de Socios Liquidadores de fa Camara de Compensacion en que liquiden Contratos de Futuros
'y Contratos de Opeiones.

CUADRAGESIMA CUARTA.- Los Socios Liquidadores deberdn contar con un sistema de recepcion de drdenes y
asignacidn de operaciones. similar al que se refiere la Vigésima Cuaria de as presentes Disposiciones.

Los Socios Liquidadores no podran lievar cuentas discrecionales, salvo tratandose de Contratos de Futuros y Contratos
- e Opciones que cuenten con autorizacion por parte de fas Auloridades.

CUADRAGESIMA QUINTA .- Los Socios Liquidadores debesan contar con sislemas que les permitan teper un control
diario de los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones liquidagos, incluyendo como minime los siguientes registros:

a}  De asignacion de liquidacion de Contratos ¢e Futuros y Confratos de Opciones que identifiquen el nombre y
nimero de cuenta det Clente. clase y tipo de Contrao dé Futuros y Contrate de Opciones, fecha y hora de
biquidacion y monlo de las Aportaciones.

La asignacion de liquidaciones debera llevarse a cabo en farma cronoldgica y ordenada, respetando siempre el
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principio de primero en tiempo primero en derecho.

b) De Apaortaciones que muesiren & monlo de las comespondientes a Contratos Abiertos, las depositadas por los
Clientes, asi coma log Excedentes de las Aporaciones Iniciales Minimas.

€}  De Liguidaciones Dianas y Extraordinarias, asi come de las cantidades aportadas af Fondo de Compensation.

Asifisino, deberan realizar estudios o andlisis de crédito respecto de los Clientes con anterioridad a la realizacién de
ogierationes con Contratos de Futuros y Conlratos de Opciones.

CUADRAGESIMA SEXTA.- Los Secios Liquidadores deberdn contar con sistemas que les permitan:

a)  Valuar en todo momento los Contratos Ablertos que mantengan, asi como las Aportaciones.
b)  Recolectar y devolver Apartaciones.

CUADRAGESIMA SEPTIMA.- Los sistemas a que hacen referencia las Disposiciones Cuadragésima Cuarta a
Cuadragésima Sexta anteriores deberan:

a)  Contener estrictas medidas de seguridad para el acceso 2 la base de datos que mantienen.

b)  Asegurar continuidad en la caplura y registro de- la informacion, asi como la actualizacion y respaldo de 2
misma.

¢}  Permilir detectar la alteracian o falsificacion de las operaciones efectuadas por los Socios Operadores y Socios
Liquidadores.

d}  Contar con mecanismos allernos en caso de alteraciones o interrupciones de su operacion,

CUADRAGESHAA OCTAVA.- Los Socios Liguidadores deberan contar con sistemas de administracién de riesgos,
capaces de calculr en todo momento los movimientos en los precios de los Conltratos de Futuros y Contratos de
Opciones que mantienen y los de sus Activos Subyacentes, asl como proyectar tesultados, considerando variationes en
los citados precios.

El personal responsable de los sistemas de administracion de riesgos deberd contar con la capacidad y experiencia que
le permita analizar ef funcionamiento del Mercado. Lo anterior, en virlud de que las opiniones o recomendaciones que
emanen del drea Oe administracion de fiesgos deberdn sar consideradas en las decisiones operativas del Socio
Liquidador,

CUADRAGESIMA NOVENA.- Los Socios Liquidadores de Conlratos de Futuros y Contralps de Opciones referidos a
Actives -Subyacentes financieros, deberan contar con los servicios de una institucién de crédito o casa de bolsa, para
realizar |a entrega de Tecursos y, en su caso, valores, a ravés de un sistema de transferencias en cuentas de depdsilo.
Los Socios Liquidadores dardn a conocer a los Clientes, a forma, lugar y horarios, en que se realizaran los pagos por
diferencias ¢ 1as entregas de los Activos Subyacenles.

QUINCUAGESIMA.- Los Sacios Ligquidadares de Contratos de Futuros y Confratos de Opciones referidos a Activos
Subyacenles no financleros, deberdn: tener acceso a almacenes generales de depdsilo que tengan sistemas de
seguridad que:

taf  -Procuren [3 integridad de fos Activos Subyacentes.
b)  Mantengan controles de entrada y salida de los Activos Subyacentes.
¢}  Efectien registros por tipo de Aclivo Subyacente que §e liquida, en el que se especifique la fecha y hora en
“que se tealizd |a entrega del misme,
d} Emitan reportes de los certificados de enirega a los Clientes con sellos y firnas, tanto del Sodio Liquidador
como de Ja Camara de Compensacicn.
e}  Cuenten con mecanismos altemos en ef evento de que por causas de fuerza mayor o case fortuito, no se
pueda realizar la entrega del Activo Subyacenie.

En todo caso. los Socios Liquidadores solo podran operar con almacenes generales de depdsile que cuenten con la
autorizacion de la Comisign para realizar 1a enfrega de Activos Subyacentes.

QUINCUAGESIMA PRIMERA.- Los Sccios Liquidadores elaboraran una boleta o comprobante de cada transaccidn y
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enviaran diariamente a los Clientes las confirmaciones de los Conlralas de Futaros y Contralos de Opciones celebrados
y liquidados por cuenta de &5t0s. que contengan como minimo una breve descripion de fa clase y tipo de Contralo de
fulbros y Contrato de Opciones. ef precic de ejercicio y ef Activo Subyacente.

Asimisino, los Socies Liquidadores envipran a los Clientes un estads de cuenla mensual que refleje los Contralos de
Futuros y Contralos de Opeiones celebrados y, en sv caso, liquidados: los Contrates Abiertos que mantienen; ias
ganancias o pérdidas realizadas durante el mes; el monto de las Aportaciones recibidas y entregadas, espedificanda e
monto de 1as Aporlaciones iniciales Minimas, su rendimiento y, en su caso. devolucion, asi como los cargos y comisiones
cobradas por el manejo de ia cuenta.

QUINCUDAGESIMA SEGUNDA.- Los Socios Liguidadores deberan elaborar prospecios que contengan informacion
relativa a I clasa y tipo de Contratos de Fufuros y Contralos de Opeionies que celebran y kquidan, haciendo especial
énfasis en explicar a sus Chientes los riesgos inherentes a los mismas. Dichos prospectos, Se INCOMMOFaran coMO aNeXos
de'los contralos de intermediacion que suscriban, debiendo para tal fin entregaros 2 sus Clientes con acuse de recibo,

Agimismo, los Socias Liquidadores deberan proporcionar a los Socies Operadores que actisn como sus comisionistas,
los prospectos de informacion de que se Yata, asi como sus modificaciones, para efectos de lo establecido en fa
Vigésimo Novena de estas Disposiciones.

DISPOSICIONES GENERALES

QUINCUAGESIMA TERCERA.- Todos y cada uno de los actos, Contraios de Futuros y Contratos de Opciones o
ogeraciones que realicen los Socios Operadores, Socios Liquidadores, Cémaras de Compansacidn y Bolsas, deberdn
367 regisbrados en su contabilidad. La contabilidad, libros y documentos correspondientes, deberan conservarse por un
plazo de cinco afios, contado 2 partir de fa fecha en que se redizo ef aclo, Conlralo de Fulwros y Contralo de Opciones u
operacion que les dio origen.

Los Socios Operadores, Socios Liquidadores, Camaras de Compensacion y Bolsas, podran microfilmar, grabar en discos
Oplicas o conservar en cualquier oiro medio que Yes aulorice Ia Comision, todos aquetios libros, registros o documentos a
que se refiere el pamafo anterior, despugs de transcurridos dos aflos de haber sido realizadas los aclos, Contratos de
Futurgs y Coniralos de Opciones u operaciones gue les dieron origen, conforme a ks disposiciones de caracter general
que emita 13 propia Comision de acuerdo a las bases lécnicas que para la microfilmacion, grabacion en discos opticos o
conservaciin en cualquier otro medio y para su manejo, establezca la misma.

Lbs hegativos originales de camara obtenidos por el sistema de microfémacion y 1as imagenes grabadas por ios sistemas
dé discos opticos o por cualquier olro medio autorizado por 1a Comision, asi coma las impresiones oblenidas de dichos
sisternas, debidamente certificadas por el funcionario autorizado del Socic Operador, Socio Liquidador, Camara de
Compensacion y Bolsa, tendran en juicio et mismo valor probatorio que fos fibros, registros y documentos microfimados,
grabados en discos Oplicos 0 conservados a través de cuaquier olro medio aulerizade. Para tal efecto, los Socios
Operadores y Socios Liquidadores deberan consignar tal circunstancia en los contratos de intermediacidn que suscriban
con sus Clientes.

QUINCUAGESIMA CUARTA.- La Comision mediante disposiciones de caracler general sefialard fas bases a que se
sujetara la aprobacion de los estados financieras mensuales y del balance general anual pos parte del Consejo o Comite
Téonico, de las Boisas, Socios Operadores, Socios Liquidadores v Camaras de Compensacidn, su publicacion en
periddicos de amphia circulacion, asi como el procedimiento a que e ajustara 1a revision que de los mismos efectde ia
propia Comisian.

La Comision podré ordenar cofrecciones que a su juicio fueren fundamentales y ameriten su publicacion, guien pedra
acordar que se publiquen con (as modificaciones pertinentes y. en su ¢as0, esta publicacion se hard dentro de los quince
dias siguientes al acerdo.

El balance genesal anuat debera estar dictarminado por un audilor externo independiente, quien serd designado
directamente por 1a asamblea de accionistas o Comité Técnico de que se trate.

Los mencionados auditores deberan suministrar a la Comision y a la Bolsa. tos informes y demés elementos de juicio en
10s que sustenten sus dictamenes y conclusiones. Si duranie la practica o como resuftado de la auditoria encontraren
iregularidades que alecten la eslabilidad o solvencia de los Socios Operadores, Socios Liquidadores, Cdmara de
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Compensacion o Belsa, los auditores estaran obligados a comunicar dicha situacion a la Comision. La propia Comisidn
mediante disposiciones de caractér general, podra establecer las caracleristicas y requisitos que deberdn cumplir los
audilores externos asi como sus dictamenes,

QUINCUAGESIMA QUINTA.. Log Socios Opesadores, Sccios Liguidadores. Camaras de Compensacion y Boisas,
deberan presentar Ia informacion y documentacién que les soliciten 1as Autoridades, en la forma y términos que fas
mismas establezcan.

QUINCUAGESIMA SEXTA.- La propaganda o informacion dirigida af priblico sobre Jos Coniratos de Futuros y Contratos
de Opciones. as: como sobre fos servicios que presten los Socios Operadores, Socios Liquidadores, Camaras de
Compensacion y Bolsas, debera sujetarse a los lineamientos y criterios que establezca la Comisidn mediante
disposiciones de caracter general, orientadas a procurar la veracidad y claridad de la informacion que se cﬁfunda
coadyuvar al sano y equibrado desamolio del Mercado y eviltar una competencia desieal.

La Comision podra ordenar la suspension o reclificacién de la propaganda o informacion que a su juicio impliquen
inexactitud. oscuridad o competentia desleal ¢ que por cualguier ofra circunstancia pueda inducir a error, respecto de las
operaciones g servicios citados.

QUINCUAGESIMA SEPTIMA.- Corresponde a las Autoridades, 2 solicitud de ia Bolsa respeciiva, aprobar los términos y
condiciones de tos Conlratos de Futuros y Contratos de Opciones que hayan de ser objeto de negociacion. Al efecto, 1as
Bolsas deberan presentar documentiacion que contenga:

a) Las caracteristicas principales de ios Contratos de Fuluros ¥ Contratos de Opciones, sefiafande entre otras,
plazo, mento. cantidad, catidad, fluctuadén minima y maxima del precio, método para la fjacion de fa prima, forma y
lugar de liquidacion, inchiyende su justificacion.

b}  Informacien sobre el Activo Subyacente.

¢} Lamecanica de negociacidn.

d}  El método de vatuacion que aplicard la Camara de Compensacion.

¢)  las Aportaciones a ser solicitadas.

fi  Elplazo para su implementacion en el Mercado.

QUINCUAGESIMA OCTAVA.- El efeclivo que se mantenga en el Fondo de Compensacion y en el Fondo de
Aportaciones debers estar invertido en depdsitos bancarios de dinero a la visia, valores gubernamentales con plazo de
vencimiento menor a 90 dias, o reportos al referido plaze sobre dichos titulos, asi como en los demas valores que, en su
caso, aprueben las Autoridades.

QUINCUAGESIMA NOVENA.- En caso de que los Contratos de Futuros y Contratos de Opciones no se efectiien en
términos gé las disposiciones que les sean aplicables, o bien, existan imeqularidades de cualquier género en los Socios
Operadores. Socios Liquidadores, Camaras de Compensacion y Boisas, que afecten su estabilidad o solvencia o pongan
en pefigro los intereses del publicd ¢ de sus acreedores, ta Comisidn podra:
a) Crdenar a la Bolsa y 2 1a Camara la adopcitn de medidas para regularizar fa situacién del Socio
Operador. Socio Liquidador o Cliente de que se trate, sefialandole un plazo para tal efecto.

b} Instruit a ia Bolsa para que suspenda las operaciones imegulares y ordenar a la Camara gue proceda
a fa transferencia o liquidacidn de tos Contratos de Futuros y Contratos de Opciones respectivos.
c) Designar a las personas que sustiluiran al Consejo o al Comité Técnico, y que se haran carga de la

Bolsa, Camara de Compensacién, Socio Operador o Soclo Liquidador, segun corresponda.

TRANSITORIA
UNICA.. Las presentes Disposiciones enfraran en vigor el dia siguiente af de su publicacion en el Diario Oficial de la
Federacion. Atenlamente
México. Distnio Federal. a los dieciséis dias del mes de mayo de mil novecientos noventa y siete - EY Presidente de fa
Comisién Nacional Bancaria y de Valores, Eduardo Fernandez Garcia.- Rubrica.
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———— .
INTRODUCCHOWN AL ESTUDEO DE EL MERCAIX DE RUTUROS EN MEXICO :m
REGLAMENTO INTERIOR

TITULO PRIMERD
DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO PRIMERC
AMBITOQ DE APLICACIONES Y DEFINICIONES

100,00

El presende Reglamentn se expide al amparo de los estatutos sociates de MexDer, Mercado Mexicano de Derivados, S.A.
de C.V., siendo aplicable en lo conducente a fa Bolsa, Camara de Compensacion, a ks Socios Liquidadores, 3 ks S06i0s
Operadotes y a los audilores sxiemos, pov lo que se refiere a fas aclividades que realicen en o relacionadas con el
mercado de Conlratos de Futuro y de Opcidn negociados en la Bolsa.

Sera responsabilidad de las personas anles mencionadas hacer cumplir las disposiciones del Fesente Reglamento a sy
Pefsonal Acreditado y a sus empleados en general, asi como a aquellas personas que les presten servicios relacionados
cofj las actividades a que se refiere la presente disposicion.

104.00.
Los dminos que se definan a conliuacidon tendran, para todos los efectos legales, |a significacion que aqui se les
ye, salvo que del contexio de alguna disposicion del Reglamento s& derive un sentido dWerente:

Activo Subyacente.- Es aguel bien o indice de referencia, objeto de un Contrato de Futuro o de un Contrato de Opeion,
concertado en 1a Bolsa.

Aportacién.- Al efectivo, valores ¢ cuakquier olro bien que aprueben 1as Autoridades, que deba entregarse a los Socios
Liquidadores v, en su ¢aso, a s Socios Operadores, por cada Conlraig Abierto, para procurar el cumplimiento de las
obligaciones derivadas de los Contralos de Fuluro o Contratos de Opeion.

|

Autoridades.- Son conjunta ¢ wndistinlamenle 1a Secrelarfa de Hacienda y Crédito Publico, la Comisidn Nacional
Bancana y de Valores y el Banco de México.

Bolstin.- Es el medio de difusiin de la informacion de mercado generada en 1as sesiones de negociacion de Ja Bolsa, asi
como de |a informacion relativa a los Activos Sutiyacentes y de los Miembros.

Bblsa.- Es la Sociedad Andnima denominada MexDer, Mercado Mexicano de Derivados, 5.A. de C.V., misma que biene
por objeto proveer las instalaciones y demas servicios para que e coticen y negocien 0§ Contrates de Fuluro y
Contratos de Opcidn.

Climara de Compensacion.- Es of fideicomiso identificado como *Asigna Compensacion y Liquidacion”, mismo que tiens
por fin compensar y liquidar Contrales de Futuro y Contratos de Opcidn, asi como actuar como confraparte en cada
Operacion que se celebre en la Bolsa.

Glase.- Son todos los Contrates de Futures 0 Contratos de Opcidn que tienen como obigto o referencia un mismo Activo
Subyacente.

Glente.- Son las personas que celelven Contratos de Fuluro y Contratos de Opcion en 1a Bolsa, a través de un Socio
Liquidador o de un Sotio Operador que actle como comisionisla de un Socio Liquidador, ¥ cuya contraparte sea la
Camara de Compensacion.

Comité de Admision.. Es el drgano colegiado de 1a Bolsa encargado de auxitiar al Consejo en sus facultades de
admision de los Miembros del personat de 108 mismos.

Comité de Certificacidn.- £s @ drgano colegiado de 1a Belsa encargado de auxiias al Consejo en sus facultades de
Certificacion.

Comité Disciplinario.- Es el drgano colegiado de ia Bolsa encargade de auxtliar al Consejo en sus facullades
disciphinarias.
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Comité Nprmativo.- Es el brgand colegiado de la Bolsa encargado de auxiliar al Consejo en sus facultades aormativas.

Camunicade.- Es el ocumento a tavés del cual se dan 2 conocer a Yos Miembros los acuerdos que adopte el Consejo
da la Boisa. i

Condiciones Especiales de Operation - Es el instrumento que forma parte integrante de las Condiciones Generales de
Contratacion, en el cual se establecen los requisitos eslandarizados de operacion de los Miembros que actien con el
caracter de Formator de Mercado.

Condiciones Generales de Contratacion.- Es ef instrumento en el que se establecen las caracterfsticas eslandarizadas
de los Contratos de Fuluro y Contratos de Opaidn, y que forma parte de ia normativa de I2 Bolsa.

Consejo.- Es el Consejo de Administracion de la Bolsa.

Contrato.- Es una operacion celebrada en la Bolsa por virud de ia cual un Gliente y la Camara de Compensacion se
adhieren a los lérminos establecides en fas Gondiciones Generales de Contratacion.

Contrato Abierto.- Es aquefla operacién celebrada en Ia Bolsa por un Cliente a través de un Socio Liquidador, cuyo
plazo de vencimiento no haya expirado o que no haya sido cancelada por le mismo Cliente, mediante [a celebracion de
una operacion de naturaleza contraria respecto de la misma Serie a través del mismo Socio Liquidador.

Contrato de Futuro.- Es aquet contrato estandarizado en plazo, monto, cantidad y calidad, entre ofros, para comprar o
vender un Activoe Subyacente. a un cierto precio, cuya liquidacion se realizara en una fecha futura.

Si en el Contrato de Futuro se pacta el pago por diferencias, no se realizara la entrega del Aclivo Subyacente,

Contrato de Liguidacion.. Es el contrato que debe celebrar un Socio Operador con un Socio Liquidador para que éste
se obligue a registrar, compensar y liquidar las operaciones celebradas por dicho Socio Operador, y por ta! virtud asuma
de manera solidaria las cbligaciones derivadas de las operaciones celebradas por el Socic Operador en la Bolsa.

Contrato de Opcién.- Es ague! contrato estandarizado en ef cual el comprador mediante el pago de una prima adquiere
del vendedor el derecho, pero no ia obligacion, de comprar {CALL) o vender {PUT) un Acfivo Stbyacente a un predo
pactado (precio de ejercicio) en una fecha fulura, y ef vendedor se obliga a vender o comprar, segun comesponda, el
Activo Subyacente al precio convenido. El comprador pusde ejercer dicho derecho seglin se haya acordado en ¢!
oontrats respectivo.

Si en e Contrato de Opcitn se pacta ef pago por diferencias, no se realizara la entrega del Activo Subyacente.

Cotizacion.- Es la oferta formulada por un Formador de Mercado para comprar o vender una Serie de Contratos de
Futurg o Contratos de Opcion, indicanda exclusivamente e} precio o tasa de 1a ofenta.

Dia Habil.- Es cualquier dia en que las instituciones de crédilo, las casas de bolsa y las boisas de valores deben
mantener abiertas sus oficinas y celebrar operaciones en términas de 1a legislacitn vigente.

Director General - Es el Directo General de ia Bolsa.

Fecha de Cancelacion.. Es el dia en que se extinga una operacién que hubiere sido celebrada por un Cliente en la
Bolsa a través de un Socio Liquidador, por haber vencido &f plazo de tal operacion, o por ta celebracién de una operacion
contraria respecto de Ia misma Serie por diche Cliente a través del mismo Socio Liquidador.

Fecha de Liguidacion.- Es ¢! Bia Habil en que son exiginles 'as prestaciones derivadas de un Contralp conforme a las
Condiciones Generales de Contratacion.

Fecha de Vencimiento.- Es la Fecha de Cancelacion referida exclusivamente al vencimiento del plazo del Contrato.
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Forma de I.lqud:cuon.- Los Contralos seran liquidados en efeclivo 0 en especie. La liquidacion en efective se cakiulard

a partir de las diferencias existentes en el precio pactado y & precic de liquidacion final. La liquidacion en especie se
reakizard mediante 1a entrega fisica del Activo Subyacente.

Formador de Mercado.. Es aquel Miembro autorizado por 12 bolsa, para maniener en forma permanenie y por cuenta

propia Colizaciones de compra v de venta respecio del Contrato de Fuiuro ylo Contralo de Opoidn en of que se
encuentre registrado, con €l proposito de generar liquidez, garantizar una efiiente formacion de precios, estabilizar
precios y reforzar la transparencia en el proceso de negociacion.

I.N:nito 2 las Posiciones.- €5 ef numero méximo de Contratos Abvertos de una misma Clase que podrd lener un Cliente
al cierre de 12 sesion de negociaciones.

0 Prudencial- Son las “Disposiciones de caracler prudencial a las que se Sujetaran en Sus operaciones Jos
panicipanies en el mercade de fuluros y opclones cotizades en bolsa”, mismas que fueron publicadas en el Diaro Oficial
da1a Federacion de fecha 26 de mayo de 1997,

H@nual Operativo.- Es el Manual de Politicas y Procedimientos, mismos que forma parie del Reglamento, en el cual se
establecen los procedimientos y especiicaciones 2 Jos que deben ajusiarse Ja Boisa ¥ sus Miembros en o cumplimienio
de sus funciones. ’

nlnmbro Es el accionigta de ia Bolsa que esta aulorizado para celebrar Contratos de Futuro y Contratos de Opeidn, ya
s8a en o caracler de Socio Liquidador o de Socio Operador.

Obaeracién por Cuenta Propia.- Son fas operationes que celebren y iquiden los Socies Liquidadores exclusivamente
pdr cuenta de su fideicomitente institucion de banca maltiple y/o casa de bolsa, asi come las que Celebren los Socios
Operadores coms Cliente de un Socio Liquidader, incluyendo aquélias que celebren con & cardcter de Formador de
Mercado,

iones por Cuenta de Terceros.- Son las operaciones que celebren y liquiden los Socies Liquidadores por cuenta
8 personas distintas a fa inslitucion de crédito yio casa de bolsa fideicomitente, asi como las que celebren los Socios
Operadores actuando como comisionistas de un Socio Liquidador.

Operador de Piso u Operador de Productos Derivados.- E5 la persona fisica contratada por un Socio operador o por
un Socko Liquidador, para ejecutar Ordenes para la celebracion de Contratos de Fulbros y Contratos de Opcidn por
medio de las instalaciones de 1a Bolsa.

Orden.- Son ias instrucciones de compra o de venia de una Clase y Serie determinada, giradas por parte de un Clente o
del propio Miembro.

Parametros de Fluctyacion.- Rango maximo que puede tener fa diferencia entre el precic de una operacién con
raspacio a la tllima que se haya celebrado.

Parsonal Acreditado.- Son aquellas personas que han sido designadas por los Miembros como fesponsables de fa
operacidn con defivados, de la administracion de fiesgos. de la adminisiracion de cuentas, de la operacion de producios
derivados y de la promocion de productos derivados, asi come sus respectivos suplentes y que hen sido acrediladas por
) Comité de Admision.

Posicién Corta.- Es el numero de Contratos perlenecientes a una misma Serie respecto de los cuales un Cliente actia
cbimo vendedor.

Posicion Larga.- Es & nimero de Contratos pertenecientes a una misma Serie respecto de los cuales un Cliente actia
oo comprador.

Posicion Opuesta,- Es la pasicion que se integra con un numero de Contrates en Posicién Larga y con igual nimero de
Contratos en Posicion Corta. cuando ambas Seres son distintas y de una misma Clase. Las Posiciones Opuestas se
formarén sucesivamenie con los Contratos de Futuro perienecientes a las Series cuyas Fechas de Vencinvento sean las
mas proximas.
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Precio Futuro.- Es et precio por unidad de Activo Subyacente acordado en un Contralo de Futuro en |a Fecha de
Celebracién. Este se ajustard disriamente para efecto de reflejar las pérdidas ¥ ganancias que las partes se hayan
fiquidado en forma diasia. :

Pracio de Liquidacion Diaria. Es el precio de reforencia por unidad de Activo Subyacents que fa Bolsa da a conocer a
fa Camara de Compensacion para efectos de calculo de las Aporlaciones iniciales minimas, fondo de compensacion y,
en 5u caso, 1a liquidacion diaria de pérdidas y ganancias de los Contratos de Futuro yfo Contratos de Opeion,

Precio de Liquidacion al Vancimiento.- £5 &l precio de referencia que da a conocer 1a Bolsa ¥ con base en ¢ cual fa
Camara de Compensacitn realiza la liquidacion de los Contratos de Futuro ylo Contratos de Opcion en la Fecha de
Liquidacin. ! Precio de Liquidaciin 3 Vencimiento se delemmina pos unidad de Activo Subyatente.

Presidente.- Es el Presidente del Consejo.

Puja.- La variacion minima permitida en e movimiento del precio de una Serie de Cantratos de Futuro o Contralos de
Opcitn.

Reglamento._- £s el Reglamenio Interior de 13 Bolsa.

Reglas.- Sen las “Reglas a las que deberan sujetarse las sociedades y fideicomisos que intervengan en e
establecimiento ¥ operacion de un mercado de futiros y opciones cotizades en bolsa®, mismas que fueron pub¥cadas en
el Diario Oficial de la Federacion de fecha 31 de Diciembre de 19965,

Saldo de Liguidacién al Vencimiento.- Es la cantidad que resulte de multiplicar ] Precio da Liquidacion 2 Vencimiento
por el nitmero de unidades de Activo Subyacente que ampare un Contralo.

Serie.- Traldndose de Contratos de Futuro, son todos fos Contratos pertenecientes a una misma Clase con igual Facha
de Vencimiento.

Socio Liguidador.- Es ¢l fideicomiso que sea Miembro y que participe en el patrimanio de la Camara de Compensacion,
teniendo como finalidad celebrar y liquidar por cuenta de terceros, Contratos de Futuro y Contralos de Opcidn operados
en Bolsa.

Socio QOperador.- Es el Miembro, cuya funcidn sea actuar como comisionista de uno o mas Socios Liquidadores, en la
celebracion de Contratos de Futuro y Contratos de Opcidn, y que puede lener acceso a las instalaciones de la Bolsa para
Ia celebracion de dichos Contratos.

Cuando los Socios Operadores celebren Contratos de Futuro y Contratos de Opcidn por cuenta propia, achuaran como
Clientes.

Unidad de Cotizacién.- Valor que establece la relacion entre ¢! Activo Subyacente y ef precio, tasa o indicador al que se
negocian los Coniratos.

CAPITULO SEGUNDO
ESTRUCTURA Y PRINGIPIOS DEL MERCADO

$02.00.

El mercado de Contratos de Futuro y Contratos de Opcion se eslablece con ef fin de coadyuver al fortalecimiento del
sistema financiero, incrementando 1a competitividad de los participantes ofreciendo confratos que otorguen la posibfidad
de diversificar los diversos tipos de riesgo que eslos asuman al celebrar operaciones en los mercados financieros.

103.00.

La Bolsa se constituye como una entidad automegulatoria con respecto a las actividades reaizadas en la misma por
aquéilas realizadas por la Camara de Compensacién con ef fin de fomentar la eficiencia y competitividad, asi como ef
orden, la transparencia y la seguridad del mercado.

Para ejercer sus funciones autorregulatorias {a Bolsa podra expedir normas. supervisar su cumplimiento y sancionar las
violaciones 3 las mismas.
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104.00.

La Cémara de Compensacién se conslituye como una entidad autorregulatoria con respecto a las actividades reauzadas
por los Socios Liquidadores y. en cumphimiento con jo establecido en la disposiion anterior, debera ajustarse a ta
normativa y vigilancia de: la Bolsa.

105.00.
Los Miembros, al participar en el mercado, se comprometen a establecer y cumplir los estandates, mecanismos y
phliticas que permitan su sano desanrotio contorme a los lineamientos que determine la Bolsa,

106,00,
Les Miembros y el Personal Acreditado, en la realizacion de sus aclividades, deberdn a,uslarse a los siguientes

pnnclplos

I. Cumplir con |2 normatividad aplicable emitida por las Autoridades y por 1a Bolsa, asi como con los sanos usos y
practicas de mercado.

Il Permitir I3 libre oferia y demanda en ef mercado, fomentando 1a liquidez en &l mismo y preservando fa adecuada
formacidn y difusion de precics,

. No participar en actividades que conslituyan violaciones kegales o €licas comelidas por otros, ni disimular las
* conductas Hlicitas o no éticas de que tengan conocimiento.

W. Dar prioridad a los intereses de los Clientes.

V. Evitar los conflictos de interés con y enire sus Cientes en la loma de decisiones y, en caso de que |0s Mismos Sean
inevitables, deberan resolverlos sin que haya privilegios en favar de ninguna de 1as partes involucradas.

V1. Proporcionar & ks Clientes loda la informacion que sea de importancia para adoptar una decision de inversion
fundamentada.

VIl Usar y divulgar tinicamente informacion que sea del daminio publico.

VIl Administrar y controtar Yo Tiesgos de las operaciones en |as Que intervengan,

TITULO SEGUNDO
MIEMBROS DE LA BOLSA

CAPITULO PRIMEROQ
DISPOSICIONES GENERALES

200.00.

Podran ser avlorizados como Miembros, ya sea como Socio Operador ¢ Soad Liquidador, 105 accionistas de la Bolsa
‘que cumplan con las disposiciones dei presente Titulo y con los requisilos de adrisiin esiablecidos €n of Manual
Operativo.

201.00.

tas instituciones de banca malfiple y las casas de boisa que reaiicen actividades fiducizias podran solicitar awtorizacin
para actuar como Socio Liquidador. Las instituciones de banca de desarrolko gue realican actividades fiduciarias podran
solicitar autorizacion para actuar como Socio Liquidador por cuenta de lerceros,

Las personas morales podran solicitar autorizacion para acluar como Socios Operadores.
202.00.

Los Miembros podran cefebrar Operaciones por Guenta Propia, Operaciones por Cuenta de Terceros y como Formador
de Mercado de acuerdo con su solicitud y con la autorizacion que le otorgug el Consejo.
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203.00.

Las personas morales que pretendan adguirir la autorizacion para actuar como Socio Operador, podran acreditar los
fequisitos de aulorizacion que establece el Manual Cperativo para dicha categoria de Miembro, mediante un contrato de
prastacion de servicios que celebren con un Sacio Liquidador, misimo que debera reunir los requisitos establecidos en el
Manual Operativo.

204.00,
La Bolsa pubiicara en e Boletin € nombre de las instituciones fmancieras y personas morales que hayan sido
autorizadas para operar bajo alguna de fas modalidades sefialadas en la disposicion 201.00.

CAPITULO SEGUNDO
AUTORIZACION DE LOS MIEMBROS

205.00.
Para ser autorizada como Miembro, las persenas interesadas deberan presentar una solicitud dirigida al Director General
de 12 Bolsa. debiéndose acompariar a la misma documentacion que sehala el Manual Operativo,

206.00.

Ei Directe General wrnara fas solicitudes que reciba al Comite de Admision para efecto de que éste presente un
dictamen al Conseje en el cual se confirme si el solicitante cumple con todos los requisitos para ser Miembro. Dicho
comité en todo caso estara facuitado para solicitar informacitn adicional y las aclaraciones que estime pertinentes a cada
soficitud.

207.00.
Correspondera al Censejo otorgar las autorizaciones de Miembro, debiendo su resolucion ser comunicada por escrito al

solicitante.

208.00.
Ei Consejo negara ta autorizacion de Miembro & cualquier solicitante cuando:

I) Se presten causales por las que las Autoridades pudieran vetar 1a autorizacion para participar en 1a Bolsa;

1f) Enfrente problemas financieros;

I} No demuestre que cuanta con la capacidad para adherirse a todas las disposiciones que expidan las Autoridades, al
presente Reglamento y su Manual Cperativo y a las demas que rigen la negeciacitn en la Bolsa, ¢

W) El olorgamiento de la autorizacion respectiva pueda afectar e! nombre y la reputacion de la Bolsa.

209.00,

Las resaluciones del Consejo en las que se niegue una.autarizacidn serdn notificadas al soficitante con expresion de los
fundamentos en que se base, otorgéndole un plaze de 5 dias Habiles para inconformarse mediante un eserilo dirigido al
Directo General en el cual solicite |a celebracion de una audiencia ante el Consejo, para que alegue lo que a su inferés
convenya y ofrezca las pruebas que estime oportunas,

210.00.
Una vez celebrada Iz audiencia, el Consejo confirmard o modificara su resolucién inicial por escrito, debidamente
funidada y motivada con base en los alegatos y la informacion que le proporcione el solicitante. La resolucion que emita él

Consejo no serd recurmible,

211.00.
Para el case de los aspiranies a obtener la calidad de SoCio Liquidador, y una vez olorgada la autorizacion por parte del
Consejo, éstos deberan solicitar la autorizacion de fa Cdmara de Compensacion.

Las Autoridades podran vetar las autorizaciones otorgadas por la Bolsa y la Camara de Compensacion dentro de fos 90
dias naturales siguientes a la presentacion de las autorizaciones antes mencionadas a dichas Auloridades, por 1o que si
€l solicitante no Tecibe objecion alguna dentro del plazo antes referido, las aulorizaciones otorgadas por la Solsa y la
Camara de Compensacion adquiriran el caracter de definitivas.
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212.00.

Los aspianies a Miembro que hayan sido autorizados en términos del presente capitulo. deberdn iniciar sus hunciones
€n ia Bolsa dentio del aio siguiente afa fecha en que hayan oblenido la autorizacion o ésla haya adquinido el caracler de
definitiva.

CAPITULO TERCEROQ
GCERTIFICACION CTORGADA POR LA BOLSA

213,00

La Bolsa certificard Jos Conocimienios I6CHiCos en maleria de Operacion con producios derivados; adminisiracion de
nesgos; adminisracion de cuentas; promocion de productos derivades y responsabitidad de la operacion. Asimismo,
dicha certificacion incluira los programas de capacitacion y, en Su £aso, de actualizacion en materia del codigo de &lica.

21400,

Parh oblener la certificacion de la Bolsa, log interesados deberdn comprobar que cuentan Con los CONOCIMiEnios
sufitientes, debiendo aprobar los exdmenes a que hace referencia el Manual Operativo, asi como cumplir con 1os demds
roqmmeéslerrimsenala.

215.00,
Las personas ceriificadas deberdn presentar cada fres afios contados a paris de /5 facha en que obluvieron la
cerlificacion de ta Bolsa, ks examenes de achualizacion que establezca el Comité de Cerlificacion.

CAPITULO CUARTO
PERSONAL DE LOS MIEMBROS ¥ DE LA CAMARA DE COMPENSACION

Apartado Primero
Disposicionas Generales

216.00,

Los Miembros, en térmings del Manual Operativo, deberan acreditar y mantener en todo liempo a las personas que
desempehen la funcion de responsable de 13 operacion con derivados; de administracion de riesgos; de administracion
de cuentas; de promolores de producios derivados, y de Operadares de Productos Derivados. Dicho personal deberd
contar con la certificacion otorgada por la Bolsa.

247.00.
Los Miembros podran acredilar a un Operador de Produclos Derivados, por cada accion de fa Bolsa de que sean
titulares, pudiendo acreditar a un mismo Operador de Piso para operar dos o mas Clases.

No obstanie lo dispuesto en el paraio antenor, en caso de que un Miembro se eacuentre regisirado para evar a cabo
Operaciones por Cuenta Propia, Operaciones por Cuenta de Terceros y como Formador de Mercado en una ¢ varias
Clases, requerira acredilar un Operador de Productos Derivados que realice exclusivamente operaciones para la cuenla
de Formador de Mercadp.

Apartado Segundo
Procedimiento de Acreditacion

218.00,

Para acredilar a cualquiera de las personas sefaladas en la disposicion 216.00., ¢l Miembra deberd preseatar una
solicilud por escrito, firmada pov un representante legal y dirigida 8l Direclor General, debiéndose acompaliar con la
documentacion que establece et Manual Operativo.

218.00.
El Director General umara al Comise de Admision las solicitudes que reciba, con €l fin de que le mismo evakie si el
sujelo cumple con todos fos requisitos para ser acreditade bajo alguna de las modalidades a que se refiere Ja disposicion
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216.00., estando en todo caso facultado para solicitar informacion adicional y 1as aclaraciones que estime periinentes a
cada soliciud.

El Comité de Admision debera comunicar por escrilo al Miembro la resolucion que adopte, debiendo sefalar las
consideraciones y fundamentos en que base fa misma.

220.00.
E! Comité de Admision negara Ia acreditacion & cualquier solicitante cuando:

I, Elaspirante haya sido sentenciado de manera irrevocable por delito patrimonial;

. £ aspiante haya sido expulsado de aiguna bolsa de valores, bolsa de derivado ylo alguna organizacion gremial del
area financiera, ya sean éstas nacionalgs o extranjeras, y

M. El otergamiento de la acreditacion pueda afectar el nombre y ka reputacian de Ia Bolsa.

221.00.

En caso de que ei Comité de Admision niegue la acreditacion, lo notificara al solicitants expresando los fundamentos de
su resolucion y fe atorgara un plazo de 5 Dias Hébiles para inconformarse mediante un escrito dirigido a! Directo General
en el cual solicite la celebracion de una audiencia anie el Consejo, para que alegue lo que a su interés convenga y
ofrezca las preebas que estime oportunas.

22200,
Celebrada Ia audiencia, el Consejo confirmara o modificard por escrite su resolucion, debiendo fundamentaria y motivarta

con base en los alegatos y la informacion que le proporcione el solicitante. La resolucion gue emita ¢! Consejo no serd
recurrible.

223.00.

Las personas que obtengan la acreditacion de la Bolsa, antes de empezar a desempefiar sus funciones, deberan
manifestar por escrilo su voluntad de obligarse a cumplir con las disposiciones del presente Reglamenio y st Manual
Operativo, asi como aguellas resoluciones y decisiones que adopte el Consejo y los demas comités de la Bolsa.

CAPITULO QUINTO
DERECHOS DE LOS MIEMBROS

224.00.
Los Miembros tendran, ademas de los derechos que fes confieren los estatutos sociales, los siguientes:

I, Cancurrir at drea de negociacion los Dias Habiles y durante el horario que se establezea, asi como hacer uso de las
instalaciones que proporcione la Bolsa para el desempefio de sus funciones;

0. Recibir 1a informacion que genere y difunda la Bolsa;

lll. Presentar quejas y denuncias ante el Consejo y los demas comités de la Bolsa, y

IV, Los demas que Se estabtecen en el presente Reglamento.

225.00.

La calidad de Miembro conferira el derecho a celebrar operaciones en una o varias Clases por cada accion de la Bolsa

de que 5ean litulares conforme lo eslablezca el Consejo de acuerdo a lo siguiente:

I La titlllaridad de una accion otorgara el derecho aun Miembro de regisirarse para celgbrar Operaciones por Cuenta
Prapia. Operaciones par Cuenta de Terceras y como Formador de Mercado en una sola Clase, o

Il En caso que una persona consfituya un Socio Liguidador de Posicion Propia y un Socio Liquidador de Posicion de
Terceros, las acciones adquiridas por dichos Socios Liquidadores fes otorgara el derecho a registrarse para celebrar
Operationes. dependiendo del tipo de Sotio Liquidador de que se rate, en \a suma de 1as acciones adquifidas por
ambos. El registro para celebrac operaciones debera realizarse en fa misma Clase para los des Socios Liquidadores.
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Para electos de lo establecido en {a fraccidn it anterior, ei Consejo dara a conocer a fravés del Boletin, ias Clases que
podran se operadas pot os Miembros con la tilularidad de una misma accion.

224.00.

Para elecios de 1o dispuestn en el articulo amerior, Jos Miembros, en cualquier caso, deberan obtener Un registro para
celebrar en una o mas Clases, sequn sea & caso, Operaciones por Cuenta Propia yu Operaciones por Cuenta de
Terceros y. en su caso. un segundo registro pars celebrar operaciones como Formador de Mercado.

227.06. :
Para oblener of registso para operar en una determinada Clase, el Mismbro debera cumplir con los siguiente:

1. Presentar una selicitud ante of Director General;
iI. Contar con un Operador de Piso que haya sido certificado y acreditado por fa Botsa para operar 1a Clase respectiva;
Hit. En su caso, cumphir con los requisilos adicionates que se establezcan en fas Condiciones Especiales de Operacion, y

V. No enconlrarse impedido de conformidad con la normiatividad vigenle para realizar operaciones en fa Clase de que
se bate.

En nmm &80 se Glorgara 1a aulorizacion a que se refiere el presenie articulo, cuando esio implique que &l Mieméxo
incumpla sus obligaciones como Formador de Mercado en ofra Clase, sin que hayan ranscuirkio los plazos establecidos
en las Conddiciones Especiales de Operacion.

TITULO TERCERQ
RESPONSABILIDADES DE LOS MIEMBROS CON EL MERCADO

CAPITULO PRIMERO
DISPOSICIONES GENERALES

301.00.

Las responsabilidades de ks Miembros establacidas en ésle Titulo, ienan como objetivo determinar estdndares minimos
de conducta y obligaciones en maleria operativa, administraiiva, de informacion, de manejo de riesgos y conflicios de
inlerés, que permitan un adecuado funcionamiento y desaroio dal mercado.

302.00.

Los Miembros deberdn establecer mecanismos que fes permitan vesificar que su Personal Acreditado y empleados en
general cumplan con 1as obligaciones establecidas en las disposiciones de caracler general que expidan fas Autoridades,
con @& presenie Reglamento v su Manual Operativo, al igual que con los sanos usos y practicas de mercado.

303.00.
Es responsabilidad de los participantes en el mercado cumplir y promover el conockmiento de 103 estandares de conducta
¥ obligacienes que se establecen en este Titulo, asi como fomentar |2 excelencia licnica, operativa y ética.

CAPITULO SEGUNDO
CONDUCTA OPERATIVA

304.00.
Los Miembros deberan elaborar e implementar los mecanismos, sislemas, procedimientios o manuales de politicas que
les germilan cumplir con oS ineamientos minimos siguientes:

1) No efectuar. inducir 0 acordar con olro Miembio o un lereano la celebracion de cualquier Contralo o la compra o
venla de cualquier Activo Subyacente con el propésilo de aparentar una actividad falsa, erronea o artiicial;

11} No hacer recomendaciones a los Clientes con la finalidad de satisfacer los interases del Miembro;

W) Registrar las operaciones en las cuentas a las que sean asignadas el mismo dia en que se celebren;
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IV} No modificar los precios ¢ condiciones de |as operaciones en ks que intervengan. ni alterar fos registros de los
términps en que dichas transacciones hayan sido ejecutadas:

V} Establecer ios parametros de actuacitn del Personal Acreditado en el mangjo de cuentas discrecionales;

Vi) No uliizar la informacion que tengan acetca de las Ordenes que reciban de Chentes para obtener un beneficic en
perjuitio de estos o de cualquier lercero;

Vit No distarsianar el proceso de {omacidn de precios, ni mtesrumpir la ordenada operacidn del mercado, ni provecar
evoluciones artificiales de las colizaciones de ua Activo Subyacerile o de un Contrato listado en 1a Bolsa;

Vlil)Actuar con diligencia de tal forma que las Ordenes que recian sean ejecutadas al mejor precio disponible, y
iX} Ejecutar Izs Ordenes de Clientes a precio de mercado y 1as imitadas que sean ejecutables, respetando 1a prionidad
de su recepcidn y entre vafias Ordenes limitadas de Clientes, otorgar priondad de ejecucidn 2 aquéllas que

presenten mejor precio; €n €aso que sean iguales los precios de varias Ordenes, respetar |a prioridad en ef orden
cronoldgico de recepcion.

305.00.
Los Miembros lendrén frente a la Bolsa, en materia de conducta operativa, las obligaciones siguientes:

1} Mantener registros diarios de las operaciones en las que intervengan, que contengan lodas las Ordenes de
transaccion y las operaciones ejeculadas para cada cuenla. induyendo lecha. precio, cantidad y vencimiento;

Uy Acatar las restricciones operaﬂvas que imponga la Bolsa en lémunos del Reglamento;

I Tratdndose de cuentas no discrecionaes, ejecutar {inicamenle las Ordenes de ios Chienles que hayan sido
expresamente autorizadas por éstos debiende hacerlo tan pronto como sea posible de acuerdo con 5us instrucciones
y en los lérminos que Jes otorguen Jos mayores beneficios posibles;

IV) Mandar una_confirmacién de transacciones en forma detallada a cada Cliente, € mismo dia en que se hayan
ejecutado las mismas, asi COMO, cada vez que sea necesano, las solicitudes y avisos de variaciones de

Apartaciones:

V) Cerar las posiciones abierlas de fos Chentes cuando éstos no cumplan ¢on sus obligaciones, debiendo informar de
ello inmediatamente a la Bolsa;

Vi) No celebrar operaciones con Conlratos fuera de Bolsa o tomar el caracter de contraparte de un Cliente en los
Confralos listados en Bolsa;

Vi) Celebrar con sus Clientes un contrato en el que se precisen con claridad los derechos y las obligaciones de las
pantes;

VilllHacer dei conocimiento del Cliente los riesgos asociados a la negociacion de derivados. evaluar el perfil del Cliente y
autorizar Ia apertura de cuentas;

IX) Asesorar a los Clientes de! Miembro en la toma de decisiones de celebracion de Contratos y cobertura de posiciones;
X} Verificar que los Clientes celebren &l convenic de adhesién al fideicomiso Socie Liquidador, y

X1y Solicitar a la Camara de Compensacion ef nimero de la cuenta dnica asignado al Cliente & incorporado al sistama de
administracion de cuentas def Miembro.

306.00.
Los Miembros que tengan aulorizacion para llevar a cabo Ia funcién de Formador de Mercada deberan cumplir ademas
¢on Io siguiente:
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i) Que sus Operadores permanczcan en odo momenio en la seccion del area de negociacion asignada a 2 operacion
de fa Clase en |3 que se encuentie registrado.;

I} Presentar continupmente Colizaciones de compra y venla de manera simulianea por a5 canidades minimas y dentr
del dilerencial de precios de compra y vena maximo que se establezcan en las Condiciones Especiales de
Operacion;

W) Aceptar en forma inmediata, deniro de sus Colizaciones, las Ordenes gue por la cantioad minima obkgatoria que se
establezca en las Condiciones Especiaies de Operacion, solicile i funcionanio que presida 1a sesion de negociacion
@ un Operador oe Piso;

IV) Vigilar el adecuado peoceso de formacion de precios en 1a Clase en ia que actie-como Formador de Mercado;

V) Negociar como minimo el porcentaje del volumen de mercado calculado de acuerdo con ko que se esiable2ca on las
Condiciones Especiales de Operacion;

VI} Participar en 1as subastas que convoque la bolsa para determinar el Precio de Linuidacion Diaria de la Clase
fespecio de fa cual ejerza las funciones de Formador de Mercado:

Vi) Vigilar que los Oparadores de Piso que celstren oparaciones de Fonmador de Mercado registren fas mismas en el
corto bajo la cuenta de frmacion de mercado al momenlo de si concertacion;

Vilijvigilar que los Operadores de Piso que ejacuten las operaciones de Formador de Mercado no tengan acceso alas
Qedenes de los Clienles, y

1X) Evitar que el Operador de Piso acreditado para celebrar Contratos por cuenta propia y de terceros no efectie enla
misma sesion, operaciones de Formador de Mercado, excepio en los casos expresamente previstos en ésle

Reglamento.

CAPITILO TERCERC
SOLICITUD, ENTREGA, MANEJO ¥ USO DE INFORMACION

307.00.
Los Miembros deberan efaborar e implementar los mecanismos, sistemas, procedimientos ¢ Manuales de poliicas que
les permitan curmphir con ks lineamientos minimos siguientes:

1) Dar a conocer a sus Clientes, antes de celebrar cualquier contrato con éstos, la informacian referente a los dalos
generzles de ia inslitucion, jerarquia corposativa y datos generales de las personas con las que tralard, la fosma en
que realiza sus operaciones y [a autoridad encargada de vigitar [as mismas;

11} Solicitar y documentar los dalos personales de sus Clentes y conocer, en la medida en que sea necesario, Ya
siluacion financiera, la experiencia en protucios derivados, asi como los objelivos que persiguen dichos Clientes con
ta celebracion de Contratos en Boisa;

1} A asesorar 2 sus Chenles, peoporcional informacion que repsesente su opinion profesional basada en crilerios
obetivos v sin hacer uso de informacian sobra eventos relevantes que no se hayan hecho det conocimienio publico;

V) Regisirar e igentificar las cuentas discrecionales;

V) Que su publicidad relacionada con Contralos de Futuro y/o Contratos de Opcion contenga informacion suficiente
acerca de dichos Contratos, de los senvicios relacionados, asi como de 105 riesgos propios del mercado en & que se
celebien,

Vi) Llevar registros v estadisticas de quejas y rectamos de sus Clienfes respectp a iransacciones, entrega de
Aportaciones. liquidacion de Contralos y, en general, sobre cualquier maleria relacionada con las cuentas de Yos
Clientes:

i
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Vil) Atender en forma expedita las quejas y reclamos de sus Clientes, y

VIll)Guardar en forma confidencial la informacion de sus Clientes y de las operaciones que celebren en sus cuentas para
impedis su incorrecta difusion o et use inapropiado de la misma,

308.00.
Les Miembros tendran frente a 13 bolsa, en materia de mansjo y uso de informacion, las obligaciones siguientes:

#} Manterier un registro de 1as personas que lengan acceso a imformacion sobre sus operaciones o las de sus Clientes;

U} Designar a1 Personal Acreditado que se encarqua de aulorizar, ejecutar y supervisar las aperaciones que s@ celebran
en cuenias discrecionales;

1) Conveny con sus Clientes gue el Miembro podra hacer del conocimiento de Ia Bolsa y {a Camara de Compensacién
les datos relativos a su identidad, asi como ta informacidn relacionada con las operaciones que celebren en 1a Bolsa;

V) Informar a sus Clientes con la maxima celeridad posible de todas las incidencias relativas a las operaciones que
éstos fes hayan encomendado.

V) Etabosas y entregas ala Botsa un informe trimestral con respecto a los resultados de 1a revisidn de las cuentas en las
que se registren las Operaciones por Cuenta Propia y Operaciones por Cuenta de Tercaros de acuerdo con cada uno
de los rubros que se establecen en el Manuat Qperativo;

VI) Conservar y mantener disponible faciimente durante el periodo de fos ultimos veinticuatro meses, los antecedentes y
{a informacion financiera de Clientes que hayan evalvade en cuanto a su calidad crediticia para celebrar Contratos,
asi come las copias de los eslados de cuenta Gue hayan enviado a dichos Clientes;

Vil) Mantener informacion de a cuenta de cada Cliente que permita revisar y deterrminar en cualquier momento: (i) la
compatibilidad de las bansacciones con los ohjetivos de inversidn y can fos tipas de transacciones para los que fue
aprobada ia cuenta; {fi) el tamafio y la frecuencia de las transacciones; (jii) ias comisiones cobradas en la cuenta; (iv)
las perdidas y ganancias en la cuenta; y (v) ka concentracién indebida en cualquier Serie de Contratos;

Vlll)Mantener actualizada toda la informacion relativa a su actuacion, asi como Ja concemiente af tipo de operaciones
gque manejen o realicen en Su pais de origen o en el axtranjers;

IX} Praporcionar a la Bolsa toda la informacidn que requiera en témminos de lo dispuesto por el presente Reglamento y of
Manual Operativo, ¥

X} Permitir a i3 Bolsa inspeccionar sus libros, procedimientos, registros y sistemas de acuerdo con los establecido en el
presente Regiamento y el Manual Operativo.

309.00.
Los Socios Liguidadores que hayan cefebrado un Contrato de Liquidacidn con un Socio Operador; deberan informar a la
Bolsa, cada vez que lo solicite, &l limite de operacidn que tenga autorizado éste alimo.

As:m:smo estaran obligados a informar 3 la Bolsa, dentro de los quince minulos siguientes al requerimiento, of némero
de tuenta que tenga asignado en la Camara de Compensaciin el Socio Operador, y en la cual se maniengan registradas
les Contratos Abiertos y as Aportaciones de dicho socio.

310.00.

Los Miembros que tengan autorizacion para llevar a cabo la funcion de Formador de Mercade deberan informar a la
Bolsa ios numero de cuenta y proporcionarie copia de los documentos en los que consten las Posiciones Largas y las
Posiciones Cortas en Activos Subyacentes de la Clase que opere, asi como respecto de ofro tipo de inversiones. Esta
obligacion debera ser cumplida dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a la fecha del requerimiento.

CAPITULO CUARTO
MANE.JO DE CONFLICTOS DE INTERES
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311.00.
Los Miembros deberan elaborar e implementar ios mecanismos, sislemas, procedimientos ¢ manuales de politicas que
les permitan cumplic con los ineamientos minimos sigiientes;

I} Procurar que, en la reakizacion de sus actividades, no surjan conflictos de interés en el seno de la propia enbidad, con
1as personas a fas que fes presien Servicios, ni con 0 entre 13s distintas entidades perienecientes al mismo grupo de
empresas ael que formen parte;

l) AsegurafqueBmwmmadmmmaeogmadapwcadaunadesusafeasdehabqomumnw
drecta 0 motrectamente, al alcance de aqueflas areas que, de tener dicha informacion, pudieran hacer un uso
indebido de |z misma;

it Asegurar que ninguno de sus empleados ofrezca, dé, solicite 0 acepie. sea 0 N0 en el curso normal de opearaciones,
incentivo alguno que pudiera resuitar en un confiicto para ta institucion de 12 que forma parte 0 para cuakquiera de sus
Clientes o personas 2 [as que presten senvicios;

IV) Evilar que su Persona Acreditado participe en actividades, negocios u operaciones que impliquen un conficlo de
‘intetés. hasta en tanto no e resueiva dicho confiicto;

V) Que ¢l Personal-Acreditado informe o funcionerio designado para tales efectos, asi como a los auditores exlemos ¥
comisarios y organos de vigitancia del Miembro, de los confliclos de interés en que éste invohucrado of mismo, sus
subsidiarias y demas entidades que pertenezcan al mismo grupo de empresas, incluyendo ta controladora, asi como
los funcionarios y consajeros del Miembro o de las empresas relacionadas;

Vi) Que el Personal Acreditado comunique o somieta a estudio 2 la persona que se encuentre en un nivel jerarquico
superior 0, en Su caso, a la persona designada para tales efectos, sobre cualquier situacidn que pudiera derivar en
un confliclo de interés;

Vil) Asegurar una evaluacidn independiente de las denuncias de confliclos de interés que se hagan del conocimiento de
los tuncionarios designacos, audilores y comisarios u &rganos de vigilancia, de acuerdo con lo dispuesio en la
fraccidn V), anterior, y

VIljNo celebrar operaciones en las que convengan con sus Chentes compartir en cualquier forma las utildades o
‘pérdidas derivadas de las mismas, excepto cuando los Clientes hayan otorgado su aulonizackn por escrito.
| .

312.00. .
Lod Miembros lendran fa obligacion de pactar con las personas que les presten senvicios, por virtud de los cuales, las
mismas tengan acceso a informacion del Miembro relacionada con su actividad en la Bolsa, 12 obligacion de que dichas
personas y sus empleados procedan en 1érminos de lo dispuesto en fa fraccion 1V) de Ia disposicion antenior.

31300

Lo3 Miembros que tsngan autorizackon pasa devar a cabo la funcion de Formador de Mercado deberan asequrar que ef
encargado de definic fas poliicas generales y las estrategias de operacién para e desempedio de las funciones

de formamondenmrcadoseamdependombddpawnaenwgadodeadmmskarlasmdenespma 14 celebracion de

Operaciones por Cuenta de Terceros. .

CAPITULO QUNTO
MANEJO DE RIESGOS

"314.00.
Los Miembros deberan elaborar e implementar ios mecanismos, Sistemas, procedimientos o manuales de politicas que
ies parmitan cumplir con los lineamientos minimos siguientes:

1) Asegurar la independencia funcional y de criterio entre [as &eas encargadas de Ia operacion y 1as responsables de la
administracion y control de riesgos;
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I} Que e! Personat Acreditado informe de manera explicita al consejo de administracién o comité fécnico ded Miembro
sobre las Condratos de Futuro y Contratos de Opcion celebrados, los riesgos mcumidos y el cumplimiento de ios
limites de riesgos y condicionies operativas que establezca dicho Miembro en su manual de riesgas;

I Faita -
IV) Analizar, evaluar, seleccionas y aprobar limiles a las operaciones de Clientes que deseen parlicipar en la Bolsa;

V} Eslablecer los parametros de actuacion cuando se detecte que son deficientes las politicas, procedimienios,
conbroles intemos, los niveles de iolerancia de fiesgo o cuando ccurran violaciones a ta normativa vigents;

V) Valuar las posiciones en Contratos a través de modelos que permifan simular fos riesgos bajo escenarios
catastroficos;

Vii} Mantener un adecuado respaldo y control de la informacion relacionada con las operaciones en las que intervengan,
debiendo estar en ia posibilidad de recuperar dicha informacion en ¢aso de pérdida;

Vill)Revisar de manera sistemalica las posiciones limite de cada Cliente por parte del 4rea de administracion de cuentas;
{X) Limitar ias posiciones en Conltratos de acverdo con el fiesgo que puedan asumir, y
X) Administrar y controlar los riesgos relacionados con las operaciones que celebren en fa Bolsa.

315.00.
Los Miembros tendran frente a la Bolsa las siguientes obligaciones:

1) Contar con modelos de administracion de riesgos que seonan las caracleristicas que se sefialan en e Manual
Operativo;

1) Analizar en liempo real los Conlratos Abiertos del Socio Operador con el que tengan celebrado un Contrate de
Liquidacién, asi como los riesgos asociados a los mismos;

1§ Verificar diariamente si cumplen con los requisitos de capitalizacion establecidos por [a Bolsa y enviar diariamente un
" seporte a ia Bolsa sobre su cumplimient en témminos del capitulo segundo det Titulos Séptimo det presente
Reglamento, y

IV} Notificar fehacientemente a la Bolsa de cualquier disminucion del capital el mismo dia en que ocura.

316.00.
Los Miembros tendran frente a la Bolsa, en materia administrativa, las cbligaciones siguientes:

1) Notificar el mismo dia en que ocurra, cualquier cambio retacionado con el cumplimiente de los requisitos que, para
ser Miembrg, se establecen en el presente Reglamento y su Manual Operativo, asi como cualquier cambio en fa
informacitn gue haya proporcionado a la Bolsa durante el proceso de admision;

i) Notificar por escrifo las resoluciones por las que sa acuerde su fusion, escision, transformacion, disolucion y
liquidacion o cualquier ofra resolucion que afecte su estructura corporativa;

) Comunicar oportunamente da ubicacidn de las oficinas del Miembro y los numeros telefdnicos y de transmisidn
similar, asi como cualguier cambio que sufra dicha informacion;

1V} Notificar el inicio de cualquier procedimiento concursal, de quiebra o de suspension de pagos que ‘se feve &n su
conira 0, en su caso, en contra de sus accionistas, subsidiarias. filiales o Personal Acreditado, asi como de cualquier
sentencia condenatoria por algon delito en contra de cualesquiera de fas personas mencionadas;

V) Notificar inmediatamente por escrito respeclo 3 cuakquer accion disciplinaria que sea impuesta por cualquier Bolsa,
Camara de Compensacién o Autoridades en su contra o en contra de sus Personal Acreditado;
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Vi} Informnar sobre cuaiqmef requenmiento que le formulen las Auloridades en iémminos de ia disposicion cuadragésima
primera de las Regias;

VM) Calcutar y contabiizar diariamente y en forma segregada los fondos que coirespondan a cada Cliente, asi como el
interés que se obtenga de las opefauones que celete por cuenta de los mismos:

VilliMantener fibros mayores u ofros regiskros similares que muestren o congensen, con las referencias perinentes a 10§
- documentos base de cada operacion, sus cuentas de activo, pasivo, ingresos, gastos y capital: :

IX) Varificar que a cada Clienle se le asigne un numero de cuenta consistente con fas disposiciones del Manual
" Operativo;

X} Pagar en los plazos establecidos en ef Manual Operativo las tarifas de servicios, comisiones, cargos y penas
econdmicas dispuestas en & presente Reglamento;

X)) Informar de las violaciones a a nommativa vigente de que lengan conocimiento que hayan sido cometidas por algin
. Miembro;

XH)Enviar mensuaimente ur: estado de cuenta a cada Cliente, mismo que deberd conlener al menos el nimero de
Conlratos Abierlos con Sus respeclivos precios; la ganancia o pérdida neta 1o reakizada en todas los Contratos
valuados a precio de mercado; ef balance de cualquier cantidad que se encuentre disponible en fa cuenta; la posicion

. al inicio del periodo; fodos jos movimientos ¥ cargos realizados en 1a cuents del Chienle; fecha de las aperaciones;
- montos; volimenes; su posicion al final del perodo; riesgos y cualquier alra informacion que considere relevanie pafa
sus Chentes, y

Xili)Cumpiir con las resoluciones que se diclen en los procedimigntos discipinarios y arbitrales de 1a Bolsa, asi como con
aquelas resoluciones qua impongan restriccionds operativas en términos del presente Reglamento.

37.00.
Los Socios Liquidadores adicionalmente tendran [as obligaciones administrativas siguientes:

1) Invertic fos londos de sus Clientes tnicamente en valores de entre los que aprueben las Autoridades y a fravés de las
cuentas pertenecientes a dichos Clienles, y

1) Cumplir con las obligaciones que se establezcan en ios contralos de prestacion de sefvicios a que se refiere la
disposicion 203.00. del presente Regiamento.

18.00.
Los Miembros en ningln caso podran:

i} Cometer cualquier acto que pueda, diracta o indirectaments, provocar detnmento en la imagen o integeidad financiera
de Ja Bolsa, de algiin Miembro o def mercado e general,

l} Ofrecer a sus Clientes rendimientos garantizados, comisiones preferenciales, ni veniajas, incentivos,
compensaciones o indemnizaciones de cualquier tipo, y

) Gasantizar directa o indirectamente la ejecucion de una Orden o cuaiqiiera de SUS MRS tales como el precio o la
cantidad. Esta regla ne podra ser invocada para evitar que un Miembro asuma 1a responsabilidad de las pérdidas que
resuften de un error o e mal manejo de la Orden de un Cliente.

TITULO CUARTO
CONTRATOS NEGOCHADOS EN LA BOLSA

CAPITULC PRIMERD
DISPOSICIONES GENERALES

400.00.
Las Condiciones Generates de Contratacion estaran integradas por dos elementos:
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a) Los iérminos y condiciones de cada Conlrate, mismos que serdn aprobados por las Autoridades, y
R gt .
t} Las Condiciones Especiales de Operacién.

Las aladas Condiciones Generales de Conlratacion constituyen anexos al presente Reglamento en virtud de los cuales
la-Bolsa establece log derechos y obligaciones, asi como los términas y condiciones a los que se enconlraran suielos los
Mignibros con tespecioala oelebraubn compensacion y fiquidacion de un Conlralo listado.

401.00,

Se enlengera como un Contralo fistade, aquellas Condiciones Generales de Contratacion que hayan sido aprobadas por
el Consejo para ser negociadas en la Bolsa come un Conbrato de Future o un Contralo de Opcibn, de acuerdo al
procedimiento estabiecido en el presente Titulo.

402.00.

Para efeclos del presente Regiamento, se considerard que los Miembros se adhieren 2 los iéminos y condiciones
establecidos en tas Condiciones Generales de Contratacidn de un Contrato listado, al momento de solicitar e registro de
una 2ccidn de 1a cual sean titulares para la operacién de dicho Contrato conforme a lo establecido en el presente

Reglamento,

Los Miembros deberan pactar con sus Clientes en los conlralos de infermediacion que celebren con éstos, que dichos
Clientes -convienen en agherirse a tas Condiciones Generales de Contratacion siempre que los Miembros ejeculen
alguna transaccidn por cuenta de dichos Chentes.

403.00.
Los anexos al Reglamenlo que contengan fas Condiciones Generales de Contratacion de cada Contrato listado

especificaran al menes fos eementos siguientes:

a) Activo Subyacente;

b} Nimero de Unidades de Activo Subyacente que ampara el Contralo;

¢) - Ciddo de los Futuros;

d} Simbolo o clave en la Bolsa;

e} Unidad de Cotizacicn;

0 Pua

g) Mecanicas de Negociacidn;

h) Horario de Negociacion;

i) Fecha de Vencimiento;

ji Fecha de mnicio de Negodiacion de los Futuros con nueva Fecha de Vencimiento;
k) Ulimo Dia de Negociacion;

l) - Fecha de Liquidacion;

m) Forma de Liguidacion;

nj Procedimiento para la determinacion del Precio de Liquidacion Diaria;

o}, Procedimiegnto para la determinacién del Precio de Liquidacion al Vencimiento,
p) Limites alas Posiciones;

q} Pardmetros de Fluctuacién Maxima del precio en una sesién de negociacion;

r} Procedimiento de ajuste del nimero de unidades de Activo Subyacente por ejercicio de derechos: ¥
s) Numero de ISIN (International Securities identification Number).

404.00.

El ciclo de los Contratos pertenecientes a una Clase eslara integrado por las Series cuyas fechas de vencimiento se
establezcan en las Condiciones Generales de Contratacion. Al Tegar la Fecha de Vencimiento de cada Serie, 1a Bolsa
abrira a la negotiacion una nueva Serie de Contratos de tal manera que siempre se encuentren en vigor el nimeso de
Series por Clase de Contrato determinadas en las Condiciones Generales de Conltratacion.

La disminucion del nimero de Series de un ciclo de Contratos en ningin caso implicara la terminacion anticipada de fos
Conlralos vigentes.
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405.00.
Las mecanicas de negociacion de los Contratos listados en la Bolsa podran consistir en:

| Aguella reaiizada directamente en el area de negociacion de la Bolsa conforme a lo dispuesio en el Titulo Quinio del
presente Reglamento;

I Aquella realizada a fravés de sislemas electronicos que la Boisa disponga para tales efeclos;
M Las senaladas en los dos incisos anleriores en forma combinada. smulianea o mixia, y
IV Aquetla distinia a las anteriores que sea aprobada por et Consejo y las Autoridades.

CAPITULO SEGUNDO
PROCEDIMIENTO DE AUTORIZACION DE CONTRATOS

406.00.

Las Auvtoridades aprobardn a soficitud de la Bolsa los imiinos v condiciones de un Conlialo a Estarse para su
negociacién en la misma, para lo cual ésta a través del Comité Técnico. elaborara un proyeclo que contenga al menos lo
590ienle:

1) Las principales caracteristicas del Contrato y la justificacion de los tésminos y condiciones de las mismas;

I} Informacion sobre el Activo Subyacentie;

i} Mecanica de negociackin;

V) El método de valuacion diaria que aplicars la Camara de Compensacion:

V) Las Aportaciones a ser solicitadas, y

Vi) El plazo para su implementacion en el mercado.

407.00. :
TPara fa elaboracion det proyecto de los términas y condiciones de los Contratos, ef Comité Téenico solicitard a la Camara
de Compensacion fa informacion a que se refieren los incisos m) y p) del arliculo 403.00., asi como la siguiente:

I} Procedimientos y condiciones de iquidacion diaria, extraordinania y al vencimiento del Contrato;
I} Monto de 1as Aportaciones Iniciales Minimas para el caso de posiciones individuales,

Ny Criterios de reduccion de 1as Aporlaciones Iniciales Minimas para el caso de Posiciones Opuesias en Coniratos, asl
como 105 incrementos que las Aportaciones deban lener en los meses de vencimiento de cada Sedie de Contratos;

1v) Definicion de los valores en que podran constituirse las Aportaciones inicizles minimas para el Contrato, y

Asimismo, I3 Bolsa v la Camara de Compensacion determinaran en forma conjunta el contenido de los incisos m) y p) de
la disposicion 403.00.

:408.00,

‘Una vez elaborado el proyecto de los términos y condiciones de los Contratos por parte det Comité Técnico, ta Bolsa
publicara los mismos en su Boletin y en los madios adicionales que acuesde con la Camara de Compensacion, con ia
finalidad de que los usuarios finakes y los Miembros conazean los trminos del proyecto. El Comité Técnico establecers el
plazo contado a partir de la fecha de su publicacion, para que ks usuarios finales y los Miembros entrequen a ia Bolsa
sus comentarios y recomendaciones con respecto al proyectn.
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405.00,
En base a los comentarios y recomendaciones de los usuarios y los Miembros, el Comité Técnico realizara las

adecuaciones pertinentes al proyecio de ténminos y condiciones del Conlrato a fistarse para que por conducio del
Director General se solicite la autorizacion corespondiente a las Autoridades.

CAPITULO TERCERQ
PROCEDIMIENTO OE LISTADO DE CONTRATOS

410.00,
La Bolsa podra listar un Contrato siempre que:

@) Los términos y condiciones hayan sido aprobados por las Autoridades, y

b} Las Condiciones Especiates de Operacidn hayan sido establecidas como resultado de un proceso de promocion enfre
sus Miembros que aseguren la participacién de un numero minimo de éstos y que propicien condiciones adecuadas de
liquidez,

411.00.
Una vez que las Auloridades aprueben los términos y condiciones de un Contrato a negodiarse en la Belsa, el Directo

General procederd a integrar las Condiciones Generales de Contratacion para efectos de listar el Contrato de que se
trate, de acuerdo con el procedimiento establecido en el presente capitulo.

412.00.

Una vez aprobado et proyecto de los términos y condiciones de un Contralo Ja Bolsa por si ¢ conjuntamente con fa
Camara de Compensacién realizara una convocatoria dirigida al piblico en general para promover la participacién como
Formadores de Mercado de fos Miembros y de las personas que puedan llegar a ser Miembros en la negociacion det
nuevo Contrato. :

En las Condiciones Especiales de Operacion se delerminarén los derechos y 1as obligaciones que los Miembros que
participen como Formadores de Mercado y la Bolsa asumiran desde el inicio de la operacion del nuevo Contrato. Los
derechos y obligaciones deberan: estar disefiados para propiciar e inicio de operaciones y garantizar |a liquidez del
Confrato.

413.00.
Los Miembres podran participar en la determinacion de las Condiciones Especiales de Operacion, a fin de garantizar
igualdad de oporfunidades a uncs y otros en la negociacién de dicho Contrato como Formadores de Mercado, con

respecto a lo siguiente:

I) E! diferencial maximo de precios por Serie al cual el Formador de Mercado se obliga a presentar continuamente
Cotizaciones de compra y de venta:

I} Los incentivos especiales que otorgardn ia Bolsa y la Cimara de Compensacin, en funcion del nivel de
cumpifmiento de las obligaciones del Formador de Mercado, ¥

11} El periodo y ias condiciones bajo las cuales la Bolsa y/o la Camara de Compensacion podran condonar parcial o
tolaimente el page de cuotas y/o comisiones o, incluso, compartir con el Formador de Mercado los ingresos por
cuotas y/o comisiones pagados por Contrato cefebrado.

414,00,
La Bolsa determinara, dentra del plazo a que se refiere Ja disposicion 415.00. siguiente, con respecto a las Condiciones
Especiales de Operacion los elementos siguientes:

1} El procedimiento para que los Formadores de Mercado acuerden perigdicamente el diferencial maximo de precios de
Cotizaciones de compra y de venta;

i1} Las causales v procedimiento para modificar el diferencial maxime de precios de Colizaciones de compra y de venta
duranie una seson de negociacitnes;
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11§ Las bases para evaluar penodncameme le nivel de cumpllmaemo delas obligaciones de los Fomnadores de Mercado,
de acuerdo con ios eriterios siguientes;

a) Volumen e Contratos celebrados dianamente;

b} Participacion porcentual de la operacion def Formador de Mercado en el volumen iotal negociado en Ia Bolsa en
{a Serie de ia Clase en que se encuentre registrado dicho Formador de Mescado;

¢) Dilerencial de precios en las Cotizaciones de compra y de venta que en promedio mantuve duranle el periodo
que establezca la Bolsa para fines de 1a evaluacion. y

d} Eitiempo durante el cuat no presentt 0 mantuve Cotizaciones de compra y de venta simultaneamente, y

. V)Otras que hayan sido acordadas por Consejo a propuesta del Comité Técnico.

415,00,

' Después de efectuada la convocatonia y dentro del plazo que eslablezea el Comiké Técnico, la Bolsa reakizard una
' subasta para asignar el nimero maximo de plazas de Formador de Mescado para una Clase, el cual sera deferminado
- poe dicho Comité.

'En la subasta de asignacién de plazas de Formador de Mercado, la Bolsa presentard un programa de incentivos
‘respecio de cuolas y comisiones, asi como su propuesta de diferencial de precios en Cotizaciones de compra y de venta.

‘IPot su parte, los Miembros presentaran una solicitud para actuar como Formadores de Mercado en la cual seflalaran su
propuesta, la cual debera incluir ios aspectos a que se refiere fa disposicion 413.00.

,En fa asignacion lendra preferencia la solicitud que presente la propuesta que mantenga el diferencial de pracios en
Cotizaciones de compra y de venla mas bajo, y en iguakiad de condiciones la que se haya presentado primero.

416.00.

El Director General informara los resultados de la subasta al Comité Técnico y a los Miembros que resulien designados
como Formadores de Mercado conforme al articulo 415.00. anterior, guienes deberan manifestar, previamente af istado
.del Contrato respectivo su consentimiento para sujelarse a las Condiciones Especiales de Operacion,

417.00.
‘Los Miembros que cuenlen con I3 autorizacion de |a misma para realizar operaciones de Formador de Mercado gozaran,
ademds, de los siguientes derechos:

I. Solicitar la interrupcidn de Colizaciones en la Bolsa para la Clase en la que estén registrados como Formador de
Mercado;

. Modificar sus Cotizaciones en cualquier momento det remate, exceplo en el periodo de subastas, para establecer
precios de liquidacion o cuando su Colizacion se encuentie en una situacion de ciere virtual, y

Nl. Solicilar al oficial de negociacion la realizacion de subastas extraordinarias para evitar situaciones desordenadas en

&l mercado en las Clases en que estdn registrados.

418.00.

Cuando se verifiquen los supueslos sefalados en fos articulos 414.00. y 415.00., se considerara que se han integrado
las Condiciones Especiales de Operacion y en consecuencia las Condiciones Generales de Contralacion, en cuyo ¢aso,
& Comité Técnico las presentara para su aprobacion al Gonsejo.

419.00,

Obtenida 13 autorizacion de las Condiciones Generales de Contratacion por parle det Consejo, 12 Bolsa publicard las
mismas en su Boletin con por lo menos 5 dias naturales anteriores a la fecha de listado e inicio de negociacion del
Conlralo de que se lrate.
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) CAPITULO CUARTO
VIGENCIA Y MODIFICACION DE LAS
CONDICIONES GENERALES DE CONTRATACION

- 420.00.
Las Condiciones Generales de Contratacion enfraran en vigor a partir de su publicacion iniciat en el Boletin, mientras que
sus modificaciones entraran en vigor en la fecha y con el alcance que se indica en el presente Capitulo.

421.00.

Para la modificacion de las Condiciones Generales de Contralacion debera sequirse ¢l procedimients descrito para su
autorizacion, salvo que se trate de modificar las caracleristicas a que se refieren los incisos f), g), h), y p) de la
disposicion 403.00., casos en los cuales el Presidente, ¢ en su ausencia, el Directo General, tendra la facultad para
efectuar {as adecuaciones que 5ean necesanas conforme a las exigencias del mercado.

-4 22.00.
Las modificaciones alas caracteristicas a que se refieren los incisos ), g), y h) de la disposicida 403.00. entraran en vigor
5 Dias Habiles después de que sean informadas a las Autoridades y dadas a conocer a través de su pubficacion en ¢l

Boletin. Estas modificaciones aplicardn para todas las Series de Contratos vigentes.

Las modificaciones a las caracteristicas establecidas en ¢ inciso p) de [a referida regla entraran en vigor a partir del dia
siguiente a su publicacion en el Boletin. En esle caso, la Boisa debera informar a las Autoridades a mas tardar el dia

hdbil anterior 2 en que entre en vigor la modificaciin respectiva.

~*Las-modificaciones a las demas caracteristicas de fas Condiciones Generales de Contratacion nicamente se aplicaran a
las nuevas Series de Conlratos gue Ia Bosa abra a 1a negodation. Las nuevas caracteristicas se publicaran en el Boletin
por lo menos 5 dias naturales antes de la fecha de inicio de negociacion de la nueva Serie de Contrato.

423,00

El Consejo, a propuesia de su presidente o en ausencia del Director General, podrd acordar a suspension temporal de
negociacién o la cancelacion de una Clase cuando ésta tenga un bajo nivel de bursatilidad, o cuando se modifiquen l2s
condiciones de operacion de los Acivos Subyacentes o cuando se presente cualquier olra circunstancia que
materialmente afecte la negociacion de los Contratos. Este fipo de resolucidn en ningin caso afectars 1a negociacion de
las Series de Contralos vigenles comespondientes a la Clase suspendida o cancelada. A partir de {a publicacion de la
comespondente resolucion en € Boletin no podran introducirse a la regociacidn nuevas Seres de Contratos
corespondientes a fa Clase suspendida 0 cancelada.

TITULO QUINTO
DE LA CONCERTACION DE OPERACIONES

CAPITULO PRIMERO
DISPOSICIONES GENERALES

Apartado Primero
Personas Autorizadas a Celebrar Contratos

500.00.

Sélo- podran concertar operaciones 1as personas que hayan sido autorizadas por la Bolsa como Operadores de
Productos Derivados en una Clase determinada, en el entendido de que dnicamente podra acreditarse un Operador de
Piso por cada accitn de que sea litular el Miembro, salvo Io establecido en el segundo parmafo de 1a disposicién 217.00.

del presente Reglamento.

-"Los Operadores de Piso podran cambiar 12 Clase o Clases en las que se encuentre autorizados, cuando asi 1o soliciten al
Direclor General de la Boisa y éste lo avtorice.

501.00.
En téminos de fo dispuesto en ef Titulo Segundo de este Reglamento, los Miembros deberan contar en todo momento
con un suplente por cada QOperador de Piso autorizado, sin embargo podran acreditar ante la Bolsa a un Operador de
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Piso de otro Miembro para celebrar Conlratos, cuando el Operador de Piso v €l suplente estén imposibilitados para
realizar sus funciones.

Para efectos de lo dispueslo en el parrafo anterior. el acreditamiento det Operador de Piso se realizaréh mediante [a
extiibicion del mandato respectivo y una solicilud al Directo General para que awlorice que dicho Operador de Fiso
redlice las funciones para la Clase o Clases en que se encuentran registrados et Operador de Piso y suplente
imposibilitados.
Apartado Segundo
Acceso al Area de Negociacion

502.00.
La Belsa maniendra un lugar especifico con equipos, sistemnas e instalaciones para que los Operadores de Producios
Derivados celebren Contratos, la cual serd denominada area de negociacion.

503.00.
Tendran acceso al &rea de negociacion en los dias y horarios de negeciacion de la Bolsa:

a): Los Operadores de Productos Derivados;
b} Los suplentes de los Operadores de Productos Derivados;
¢} Los Funcionarios de la Bolsa autorizados para dichos efécios'.

d) Los empleadas asistentes de los Miembros que desempefien funciones administrativas, de comunicacidn yio de
" informacion, previa pemmiso de la Bolsa, y

8) Los visitantes, siempre que obtengan previe permiso de la Bolsa.

Los permisos a que se fefieren los incisos d) y e) de la presente regla deberan solicitarse directamente al oficial de
negociacion. La Botsa se reserva &l derecho de revocar cualquier permiso de admision al Area de Negociacion.

Toda persona que permanezca en el area de negociacion debera portar el gafele que al efecto le proporcione la Bolsa,

En ningun caso los empleados, asistentes o visitantes podran desempenar las actividades propias de los Operadores de

504.00.
Todas las personas que tengan acceso al drea de negociacion deberan acalar 1as reglas de comporiamiento que
establezea la Bolsa en el Manual Operativa.

Los Miembros que hayan solicilado el ingreso de algun visitante serdn los responsables de la conducta de dichas
parsonas, mientras que los Operadores de Piso seran responsables de 1a conducta de sus empleados asistentes.

En case de incumplimiento de ésla disposicion los visitanles o fos empleados asistentes, deberan abandonar el area de
negociacion y el Miembro o el Operador de Piso responsable se hard acreedor a la sancion que determine el presente
Raglamento.

505.00.
El Operador de Piso al que pot cualquier razén se Je revoque o suspenda el derecho para acceder al drea de

negociacian debera abslenerse de mgresar a dicha érea.

Asimismo, el Miembro al que pertenece dicho Operador de Piso quedara obligado 2 devolver, dentro de las 24 horas
siguientes a la revocacion o suspension, el gafete de acceso que tenga en su poder.

Apartado Tercero
Dias y Horarios de Negociacién
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$06.00,
Las sesiones de negociacidn se llevaran a cabe los Dias Habiles en el area de negociacion de la Bolsa, las cuales

iniciaran al darse aviso de apertur y continuardn hasta que se dé el aviso de cierre.

$07.00.
Los horafios de apertura y de gierre de las sesiones de negociacion Seran determinados para cada Clase en das

Condiciones Generales de Contralacon correspondientes.

Se consideraran como parte del horario de las sesiones de negaciacion, las subastas de cierre para determinar ef precio
de liquidacion diana. asi como el periodo que establezca el Directo General para operar al precio de liquidacion calculado
por 1a Bolsa, de acuerdo con Io dispuesto en el Apartado Primero det Capitulo Quinto del presente Titulo.

508.00.
El oficial de negociacion determinara el nimero y horario de los recesos ordinarios de operacion, mismos que se

divulgaran a través de Comunicados.

No obstante io establecido en et parrafo anterior, el oficial de negociacion podra ordenar recesos extraordinarios, cuando
concurra cualquier causa que aconseje tal medida. El oficial de negociacion debera registrar en €l diario de operacion los
recesos que se decreten. asi como su duracion.

Apartado Cuarto
Equipo en el Area de Negociacion

509.00.

La Bolsa asignara a sus Miembros equipos de comumicacién de voz y datos, sisternas de informacién y documentacién
impresa con el fina de facilitar Ja toma de decisiones, la ejecucion de insfrucciones y la coordinacién de fos Operadores
de Productos Derivados con 3a mesa de control y asignacidn. Estos equipos seran exclusivos para el Miembro al que se
fe hayan olorgado y se mantendran en las casetas que le Comité de Admision asigne a cada Miembro.

§10.00.
La Bolsa dara a conocer a través de Comunicados ios estandares que deberd cumplir con el equipo de comunicacion de
voz y datos propiedad de los Miembros que podr se introducido o instalado en el drea de negociacion,

EL oficial de negociacion solicitara a los Operadores de Productos Derivados la remocion de los equipos que no cumplan
con los estandares eslablecidos por la Bolsa.

§11.00.

La Bolsa proveera de monitores generaies, tableros elecirbnicos y sistemas de consulta publica para Ja ditusion de
informacion sobre el mercado de derivados, los Activos Subyacentes y los demas indicadores que sean relevantes para
la toma de decisiones.

512.00.
Sera responsabitidad de tos Miembros el mantenimiente y buen uso de los sistemas, equipamienio e instalaciones que

les provea la Bolsa.

CAPITULD SEGUNDO
GOBIERNO EN EL AREA DE NEGOCIACION

513.00.
La estructura de gobierno del area de negociacion coniard con lres figuras de autoridad que serdn, ¢l oficial de

negociacion, los cooedinadores de corro y el Comité de Operacion.

Apartado Primero
Oficial de Negociacion
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544.00.

Ei oficial de negociacicn sera nombrado por el Directo General constiluyéndose en fa maxima autoridad dentro del area
de negociacion y en ¢l Presidente permanente del Comité de Operacian, siendo el responsable de dirigir en términos det
presente Reglamenio y sy Manual Operative [a celebracion de Contratos entre fos Miembros.

515.00.
E! viiciai de negociacion contara con faclades suficientes para ejecutar la suspensiones a 13 negociacion, imponer
sanciones adminisiralivas y aplicar ias restricciones que determing el Director General en términes del Reglamento.

Asimismo, por instrucciones del Direclor General, podré en un dia determinado modificar el horario de una sesion de
negociacion

516,00

El pficial de negociacion tendra fas obligaciones que a continuacion se mencionan:

I} -Levar un diario de operacidn en el que se registren los hechos, contingencias vy acciones lomadas como pante de Ia
- administracion de cada sesion de negociacidn en la Bolsa;

11} - Supervisar el funcionamiento y uso adecuado de los sistemas, equipo e instalaciones disponibles en el 4rea de
negociacion:

1Il}: Etaborar y proponer para su aprobacion ante & Direclor General, un programa de contingencia operativa, asi como
‘ programar y realizar simulaciones periddicas para probar su eficiencia;

IV) Supervisar que las nofmas que ngen la negociacion sean observadas por fos Operadores de Productos Derivados,

V) Someter al Director General las denuncias y los casos de violacion a 125 normas de operacion y a los sanos usos y
practicas del mercado que tengan lugar en el rea de negociacion, y

Vl).Las demas funciones que se establecen en el Reglamento, asi como las que expresamenie le encomiende el
Director General,

517.00.

El oficial de negociacion podra, a petician de los Formadores de Mercado o de oficio, suspender la negociacion de una o
varlas Series de Contralos con ia finalidad, segtin sea el caso, de auxiliar 1a reapertura ordenada de la negociacion o
restablecer la negociacion ordenada de las Series de Contratos antes referidas.

548.00.

En icualquier momento de ia sesion de negociacion, el oficial de negociacion podra negar o cancelar ¢l registro de las
operaciones celebradas en contravencion 3 las medidas de emergencia, suspension y restriccion decretadas por el
Director General. asi como aquellas que no se ajusten a las disposiciones del Reglamento y 2 los sanos usos y practicas
del mercado.

$19.00.

E! dficial de negociacion serd la primera instancia para la resolucion de las controversias o conflictos que se susciten
durante la operacion enlre Operadores. que impliquen una violacion a fas reglas de comportamientc en ef drea de
negociacién establecidas en el Manual Operativo. En caso de considerario necesario el oficial de negociacion podrd
apoyarse en e conocimiento que tenga det asunio cualquiera de los coordinadares de corro.

Apartado Segundo

Coordinadores de Corro
520.00.
£l coordinador de corro sera designado por el oficial de negociacion, el cual sera el encargado de auxiliar a éste en la
supervision y vigilancia de ta negociacion de la Clase comespondiente a cada corro.
521,00.
En ausencia aei oficiat de negociacion. los coordinadores de corre ejerceran las facultades conferidas al primero en las
disposiciones 517.00 . salvo por (o que se refiere al inciso d), 518.00, y 519.00. anteriores.
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Apartado Tercero
Comité de Operaclon

522.00.
El Comilé de Operacion serd presidido de manera permanente por el oficial de negociacion y contara ademas con un

numero de par de miembros que sean Operadaores de Produclos Derivados.

E) oficial de negociacion: contara ¢on un suptente cuyo nombramiento debera recaer en alguno de los coordinadores de
COTO.

523.00.
Para la realizacion de sus funcionas el Comite de Operacion conlard, sin perjuicio de aquellas que le pudiera otorgar de
manera expresa el Consejo, con las siguientes obligaciones y facultades:

a) Proponer al Consejo, modificaciones o adecuaciones a las reglas de comportamiento en et area de negociacion,
establecidas en el Manual Opersativo.

b) Resolver sobre los casos de infraccion a las reglas de comporiamienio en el area de negociacion, cometidas por los

Operadores de Productos Derivados, y los empleados asistentes de los misemos;

—

¢) Proponer al Directo General, la suspension o exclusion de cualquier Operador de Piso o empleados asistenles de los
mismos;

d) Proponer al Director General, mecanismos de trabajo que oplimicen fa eficiencia en los procedimientos para registro
y captura de operaciones en los corees;

&) Colaborar en 1a elaboracidn, prueba y ejecucion ded programa de contingencia operativa;

f) Conocer y resolver los casos de controversia o conflicto que se susciten durante la operacion, que implique una
violacion a las reglas de componamaemo en ¢ drea de negociacion y que no hubiere sido resuelta por el oficial de

negociacion, e

g} Informar al oficial de negociacion los presuntos casos de violacion de las normas de operacion asi como a los sanos
Usos y practicas del mercado que tengan lugar en el drea de negociacion.

Las resoluciones que adopte el Comité de Operacion no seran recurribles.

CAPITULD TERCERC
DE LA OPERACION

Apartado Primero
Formador de Mercado

§24.00.
Las operaciones para la cuenta de Formador de Mercado del Miembro seran aquellas celebradas por los Qperadores de

Piso autorizados para celebrar Contratos para dicha cuenta.

Para efeclos del presente Titulo los Operadores de Piso a que se refiere el parrafo anterior seran denominados como
Fermadores de Mercado.

525.00.
El Formador de Mercado presemara Cotizaciones de compra y venta de manera continua en cada sesidn de negociacion

hasta por el maxime diferencial de precios establecido en Jas Condiciones Especiales de Operacién para la Serie de la
Clase en que esté auiorizado.

No ¢bstante lo establecido en el parafo anterior, el Formador de Mercada ne estara obligado a presentar Colizaciones
durante el perioda de negociacidn a precio de liquidacion de conformidad con el Apartado Primero del Capitulo Quinto
del presente Titulo: 0 bien, cuando asi lo autorice el oficial de negeciacion por instrucciones del Directo General.
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§26.00.
Ningin Operador podra celebrar opesaciones de Formador de Mercado simulidneamenie con operaciones por cuenta
propia o de 1erceros en la misma sesion. salvo en los casos previslos en et presenie Reglamento.

$21.00.

En-caso de que un Formador de Mercado no pueda realizar sus funtiones un dia determinado y el Miembro no pueda
habilitar at suplente respectivo, la cuenta de Formador de Mercado podra ser administrada por el Operador de dicho
Miembro que maneie [a posicién propia y de terceros. o par un Operador de ofre Miembro, en términos de la disposicion
501.00. del presente Reglamento.

Apartado Segundo
Acceso de Ordenes

528.00.
Los Miembros deberan tener un sistema para la recepcion y envio de Ordenes al drea de negociacion de la Boisa, asf
coo con un sistema para la asignacion de operaciones concerladas.

La;lonna de funcionamiento def sislema debera ser dade a conocer a sus Clientes a fravés del contrato en que
sus relaciones juridicas.

.00,
Para que un Miembro pueda celebrar operaciones por cuenta de un Cliente, deberd exigire que previamente le deposile
valores gubernamentales o recursos en efectivo por un monto per 1o menos equivalente a las Aportaciones Iniciales
Minimas que seran exigibles por la Camara de Compensacion, asi como las Aportaciones Extraordinarias y demas
condiciones acordadas con ef Socio Liquidador.

Anles de registrar una Orden de un Cliente en el sistema de recepcion de Ordenes, kos promotores de productos
defivados verificaran, en un plazo no mayor a 10 minutos, que existan vaiores o recursos suficientes para cumplir con los
requerimientos de Aportaciones Iniciales Minimas requeridos por la Camara de Compensacion, en ¢aso conlraiio no
registraran la Orden correspondiente. sin responsabilidad para el Miembfo de que se frate.

Asimismo, el Miembro debera verificar que el Cliente no haya rebasado el Limite a las Posiciones que se eslablezcan en
€l Reglamente v en las Condiciones Generales de Confratacion, ni que la ejecucién de la instrucgion del Cliente traiga
€oino consecuencia rebasar dichos limites ¢ el incumplimiento de otras disposiciones aplicables independientemente de
que sea intencion del Cliente cemar, total o parcialmente, sus Contralos Abierios al final del dia de negociacion
cofrespondiente.

530.00.

Er el caso de una Orden de un Cliente con el objeto de celebrar una compra 0 una venia de cierre, los promotores de
producios derivados verificaran, en un plazo no mayor a 10 minuios, que en Ya cuenta del Chente exislan suficientes
Cq’nlratos Abiertos para reducir la posicién corla o larga segun comesponda, en caso conbrario debera rectificar con el
Cliente la Orden de compra o venta de cierre.

531.00.

Una vez que 13 Orden de un Cliente fue verificada en térmings de 1as disposiciones 520.00. y 530.00., estds deberdn
mlrarse en el sistema de recepcion de Ordenes en forma inmediata, para su transmision al &rea de negociacion de fa

532,00,

El sistema de recepcion de Ordenes nicamente podra enviar para Su ejecucion en el &rea de negociacion dos tipos de
Ordenes:

i) Limitadas.- aquellas que consisten en 1a gjecucion de 1a Orden hasta por el precio determinado en la misma, o

I} A mercado.- aquellas que deban ser ejeculadas inmediatameste contra la mejor oferta disponible en el mercado.
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533.00. -
tas Ordenes que sean registradas en el sistema de recepcion de Ordenes deberan incluir coma minimo los datos

siguientes:

a) Dengminacién dei Miembro:

b) Fecha, folic y hora.

¢) Clase, Serie y clave de negociacion del Contrato;

d) Especificacion del upo de Orden ya sea de compra o de venta;
) Especificacion del tipo de Orden ya sea de apertura o de cieme;
f) Especificacior: del upo de Orden ya sea limitada o a mercado;
g} En el caso de Ordenes limitadas la especificacion del precio;

h) Namero de Contratos a negodiar;

i) Nombre y nimero de cuenta unica del Cliente;

j) Clave def promotor de productos derivados, misma que hard las veces de nombre y firma del misme, y
k) Vigencia de 1a Orden.

534.00.

El Cperador de! Miembro debera ejecutar las Ordenes que provengan nica y exclusivamente del sisterna de recepcion
de Ordenes, mismas que podran ser de la cuenta propia o de terceros.

535.00.

Las Ordenes que no sean ejecutadas en la misma fecha en que fueron registradas deberdn cancelarse después de
concluida 1a sesion de negociacion respectiva.

Los Miembros maniendran en sus oficinas constancias sobre aquéllas Ordenes no ejecutadas tolal o parcialmente, af
menos por un ano a partir de la fecha en que la Orden del Cliente se registrd, Dichas constancias deberan contener
como minirmo los siguientes datos:

I} Mencion de ser Orden insatisfecha;

If) Datos Criginales de la Orden;

Ity Causas por !as que no se operd la Orden, y

iV} En su caso. datos de la asignacion, asi como de la porcion no satisfecha de la Orden.

En el supuesto de que el Cliente, una vez enterado de que la Orden no fue satisfecha parcial o totaimenta, tome la
decisidn de refrendarta, se debera reiniciar el proceso con una nueva Orden.

Apartado Tercero
Modificacién de Ordenes

§36.00.

Se considerara coma modificacion de Orden, aquella instruccidn por parte de) Cliente que tenga como fin cancelar o
varias una Crden que haya formulado anteriormente,

Las medificaciones procederan solo cuando [a Orden no se haya ejecutade. Las modificaciones perderan el nimero
consecutivo de la Orden original y se les asignara uno nuevo, pasando a ocupar el lugar que les corresponda de acuerdo
a los folios consecutivos.

§37.00.
Las modificaciones deberan documentarse al mengs con o siguiente:

1} Denomnacien del Miembro;
I} Mencion de ser una Orden de modificacion;

HI} Fecha y Hora de recepeidn de ta soficitud de modificacion def Cliente;
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V) Folio consecuvlivo. fecha y hora de recepcion de la Orden original y de 1a modificada;

V} Nombre y numero de cuenta del Cliente;

Vi) Clave del promolor de producios derivados;

W_I) Tipo de modificacson y motivo de ésta, y

Viti)Volumen y precio de la Orden oniginal, asi como el volumen y precio de Ja modificacion solicitada.

Apartado Cuarto
Correcciones

538.00.

S€ entendera por correccion, aquel acko que tenga que ejecular el Miembro con objeto de solucionar los errores
imputabies al prapio Miembro gue hubiesen ocurrido en el proceso de recepeion y elecucion de Ordenes, asi como en el
Prceso de registro y asignacion de Operaciones.

$39.00.

Los Miembros estableceran la mecanica operativa que aplicardn para la comeccion de los casos previstos en la
dispaesician 538.00. anterior, siempre y cuando se presente alguno de los siguiente supuestos:

I} Error en la Orden del Cliente af notar el nimero de Ja cuenta del mismo, la Clase, [a Serie, el precio, el volumen, la
instruccion de compra o venta ylo de apertura o cierre;

ll) Error en la operacion de fa Orden en cuano a Clase o Serie, y

HIy Error en la asignacion de la operacion a una cuenta que no corresponda.
540.00.

Las correcciones se documentaran al menos con los siguientes datos:

a) Mencion de que se trata de una correccion;

b) Datos de la Grden donde se origing et ermor y que son los seftalados en Jos incisos a), b}, ¢}, e), f), g) y hy de la

disposicion 533.00. anterior;

—

¢) Especificar si et error se ofiginé en la captura de la Orden por parte del Promotor de Productos Derivados o en
gjecucion de 1a Orden:

d) Especificacion del ermor y su correccion, y

€) Clave del fitular 0 suplente del sistema de recepcion de ordenes y/o el ttular o suplente del sisiema de registro y
asignacion de operaciones que tomd nota del error y avlorizd su correccion.

541.60.
Las correcciones deberan realizarse el mismo Dia Habil de |a operacidn, y deberan registrarse y asignarse a la cuenta
propia del Miembro

EI Miembro elaborara y conservard una constancia de las comecciones, fos movimientos realizados y el nimero de ias
cuentas afectadas per el error y su correccién,

La constancia de correccion debera incluir al menos la informacion prevista en la disposicion $40.00. anterior.
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CAPITULO CUARTO
OPERACIONES EN EL AREA DE NEGOCIACION

Apartado Primero
Reglas Generales

542,00,

Los Formadores de Mercado deberan registrar en el como, desde el inicic de 1a sesidn de negociation, Cotizaciones yfo
Ordenes en firme de compra y de venta para todas las Series de la Clase respecto de |a cual estén obligades a formar
mercado. Dichas Colizaciones deberan presentarse hasta por el diferencial maximo de precios que, para cada Clase se
establezca en las Condiciones Generates de Contratacion o que periddicamente apruebe el oficial de negociacion,

543.00.

Las operaciones en las que se pacte un precio o tasa que: (i) sea mayor o menor &l que se oferte en la Bolsa para la
misma Serie de Contrato al momento de su concertacién, o (i) rebase el parametro maximo de fuctuacidn del precio o
{asa establecido en las Condiciones Generafes de Contralacion, serdn consideradas operaciones a predo fuera de
mercado, por lo que seran rechazadas por el Oficial de negociacién.

En caso que una operacién sea rechazada, la misma no serd registrada por el oficial de negociacin y, en caso de hacer
sido aceplada, debera cancelarse por dicho funcionario. La resolucion que se adopte en términos de este articulo serd

obligatoria para Jas paries y no podra ser revocada,

544.00.

Las operaciones, en cuanto a su forma de concerlacion, podran ser a viva voz, en finme, o de cruce y por subasta. La
concertacion de operacicnes se llevard a cabo de acuerds con los procedimientos que se establecen en el presente
Reglamento y de acuerdo con los criterios de prioridad siguientes:

a) Ordenes o Cotizaciones con mejor precia y, en igualdad de precio, primero en tiempo primero en derecho.

b) Las Ordenes y Cotizaciones en Firme siempre lendran prioridad sobre cualquier otro ofrecimiento a viva voz, de
cruce o de cama al mismo precio;

c) La Orden de cruce tendra prioridad sobre cualquier otro ofrecimiento a viva voz al mismo precio, y
d) La Orden a viva voz en igualdad de precio, primero en tizmpo primero en derecho.

Apartado Segundo
Operaciones a Viva Voz

545.00.
Los Operadores de Productos Derivados y los Formadores de Mercado podran celebrar operacignes a viva voz,

mediante la presentacion de Ordenes o Cotizaciones de acuerdo a lo establecido en el presente Reglamento.

Todas las Ordenes y Cotizaciones a viva voz debern contener precios o 1asas que se encuentren dentro del diferencial
de compra y venta desplegado en los monitores para cada Serie.

tas Ordenes y Colizaciones a viva voz deberan formularse con voz clara y audible y reafizarse en forma general v a
persona indeterminada,

5456.00.
Las Ordenes o Cotizaciones a viva voz podrdn ser acepladas verbaimente por cualquier Operador o Formador de
Mercado, en el enfendide de que 1a aceptacion deberd hacerse inmediatamente después de formulada ta Orden o

Colizacidn de que se {rate.

Las Ordenes y Colizaciones a viva voz dejaran de estar vigenles cuandp las mismas np sean aceptadas inmediatamente
después de su formulacion.



INTRODICCION AL ESTUDIO DE £8 MERCADO DE FUTUROS EN MEXIe ) n

541.00.
Las!Ordenes a viva voz deberan expresar si se trata de una compra o una venta especificado ta Clase, Serie, nimero dé
Conlralos a negociar y el precio o tasa.

Cuando al formularse una Orden a viva voz, no e sefiale e numero de Conlratos a negociar, se enlenderd expfésada
para la negociacion de un lote de la Serig y Clase que se indique.

548.00,
El ador 0 Formagor de Mercado inferesado en una Orden preseniada a viva voz, debera indicarlo mediante [a
[ ion “Cemago™ Cuando no indique el nimero de Contratos se entendera que cierra fa operacion por ¢l volumen

exprasado en dicha Orden.

|
Cuando €l interés por cerrar |3 operacion 583 por un niimefo de Contratos inferior al de la Orden lo debera indicar
madiante la expresion “Cerrado” y anunciando el numero de Contralos.

El Operador o Formador de Mercado interesado en negotiar un nimero de Contralos mayor at de la Orden inicial lo
indicard mediante le nimero adiclonal de Contratos que desea negaciar seguido de la palabra "mds”™, Lo anteriof
signiicara que el ofrecimiento es al mismo precio de la operacidn y en la misma posicion, ya sea de compra o de vanta,
observandose lo dispuesto en los parrafos anleriores.

548.00.

Cuando dos 0 mas Operadores de Producios Derivados yfo Formadores de Mercado estén interesados en una misma
Orden, la operacian serd efectuada con el gue haya indicado primera & cierre. En caso de que el Operador o Formador
de Mercado que cerrd primero ko haya hecho por un numeso de Conbalos inferior al conlenido en la Orden, se
oonsidemra que el remanente serd cefrado por el Operador o Formador de Mercado que cerrd en segundo término o, en
sv Caso, hasta por el numero de Conlratos que haya indicado at momento de cerrar y asi sucesivamente.

550,00.

un pperadm 0 Formador de Mercado podra retirar una Qeden a viva voz que haya realizado, mediante ka expresion "Me
retire”, siempre que dicha Orden no haya sido cerrada iotalmente. En ¢aso de haber side cermada pasciaimente, fa
expresion "Me retiro™ sera aplicable al remanente de la Orden.

551.00.
Las Cofizaciones a viva voz para celebwar una operacion deberdn expresar si se trata de una compra o una venta,
espacificando |a Clase, Serie y el precio o tasa de venla o de compra. )

De ibua! forma puede iniciarse una oparacién a viva voz con un Formador de Mercado, cuando responda a la peticion
expresada de un Operados de Piso para que dicho Formador de Mescado presente Cotizaciones tanto de compra como
de vanla para una Clase y Serie determinadas.

552.00.

Cuando un Operador o un Formador de Mercado se interese en una de las Cotizaciones anunciadas a viva voz por un
Formador de Mercado, debera de indicarlo mediante 12 expresion “Cierro Comprando” o “Cierro Vendiendo" seguin desee
comprar o vender. adiciorando a la expresion el pimero de Conlratos que 513 dispuesto a negodiar.

Las Colizaciones se entenderan expresadas para la negociacion del nimero minimo de Conlratos que el Formador de
Mercado esté obligado a celebrar en relacion con esa Clase, de acuerdo con lo que establezca en las Condiciones
Generales de Contratacian,

£53.00.

€l Formador de Mercadc el que le cerraron la Cotizacion debera acaptar la Operation, expresando “cerrade”  indicando
el nimero de Contralos aceptado a negociar, mismo que podré ser igual ¢ menor al propuesio, pere no podra ser inferior
al minimo de Contratos que en su caracier de Formador de Mercado este obligade a celebrar respecio de esa Clase,

Si el Formador de Mercado no sefiala el nimero de Contratos a negodiar, fa operacion sera celebrada por el numero de
Conlralos a que se haya hecho referencia en la aceptacion de la Cotizacion.
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Cuando el Formador de Mercadé esté dispuesto a cerrar la operacidn por un numero de Conlratos menor, o deberd
indicar mediante [a expresion "Cerrado” afiadiendo inmediatamente el nimero de Contratos

554.00.

El Formador de Mercade que habiendo presentado Cotizaciones a viva voz no afienda la tofalidad del niimero de
Contratos contenido en et ofrecimiento del Operador de Piso o Formador de Mercado que cerrd comprando o vendiendo,
debery actualizar dicha Colizacion a viva voz, considerando un precio menor o mayor segun 16 hayan cerrade vendiendo
© cemado comprando.

$55.00.

Cuando dos Operadores de Productos Derivados y/o Formadores de Mercado “cierren” en un mismo sentico, ya sea
comprando o vendiendo, la Cotizacion de un Formador de Mercado, éste debera realizar la operacion con el Operador o
Formador de Mercado que le haya "cerrado” primero la Colizacitn, estando obligado a celebrar el nimero minimo de
Contratos establecidos en |as Condiciones Generales de Confratacin tnicamente con ef primero.

En caso de que no satisfaya lai otafidad del nimero de Contratos requeridos en el ciere multiple ¢l Formador de
Mercado estara obligado 3 actualizar sus cotizaciones,

$56.00.

El Operador de Piso o Formador de Mercado que “cierre” la Cofizacién de un Formador de Mercado y esté interesado en
negociar un numero de Contratos adicional al contenido en €l “cierre” ofrecido, anunciaré el nimero de Confratos qua
esta dispuesto a negociar seguido de |a palabra *mas™. Lo anlerior significara que el ofrecimiento es al mismo precio o
tasa de la operacién y en la misma posicion de compra o venta que “cerrd” anteriormente, pudiendo e Formador de
Mercado aceptar o no el ofrecimiento adicional parcial o tetaimente, no estando obligado 2 cerrar el minimo de Conratos
que en su caracter de Formador de Mercado esté obligade a celebrar respecio de esa Clase.

557.00.

Una vez que se ha concertade una operacion a viva voz, el Operador de Piso o el Formador de Mercado que represente
ta parte vendedora estara obligado a llenar ¢l formato de compraventa, descrito en el Manual Operalivo, entregando el
original al personal de la Bolsa y copia a la parte compradora. Ef comprador tiene la obligacion de vigilar que el vendedor
enlregue al personal de la Bolsa, el formato de compraventa debidamente requisitado.

558.00.

El vendedor contara con un plazo maximo de 3 minutos para la entrega de dicho formato al personal de la Bolsa,
contades a partir del momento en que se concertd la Operacidn. En caso de incumplimiento a la disposicion contenida en
este parrafo, la Bolsa considerara a dicha operacidn fuera de! mercado y en consecuencia no ser registrada.

5§59.06.
El perfeccionamiento de la operacién a viva voz quedara sujeto al cumplimiento de la condicién suspensiva a que se
refieren las disposiciones 557,00, y 556.00. anteriores.

Apartado Tercerc
Operaciones en Firme

560.00.
Los Operadores de Productos Derivados y los Formadores de Mercado podran celebrar operaciones en firme, mediante
ta presentacion de Ordenes o Cotizaciones en firme de acuerdo a fo establecido en el presente Reglamento.

Las Ordenes y Cotizaciones en firme deberén ser entregadas al personal de la Boisa en el core respectivo para efeclos
de que las mismas sean registradas mediante la asignacion de folio y hora de recepcion. en el entendido que las mismas
se consideraran presentadas hasta su despliegue en monitores y estaran vigentes Unicamente hasta ef cierre de la
sesion de negociacion del dia en que se formulen.

561.00.

Se considerara una Orden en firme, & registro de la propuesta de un Operador de Piso o Formador de Mercado para
comprar p vender un determinada numero de Contratos a un precio o tasa especifica de una Clase y Serie.

Se considerara una Cotizacion en firme, el registro de {a propuesta de un Formador de Mercada para comprar o vender a
un precio o 1asa especifica de una Clase o Serie, sin especificar el numero de Contratos.
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562.00.
El personal de 1a Bolsa clasificara las Ordenes y 1as Cotizaciones en firme de acuerdo con tos siguientes critenios:

a) De mayor & menor precio las posturas de compra;
b} De menot 2 mavor precio tas postyras de venta, y
¢} En caso de igualdad de condiciones de precio, se dara prioridad a las que hayan entrado pnmero en tiempo.

Se desplegaran en monilores aquelias Ordenes o Colizaciones fegistradas que, de acuerdo al criterio de clasificacion
establecido en ésta disposicién, ofrezcan los mejores precios con la indicacion en su caso del numero de Contratos a
nedociar.

565.00,
‘Nd se recibiran Ordenes o Cotizaciones en firme cuyas condiciones de precios pudieran generar un hecho CON LNa
Ortlen o Cotizacion en fime previamenle regisirada por et personal de la Bolsa,

564.00.

Un‘p vez presentado el formato de Orden en fime v hasta antes que fa misma sea cerrada, los Operadores de Productos
Deyivados podrén solicitar al personal adscrito al corro modificar e nimero de Coniratos a negociar o cancelar la Orden
formulada.

Solo conservaran su prioridad temporal las Ordenes que sean modificadas para disminuir ef nimero de Contralos a
negociar. :

Para modificar cuakjuier término de una Orden en firme distinto at mencionado en &l parrafo anterior, et Operador de Piso
deberd cancelar la Orden primeramente formulada y presentar una nueva que refleje bos nuevos términos de
negociacion.

|

Asiimismo, presentada una Cotizacion en firme, no stlo podra ser modificada para cambiar el precio, en cuyo ¢aso traera
apdrejada la pérdida de su prioridad lemporal, asignandole nuevo folio y hora de entrada.

565.00.

Un' Operador de Piso podra cemar a viva voz una Orden en firme vigenie, para fo wual deberd manifesiar en &
oorfespondiente cormo la frase “cierro comprado” 0 "cierro vendiendo” e indicando ef numero de Contratos, Clase y Serie,
asi comg el precio 0 tasa con el cual se clerra la Orden en firme, y firmando en e espacio respectivo ded formalo.

Un Operador de Productos Derivados podré celrar a viva voz una Cotizacion en firme vigente, para jo cual deberd
manifestar en el como correspendiente la frase “ciemo comprando” o “cierro vendiendo” e indicando la Clase, Serie y
Precia o tasa con el cval se cierre |a Cotizacion en fime.

566.00.

Cuando se cierre a viva voz una Colizacion en firme, el personal del corro tamara a quien Ia haya registrado, para efeclo
de fue conozca el nimero de Contratos a negociar por quien esté cerrando fa Cotizacion y. defermine a su vez, of
mimero de Contratos que esté dispuesto a negociar.

Si el Formador de Mercado no acepta en su lolalidad el nimero de Contratos a negociar ofrecido por quien haya
cerrado la Cotizacion, se cerrara parcialmente la operacion, estando obligado el Formador de Mercade a modificar ef
precio o tasa de su Colizacion de acuerdo con ef diferencial maximo de precios que se establece en las Condiciones
Especiales de Operacion correspondiente a esa Clase.

De conformidad con el parrafo anterior, si quedare algin remanente y, si algun olro Formador de Mercado mantiense
alguna Colizacién al mismo precio o tasa, el personal del corro llamara a diche Formador de Mercado para efecto de
satisfacer total o parcialmenie el remanente del niumero de Contratos solicitados por quien haya cerrado la primera
Cotrzacién, en caso de cerrar parciaimente la operacion se observara lo dispues'o en el parralo anteriar.

En el supuesto de que el Formador de Mercado no se presente para determinar el nimero de Conlratos a negociar, 12
Operacion se cerrara por el nimerg minimo de Conlratos que estuviere obligado a cefebrar de acuerdo con o que se
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establezca en las Condiciones Especiales de Operacian para esa Clase, procediendo el personal del coro a cancelar
dicha Colizacion.

$67.00.
Al vealizarse una operacion en firne, 1a parte vendedora debera observar lo dispuesto en las disposiciones 557.00. y
558.00. del presente Regtamento.

Apartado Cuarto
Operaciones de Cruce

568.00.

Un Operador de Piso podra realizar una operacion de cnuce, siempre gue cuente con dos Ordenes de Clientes que por
sus caracteristicas sean sysceptibles de generar un hecho entre ellas. Por ningin mbtiva se podran realizar operaciones
de cruce en las que una, ¢ fas dos Ordenes involucradas procedan de la cuenta propia de! Miembro.

Los precios o lasas al que se realicen las operaciones da cruce deberdn estar dentro del diferencial de compra y de
venta desplegado en los monitores al momento de iniciar dicha operacion de cruce.

563.00.

Para Ia realizacion dela operacidén de cruce, el Operador de Piso debera accionar el timbre dispuesto en el commo
comespondienie para anungiar el inicio de !a operacion de cruce; inmediatamente después, anunciard a través del
micréfono con voz clara y audible que se trala de una operacidn de cruce, indicando la Clase y Serie, fa intencion
expresa de vender o comprar mediante la frase "Doy 0 Tomo', el nimero de Contratos a negociar y el precio de la
operacion.

£n caso de que et Operador de Piso que realiza ia operacidn de cruce desee agregar una cantidad mayor de Contratos a
13 operacion iniciada, bastard con indicar ef ndmero de Confratos que se agrega y |a palabra “mas” en forma clara ¥
pausada. Esta indicacion le debera realizar tatas veces como desee adicionar Contratos a la operacion.

Bajo ninguna circunstancia el nimerc de Contratos adicionado en |a operacion de cruce podra ser menor af numero de
Contratos anunciado con anterioridad. En caso contrario, ef Operador de Piso deberd repetir la operacion desde su inicio,
sin embargo. si durante la realizacién del cruce un Operador de Piso o Formador de Mercado hubiese participado
cerrando algun numere de Conbratos anunciados, en leminos de lo dispuesto por la regla 570.00. siguiente, dicha
participacion se considerara valida,

570.00.

Un Operador de Piso o Formador de Mercado podra participar en una operacion de cruce sélo en el momento en que se
esté realizando 1a misma, en cuyo caso debera indicarlo mediante ia palatva “Doy” o “Tomo" seqin desee vender 0
comprar a Serie involucrada en dicha operacién de cruce, Se entendera que 1a operacion se realizard por ¢l nimero de
Contralos que en ese momento se esté cruzando.

En caso de que el Operador de Piso o Formador de Mercado que participa en ia operacion de cruce esté interesado en
negociar un nimero de Coniratos inferior al que se anuncia en el cruce, deberd especificar el nimero de Contratos a
negociar después de la palabra "Doy” ¢ "Tomo", segun quiera vender.o comprar.

Las operaciones que sean el resultado de la participacidn en un cruce se realizaran al precio del cruce adicionando una
puja si la participacion fue de compra o disminuyendo una puja si fa participacion fue de venta.

571.00.

La participacion en un cruce que tenga como fesultado un precio o tasa igual a una Orden en finne desplegada en
monitores sera asignada a dicha Orden, hasta el nimero de Contratos ofrecido en la participacion. En este supuesto se
entendera gque no existio participacion en el cruce. .

Si el nimero de Contratos ofrecido en la parlicipacion de un cruce es safisfecho solo parcialmente por la Orden en Firme
desplegada en monitores, el nimero de Contratos restantes en la participacion sera asignado del nimers de Contratos
conlenido en la operacion de cruce. La Bolsa considerara que la operacion de cruce se realizo por el namero tolal de
Conlratos menos €l numero de Conlratos asignado & la participacién.
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572.00.

Cuando de una participacidn en un cruce resulte un precio o tasa igual a una Cotizacidn en firme desplegada en
monitores. el juez de cruce verificara &l nimero de Contralos participados y soliciterd 1a presencia del Formador de
Mercado cuya Cotizacion en firme fue afectada por la participacion, quien indicard el nimero de Contratos dispuesto o
negociar con e} Operador de Piso o Formador de Mercado que participd. Si el nimero de Contratos de la participacion en
un cruce 5 satistecho lotaimente por el Formador de Mercado, 1a Bolsa considerara que la operacion de cruce se realizd
en su fotalidac

Si el nimero de Contratos contenido en ¢l ofrecimiento de participacion en un cruce es safisfecho soio parciaimente, 12
operacin se asignara a 1a Colizacion en fime desplegada en menitores hasta por &l nimero de Contralos establecido
por el Formador de Mercado y, el nimero de Contratos restantes d le parlicipacion serd asignado del numero de
Contratos de la operacin de cruce. La Bolsa considerard que la operacion de cruce se reakizo por e nimero iotal de
Cdntratos menos i nimero de Contratos asignado a la participacion.

572.00.
Si un Operador o Formador de Mescado desea participar al precio en que se esté levado a cabo el cruce, deberd
entregar directamente su Orden en firme af juex de cruce.

En caso de que durante una operacion de crUCe se presente tha Orden o Cotizackin en fitme cuyo precio sea igual f de
dicha operacidn, el Operator de Pisa que eslé realizando & cruce, deberd detenar dicha opetacion y cerrar fa Orden o
Cotizacion desplegada en monitores 0 abatenerse de continuar ja operacion de cnuce.

Si el Operador de Piso que realiza el cruce decide no cerrar o cemar 80l parciaimente la Orden en firme, deberd
suspender el cruce, considerandose realizada la operacidn de cruce por et niimero de Contraios que akcanZ$ a cruzar
antes de ta presentacion de 1a Orden en firme.

Si el Operador de Piso que realiza ef cruce clefra totalmente la Orden en firme, podra continuar 1a operacion de cruce.

§74.00,
Lloperaciéndecmoesedaréporconduidawundoempermde piso haya accionado el limtwe dispuesto y apagado
of microlono.

€l juez de cruce verificard que las operaciones de cruce se Tealican de acuerdo a ko establscido en ¢l Reglamento, en
cas0 contrario, a juicio del juez de cruce, 'a operacion se considerard como no efectuada, en cuyo caso solicitard que 38
repila el cruce.

E) Operador de Piso que realice el cnice o of vendedor en una operacion concertada como consecuencia de una
operacion de cruce, entregaran al juez de cruce el formado debidamente requisitado de dicha operacidn para que éste la
rafifique, observando ademas lo dispuesto en las disposiciones 557.00. y 558.00. dei presente Reglamenio.

Apartado Quinto
Operacionss de Cams

575.00.
Los Operadores de Piso podran celebrar operaciones de cama mediante la presenlacion de Ordenes a viva voz de
acverdo a lo establecido en el presenie Regiamento,

Para efectos de esta operacion se aplicard 1o dispuesto en la disposicion 545,00, del presente Reglamento.

£76.00.

Para la colocacion de una cama, ¢l Operador de Piso deberd sefialar en voZ clara *pongo uha cama” y describlendo a
continuacion Ia Clase, Serie, ndmero de Conlratos a negocial y el diferencial para determinar las posturas de compra ¢
de venta que seran fijadas posteriormente,

E1 Operador de Piso que acepte la cama, deberd expresar en woz clara y audible “la escucho™ y eslaré obligado 8
celebrar la operacion al precio que le indique le Operador de Piso oferente. teniendo el primero la opcidn de comprar ¢
vender,
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Una vez que ha sido aceplada ia cama, et Operador de Piso oferente de la cama establecera los precio de compra ¢
venta cuya diferencia sea igual o menor a o fijado & establecer la cama y el Operader de Piso que aceptd la cama
decidira st compra o vender, formalizandose 1a operacion.

577.00.
£1 perfeccionamiento de la operacion quedara sujeto al cumplimiento de iz condicion suspensiva a que se refisren las

disposiciones 557.00. y 558.00. anteriores.

Apartado Sexto
Subastas

§78.00.
L.a Bolsa padra convocar subastas a precio o tasa Unica en los siguientes casos.

1} Cuando las Condiciones Generales de Coniratacion establezcan un procedimiento especial de apertura;

1) Cuando sea necesario determinar el Precio de Liquidacién Diario o al Vencimiento de Contratos conforme a las
correspondienies Condiciones Generales de Contratacion;

M) Con la finalidad de evitar desérdenes en |a negociacion de una Clase a picio del oficial de negociacion, y
IV} El Formador de Mercado lo solicite a a Bolsa con Iz finalidad de evitar desordenes en la negociacidn de la Clase en
la que es Formador de Mercado.

Las subastas tendran una duracién de 5 minutos, tiempo en que serd suspendida la negociacién continua.
La informacion de la subasta sera piblica en precios y nimergs de Contratos. pete confidencial en postor.

579.00.

Los Formadores de Mercado asignados a la Serie en subasta deberan regisirar Ordenes de compra ¥ venta al menos
por el nimero de Contralos minimo a negociar y con precios o 1asas dentro del diferencial maximo de precios
establecidos en las Condiciones Generales de Contratacion,

Las Ordenes tendran carécler obligatorio e imevocable y deberdn hacerse constar en el formato que para estos efectos
proporcione ta Bolsa, mismo que debera conlener la informacion a que se refiere el primer parrafo de la regla 561.00. del

Reglamento.

580.00.
Los Miembros podran parficipar en las subastas para determinar el Precio de Liquidacion Diaria 0 al Vencimiento,

introduciendo como maximo una Crden de compra ¥ una Orden de venta. El precio de la Orden de compra deberd sef
inferior al precio de Ja Orden de venta, o bien, ia tasa de 'a Orden compra debera ser mayor que 1a tasa de la Orden de
venta.

Los Miembros podran participar en las subaslas para evilar desordenes en la negociacion a que se refiere (a regia
§78.00. fracciones 1) y {V) de! Reglamento, en cuyo caso podrén presentar un ndmero indeterminado de Ordenes de
compra y venta por cuenta propia o de sus Clientes.

581.00.
En la subasta por ordenamiento de precios, participaran lodas las Ordenes en firme vigentes para 1a Serie en subasta,

mas aquellas que sean entregadas durante el periodo de subasta. Posteriormente 2 1a asignacién de las operaciones de
la subasta, se reiniciara el proceso de negociacion continua integrandose al corro las Ordenes no atendidas en la
subasta,

Conforme af procedimiento previsio en la disposicidn 582.00. siguiente, fa asignacion de las Ordenes se realizard bajo
los eriterios de prioridad siguiente:

1} Mejores condiciones de precios o tasas, y

11} En igualdad de condiciones de precios o tasas, primeras entradas, primeras salidas.
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§82.00.

La asignacion de Ordenes en una subasla tendra lugar a un precio Gnico, sujeto al proceso que se descibe a

conlinuacion:

a): Se tomatd la Orden de venta de menor precio. cuyo monto se utilizard para atender en ofden descendente de
precios, aquetias Ordenes de compra con precio mayty o iguai al de la Orden de venla que se esté asignando,

b) A continuacion. se tomara la siguiente Orden de venta en orden ascendente de precios, cuyo monto se utizara para
" atender en orden descendente de precios fos montos de las Ordenes de compra aln Ro atendidas con valor may o
~igual al de la Orden de venta que se esté asignando. Asi sucesivamente. hasta que no existan Ordenes de compra
 con valores mayores o iquales al de aiguna Orden de venla.

c) El precio Unico de [ subasia. al que se celebrardn todas las operaciones de Ia propia subasta, sers ol que
' comesponda a ta fitima Orden de compra o de venla que reciba asignacion conforme al procedimiento sefialado en
: las ncisos a) y b) de esta disposicion y que no haya sido atendida por complelo en su monlo.

Eq caso de que la dltima Orden de compra y la Gitima de venta que reciban asignacion sean atendidas por complelo on
monto, el precio (nico de 1a subasta serd el promedio simple de los precios correspondientes a dichas Ordenes,
ajustado a la puja mas cercana.

I
583.00.
Lgs resuttados de la subasta en cuanto a Ordenes que recibieron asignacion y et precio, seran dados a conoger por 1
Boisa en ef ea de negociacidn en la que se encuentre cotizande la Serie subastada, sin perjuicio de que dichos
resuttados sean publicados por los medios que la Bolsa delermine para tat efeclo.

|

CAPITULQ QUINTO
DETERMINACION DEL PRECIO DE LIQUIDACION

584.00.
Ld Bolsa determinard, para efectos de compensacion, el Precio de Liquidacion Diztia, 0 en su caso, & Precio de
Lmldaubn al Vencimienlo, de cada Serie con base en lo expuesto en las Condiciones Generales de Contratacidn.

Los Operadores de Pisa o Formadares de Mercado podran soliciar 2t oficial de negociacion 13 realizacion de una
subasta extraordinaria para la determinacion del Preciy de Liquidacion Diaria, en caso de que éste no sea satisfactorio
para una tercera parte de dichos Operadores de Piso o Formadores de Mercado.

Para efectos de lo dispuesio en e presente capitulo se observaran las reglas establecidas en el Apariado Sexto de!
Capitulo Cuarto del presente Titulo

Apartado Unico
Celebracion de Operaciones al Precio de Liguidacion.

585.00.

La Bolsa procedera diariamente a realizar &f calculo del Precio de Liquidacion Diaria o al Vencimignto conforme al horario
y iprocedimientos descritos en las Condiciones Generales de Coniratacion para cada ung de las Series de las Clases
fegociadas en la Bolsa.

I
Una vez publicado el Precio de Liquidacion Oiaria, y silo para (as Clases que asi lo eslablezcan las Condiciones
Genetates de Contratacion, la Bolsa oforgara un pesiodo de 10 minutos para la celebracion de operaciones al Precio de
Liquidacion Diaria.

Las operaciones a que se refiere la presente disposicion. solo podran realizarse a través de Ordenes en firme, para lo
cual la Bolsa recibira todas aquellas Ordenes que deseen participar sin indicar el precio de las mismas.

La asignacion de las operaciones concertadas al Precio de Liquidacion Diaria se realizara bajo el principio de primeras
enlradas, primeras salidas.
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CAPITULO SEXTO
CIERRE DE CONTRATOS ABIERTOS

586.00.

Cuando 1a bolsa recba una solicitud expresa de la Cimars de Compensacion para que un Miembro realice
exclusivamenle operaciones de cierre de Coniralos Abieros en alguna Clase o Serie en particular, e oficial de
negociacion lo comunicara inmedialamente al Operador de Piso de dicho Miembro, con Ia indicacion del plazo disponible
para realizar dichas operaciones,

Cuando el requerimiento de ciere de Contratos Abiertos se realice durante al sesion de negociacion, ef Operador de
Piso 0 ef Formador de Mercado respectivo tendra como plazo maximo para cumplir dicho requesimiento hasta la
conclusion de la sesign de negociacion.

Si et requerimiento de ciefre de Contratos Abiértos se efectiia antes de que inicie la sesion de negociacitn, el Opesador
de Piso o el Formador de Mercado tendrd como plazo méximo para cumplir dicho requerimiento hasta tas 10:30 am. de
ese dia.

587.00,

£n £330 de que et Miembro no cumpla el requetimiento de cierre de Contratos Abiertos dentro del plaza establecido en el
Segundo parafo de la dispesicién 586.00. anterior, la Camara de Compensacion solicitara en términos de su reglamento
a olro Miembro que proceda a realizar e cierre de Contratos Abierlos del Miembro incumplido.

Si a finalizar la sesion de negociacion no se han cemado totalmente los Contratos Abierlos de acuerdo con el
requerimiento de 1a Camara de Compensacion, (a Bolsa convocara a un grupo de Miembros, previamente autorizados
pof la Camara de Compensacidn, para que presenten Cotizaciones que permitan cerrar la tolalidad de los Contratos
Abiertos de acuerdo al requesimiento antes mencionado.

CAPITULO SEPTIMO
REGLAS APLICABLES A LAS OPERACIONES CONCERTADAS EN LA BOLSA

588.00.
Una vez celebrado un Contrato, el persona del corro procedera a efectuar el regisiro dela operacion mediante la captura
& incorporacion al sisterna de 12 Bolsa los dalos conlenidos en los formatos de compraventa referidos en el Manuat de

Operacion.

Los Miembros estaran obligados a confirmar las operationes registrados con ¢l objeto de que rectifiquen los datos de
éstas, para efectos de que la Bolsa envie fa informacidn relativa de cada transaccién a la Camara de Compensacién.

La confirmacion debera realizarse en un piazo no mayor a 10 minutos o aguel plazo menot gue establezca la Bolsa,

589.00.

Al confirmar una gperacian, kos Miembros deberdn indicar si la misma se celebrd por cuenta propia, por cuenta de
Clientes o en su caracler de Formador de Mercado y, en €l caso de operacienes por cuenta de Clientes, si se trata de
urma operacian de apertura o una de cierre.

Si se trata de una operacion por cuenta propia o de Formador de Mercado siempre se considerara como de apertia.

§90.00.
£n a confirmation de operaciones por cuenta de Clientes fos Miembros deberan identificar y cuantificas e nimero de
Conlratos que abran nuevas posiciones y & nimero de Coniralos que cieman posiciones existentes de acuerdo cont las

siguientes reglas:
I) Las compras de aperiura incfementar el nimero de Contralos Abiertos existentes en posicion larga;
) Las compras de cierre reducen el nimero de Contratos Abiertos existentes en posicion corta;

I} Las ventas de apertura incrementan el ndmero de Contratos Abiertos existentes en posicion corta, y
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iv} Las ventas de cierre redkcen ef nimero de Contratos Abierlos existentes en posicion larga.

§91.00,
Cuando un Miembro haya pactado una operacion que involcre Ordenes por cuenla propia v de terceros, deberd
desagregar el nimero de Conlralos relacioados con cada una de tas cuenlas involucradas en ia operacion.

Para realizar la desagregacion descrila en el parrafo anterior el personal del Miembro debera especificar el nimeto de
Contratos operado por cuenta de lerceros indicando si se frata de operaciones de aperiura o de ciesre, asi eomo el
operado por cuenta propia.

Por ninglin motivo 1a suma det ndmero de Contratos desagregado en ¢ada opéeracion podra ser diferente al nimero inicial
deila operacion.

El sistema de negociacion realizars una descomposicion del registro dela operacion inicial, en fantas operaciones como
584 necesario, para enviar a la Camara de Compensacion la informacion de dichas operaciones a cada cuents segin
corresponda.

E‘;ﬂana de negociacion guardara et regisiro de la operacidn inicial como cancelada por sustitucidn por desagregacion,
efectos de integrar el diario de operacion,

592.00.

En caso de que el Miembro detecte, dentro del plazo para efecluar la confirmacion de una operacion, que ta informacion
desplegada en el sistema, no comesponde a los términos de la operacion paciada, lo deberd indicar a la Bolsa a través
de; dicho sistema, con la finalidad de evilar 12 transmision de Ia operacion a la Camara de Compensacion. Asimismo,
debers notificario inmediatamente ) personal det como y, en Su case, 3 oficial de negociacion para que estos procedan
snitérminos del Reglamento a solucionar 8l emor.

El bersonal de la Bolsa verificara el formalo corespandiente con el fin de identificar la operacion y evaluar si existe algin
dato incorrecto en el registro de la operacin por parte det personal del cotro con respecto al formalo de compraventa.

Cuando & emor que detectd el Miembro derive de fallas en el registro de 1a operacion y por ko lanto sea imputable a la
Bolsa, el coordinador del coro deberd comegido inmediatamente y reenviar la informaciin de la operacién para su
cohfirmacion en los lésminos de la disposicion 539.00. anterior.

503.00.
En el supuesio de que ef emor no s¢a impulable a la Bolsa, el coordinador de corro deberd Namar a fas partes
inlolucradas en la operacion para que aleguen ko que a su derecho convenga y trata de avenirlas.

En caso de que las partes involucradas acuerden corregir el error. se procederd a realizar la comeccion dentro del

Si las partes invok:cradas no logran un acuerdo para corregir e error, el coordinador de como deberd resoiver y
comunicar fa decision a las parles y al oficial de negociacion.

594.00.

Transcurrido el plazo & que se refiere 1a disposicion 583.00. si que se confirme una operacion, se considerard que o
Miembro ratifica 1a misma en sus términos y que la celebrd por cuenta de terceros tralandose de ung operacion de
apertura. Lo anterior, sera sin peruicio del derecho del Miembro de reasignar dichas operaciones dentro del horano y
conforme a o5 requisilos que se establezean en el reglamento de la Camara de Compensacion.

Una vez que el Miembro indique ia posicidn yio cuenta y confirme ta informacion presentada de cada operacion, éstas
serdn transmitidas por el sistema de la Bolsa af sistema de la Camara de Compensacion para su aceptacion.

595.00.

Una vez que la Camara de Compensacion en términos de su reglamento hay aceptado una operacion celebrada en la
Bolsa, se considerara que dicha Camara actia como contraparte de cada uno de los Miembros y de sus Chentes
involucrados en ia operation de que se rale, bajo los mismos términos ¥ condiciones en que estos hayan pactado la
operacion anles refefnida.



g e -

230 REGLAMENTO INTERTOR DEL AIERCAIRY MEXICANO DE DERIVADOS

Asimismo, i3 Camara de Compensacion notificara a la Bolsa ia aceplacion de una operacidn para que ésta proceda a
transmitir 3 fos Miembro la informacion de ia citada operacion e inicien et procedimiento de asignacion.

En caso de que la operacion transmitida a la Camara de Compensacion sea rechazada por la misma, el coordinador de
como procedera a la cancelacion de dicha operacidn dando aviso a las partes.

556.00.
El procedimiento de asignacion consiste en |a especificacion del nomera de cuenta del Cliente o dei propio Miembro ala

cual corresponde el nimero de Coritratos negociados en una operacién.

Para realizar la asignacion de operaciones, los Miembros contaran con un plazo de 15 minutos contados a partir de que
recibieron la operacion en su sistema.

La asignacion de operaciones debera realizarse conforme a lo dispuesto en el Manual Operativo, debiendo observar los
siguientes principios:

I} En el caso de operaciones celebradas a precio, 1a asignacion se realizara en orden cronoldgico de ejecucion de
operaciones confra orden cronaidgice de registro de Ordenes, siendo necesario que &l precio de la Orden sea igual o
menor en caso de que s¢ lrale de compra o igual o mayor en el caso de una venta, respecto al precio de la
operacion;

I} En el caso de operaciones cefebradas a tasa, la asignacion se realizard en orden cronolégico de ejecucién de

operaciones contsa orden cronoldgico de registro de Ordenes, siendo necesario que la tasa de Orden sea igual o
mayor en caso de que se trate de compra o igual o menor en el caso de una venta, respecto a a lasa de operacion, y

Hf) Las operaciones unicamente seran asignadas a una Orden que haya ingresado anleriormente a ia hora de sy
registro en Bolsa.

Apartado Primero
Procedimiento de Cancelacién y Modificacién de Operaciones pactadas.

597.00.
En caso de que se delecte un error posteriommente al envio dela operacion a (s Camara de Compensacion, ef

coordinador de corro respectivo comegira el error en ¢ sistema de negociacién. Una vez que la Cimara de
Compensacion haya confirmado la modificacidn, |a operacion se considerara realizada.

Sila Camara de Compensacion no confirma Iz correccion de una operacion, el coordinador de corro debera  solicitar
directamente al responsable de los procesos de compensacidn y liquidation en la Camara de Compensacidn, la
autorizacion de ta correccion. Una vez reafizada la modificacion, las paries deberan confirmar |2 operacin en el sistema
de negociacion.

598.00. ‘

Un Operador de Pisc podra solicitar al oficial d negociacién la modificacién, o en su ¢aso, la cancelacidn de una
operacibn, siempre que cuente con el consentimiento de la conkapare y lo haga por escrito en ef formato
cofrespondiente.

El oficial de negociacién unicamente podra autorizar la modificacion de una operacion, si considera legitima la solicitud y
siempre que se cumpla lo siguiente:

1) Quela solicitud de modificacion no implique un cambio en la Serie negociada;
1) Que la solicitud de modificacion no implique un incremento en ef nimero de Conlratos negociados:
lil} Que fa salicitud de modificacion no implique un cambio en el precio de la operacion;

IV) Que la solicitud de modificacién no signifique efiminar una cantidad significativa de Coniratos de operacién, y
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V) La solicitud no haya side presentada después de 30 minutos de que 3 operacion fue registrada en e sislema de
negociacion.
Una vez avionizada una modificacion. los Operadores que hayan intervenido en la operacion deberar entregar Un fuevo

formato con los datos ya modificados de la misma. El coordinador de corro respectivo procedera a.cancelar el formato
anferiot y a registrar en ef puevo los datos ariginales de tolo ¥ hora que asigne &) Coffo a la operation iniciaimente.

$99.00.
Etoficial de negociacion unicamente poara aulorzar 1a cancelacon 42 una operacion, st consitera legitima Ya sobciud y
sigmpre que se cumpia lo siguienie:

I} La solicitud de cancelacidn no imphique eliminar una oparacion representativa en |a formacion de precios;

H) La sokcilud de cancelacion no signifique eliminar una cantidad significativa del volumen a yna precio deniro del
proceso de formacion de precios, ¥

). La solicitud no haya sido presentada después de 30 minutos de que la operacion Tue registrada en e sistema de
Una vez aulorizada una cancelacion, el coordinador de corro respective procederd a cancelar la informacion contenida
enel formato, dentro del sistema de negociacion.

TITULO SEXTO
SUPERVISION Y VIGILANCIA

CAPITULO PRIMERO
DISPOSICIONES GENERALES

600.00.

La Bolsa supervisgra y vigiara ef cumplimiento 2 las disposiciones del presente Reglamento y su Manual Operativo, asi
como a la normatividad apiicable en general por parle de sus Miembros y su Personal Acredilado, en términos de lo
dispuesto en éste Titulo.

Asimismo, supenvisard y vigilara gue los empleados, directivas, consejeros y miembros de comités lanto de la Bolsa
coma de la Camara de Compensacion cumplan, segin les comesponda, con los ordenamientos sefialados en o pamafo
anlevior.

601.00,
Las funciones de supervision y vigilancia serdn desempenadas por 12 Boisa a traves de los medios siguientes:

a) Seguimiento de los sislemas operalivos;

b) Auditorias a Miembros;

¢) Requerimientos de informacion, y

d) Cualquier otra sislema o medio que determine el Conseio.

€02.00.

Los sistemas operativos a que se refiere el inciso a) de la disposicion anlerior, seran aquellos que (a Bolsa disponga pata

tales efectos, ios cuales deberan consistir al menos en el regislro y monitoréo de transacciones, evaluacion de riesgos ¥
observacion en ef area de negociacion.
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$03.00,

Las auditorias consistiran en revisiones a Miembros y a la Camara de Compensacion, con el fin de verificar, en st caso,
que cumplen con los requisitos que se establecen en el Manual Operativo para ser Miembro de la Bolsa, asi como
revisiones sobre aspectos especificos que la Bolsa determine para verificar el cumplimiento a la normatividad apficable.

604.00,

Los requenmientos de informacion consistiran en toda aqueda informacion respecto a las actividades de los Miembras y
ia Cdmara de Compensacidn, que permitan verificar el cymplimienio a la normatividad aplicable, 12 cual deberd
proporcionarse con |a periodicidad y en fos términos que 1a Bolsa establezca en el presente Titulo.

605.00,
La Bolsa determinard en su reglamento de organizacion ¥ funcionamiento interno y en el presente Regtamento las
personas y [as dreas encargadas de levar a cabo las pclividades de supervision y vigilancia.

606.00,

Los Miembros y la Camara de Compensacion sujetos a (a inspeccion y vigilancia de la Bolsa, estaran obiigados a .
prestatle a ésta, todo el apoyo que les fequieran, praporcionando los dalos, informes, regisiras, Gbros de actas,
documentos, correspondencia, ¥ en generd, la documeniacion que los Mismos estimen necesaria, pudiendo tener
acceso a sus oficinas, locales y demas instalaciones.

En la documentacion a que se refiere el pamafo anterior queda comprendida fa tnformacion contenida en los sistemas
automatizados de procesamiento y conservacién de datos, asi como los procedimientos técnicos esiablecidos para ese
objeto, ya sean magnéticos, archivos de documenlos microfimados procedimientos Opticos para su consulta o de
cualquier ofra naturaleza.

CAPITULO SEGUNDO
AUDITORIAS

Apartado Primero
Disposiciones Generales

607.00. .

Para los efectos del Presente Reglamenic se entenderd romo auditoria la revision, examen y verificacion de los
contratos, manuales, registros y sislemas operatives y contables de los Miembros y la Camara de Compensacion con el
fin de comprobar el cumplimiento de sus obligaciones contenidas en el presente Reglamento y en el Manua) Operativo,
asi como en €l anexo reglamentario y manual operativo de 1a Camara de Compensacion.

La Bolsa y la Camara de Compensacidn deberan pactar |a obligacion de ésta de sujelarse a las disposiciones del
presente capitulo.

608.00.

Las auditorias podran ser levadas a cabo en cualquier iempo por la propia Bolsa o a través de auditores que 1a Bolsa

contrate para tales efeclos, de acuerdo con los requisitos que esiablezca ) Comité de Auditotia, y conforme a las reglas
previstas en el presente capitulo.

En ningun caso podrén $er auditores aguellas personas que e encuentren en alguno de los siguientes supuestos:

a) Dependan de cualquier forma de empleo, carga o comision, o participen en el capital o patrimonio de algin Miembro
de la Bolsa o de las entidades financieras que participen en dicho capital o patrimonio;

b} Sean conyuge o tengan parentesco de consanguinidad, en linea recta sin fimitacién de grado, cofaterat dentro de!
cuarlo grado y afines dentro del segundo grado, con los accionistas, consejeros o directivos del Miembro a auditar, o

c¢) Tengan litigio pendiente ¢on la Bolsa, 1a Camara de Compensacidn o con algin Membro.
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609.00.

Ei Comité de Auditoria de la Bolsa aprobard la seleccion y contratacion de los audilores, pudiendo en su caso llevar un
padron de auditores que cumplan con los requenmienios que dicho Comité establezca para poder llevar a cabo las
auditorias a los Miembros de la bolsa y a la Camara de Compensacion.

La guditoria podra levarse a cabo por bufetes o despachos organizados como personas morales, pero en todo ¢aso
debera designarse un responsabie de elaborar y firmar ef dictamen de [a auditoria respectiva, en su caracler de persona
fisica quién debera satisfacer los requisitos fijados en la regla anterior

81000
El Comité de Auditoria de la Bolsa aprobara los programas de auditoria que deberan ejecutar los auditores de [a Bolsa a
los Miembros de £sla y a la Camara de Compensacion. ’

611.00.
Las laudilorias se practicaran por orden expresa de la Bolsa, debiendo noificar por escrito en forma indubitable, en las
oficinas del auditado, a cualquier representante legal con facultades de administracion.

612.00.
Ef eserito de nolificacion de ta audiloria deberd contener:

I Lugar y fecha de su expedicion;

Il. Miembio a quien se dirja;

. Firma del Contralor Notmative,

IV. Acuerdo del Consejo;

V. Lugar o lugares en gue debe efectuarse;

V1. Nombres de |as personas designadas para practicar la auditorfa;

VIi. Indicacion de los aspectos o temas especificos objeto de la anditoria y ejercicio sociales otales o parciales que
abarcara la auditoria;

Vil Apercibimiento de la aplicacifn de una media precautoria en caso de negarse a fa practica de la auditorfa, y

IX. Duracion del periodo de auditoria.

613.00.
Una'vez efectuada fa notificacion en 1&1minos e los articulos anteriores ¥ habiendo acreditado ante dos testigos ia
identidad de Jos auditores, el audilado estara obligado a pemiti ¢! inicio 2 la auditoria conforme a lo establecido en el

preserite capilulo.

La pérsona que reciba el escrilo de notificacion debera fimar de recibide una copia del mismo, asentado su nombre, ia
fecha y hora de 12 natificacion. Asimismo, fos testigos designades deberan firmar en tal calidad del documento antes
mencionado.

614.00.
Antes de dar inicio a la auditoria, et personal que la llevara 2 cabo debera levantar una acla circunstanciada en la se
congignen todes 10s hechos verificados con motivo de 1a notificacion del nicio de 1a misma.

El acta a que hace referencia el pamafo anterior debera estar fimada por e auditor, el representante legal del Miembro o
de la Camara de Compensacion, ast como por jos testigas. En caso de que alguna de las personas antes mencionadas
se megue a firmar el auditor deberd asentar este hecho.

615.00.

Diariamente los auditores deberan levaniar actas parciales en la que consignen lodos fos hechos verificados durante el
dia. Las actas parciales deberan estar firmadas por el auditor, el representanie legal del Miembro o de la Cémara de
Compensacion y por dos lesligos.

616.00.
Una vez finalizada la auditoria. e! auditor debera levantar una acta circunstanciada en ia que se exprese el fin de la

auditoria.
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El acta a que hace referencia el parrafo anterior debera estar fimada por et audilor, el representante legal det Miembro o
de la Camara de Compensacion, asi como por dos testigos. En caso de que alguna de las personas anles mencionadas
se niegue 2 hrmar &l auditor debefa asentar este hecho,

§17.00.
De toda auditona deberd formularse un informe general firnado por el auditor responsable de fa misma, el cual se
preseniard a (2 Bolsa dentro del plazo que establezca el Comité de Auditoria, remitiendo una copia del informe auditado.

Dicha informe comprenderd los.aspectos cuantifativos y cualilativos delerminados durante 1a auditoria y debera reunir
ios requisitos que se establecen en el articulo siguiente. £n la preparacion de los informes no deberd intervenir el
personal del quditado.

6186.00.
Los informes generales de las auditerias deberan contener, en lo conducente:

I} Lareferencia &l objelive de la auditoria practicada y las fechas o los pfazos a que edla comesponde;
li} Los resultados de la auditoria, con una exposicidn cbjetiva de las situaciones y hechos determinados:
i} Los comentarios del auditer encargado de Ja auditoria;

IV) Las observaciones respecto a imegularidades u ofras siluaciones delerminadas en la revision;

V) Eleslade de cualquier ofyo asunto relevante que se presente o conozca;

Wi} Las conclusiones, y

Vitj Fecha. nombre y firma det awditor.

El auditor. para respaldar los hechos consignados en los informes, debera acompafiar copia de la documentacion que s
acrediten. as: como lodas las actas que se hayan levantado durante el desahogo de la auditoria.

Apartado Segundo
Obligaciones de ia Bolsa

619.00.
La Bolsa se cerciorara de que en su informe el auditor responsable haga constar baje protesta de decir verdad:

1) Enqué consistio la revision efectuada, asi como las caracleristicas de las verificaciones y pruebas reatizadas;

N} Su cpimon razonada sobre la manera en que & auditado cumple con las disposiciones establecidas en el presente
Reglamento y su Manual Operalivo ¥, en su ¢aso, del anexo reglamentario de la Camara de Compensacién y su
manua! operativo;

Itl) Sus recomendaciones sobre ias medidas que deberd adoplar el auditado para facilitar revisiones posteriores asf
como |z inciusion de medidas preventivas para mejorar su desempefio. y

V) Sus conclusiones y calificaciones sobre el desemperfio ded auditade, asi como Ias salvedades o excepciones que
deriven de su revision,

En su caso. fa abstencidn razonada para no farmular el dictamen atendiendo 3 1a situacion def auditado.

620.00.

Los auditores y ef personal de los mismos tendran la obligacion de observar la mayor confidencialidad respecto de
aquella informacion a la que tengan acceso derivada de sus funciones de auditoria; y su incumplimiento dara fugar a fa
imposicion de tas sanciones previstas en las leyes aplicables y en los contralos que éstos celebren con la Boisa.

621.00.
Los avditados deberan facifitar €1 cumplimiento de tos objetivos y plazos previstos para cada auditoria. Una vez iniciada
una auditorra esta no podra suspenderse sin aulorizacitn expresa del Comité de Audiloria.
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622.00.

. Una vez concluida una auditoria. ta Bolsa tendra un plazo no mayor a 2 afios contados a partir de 1a fecha en que se
entreque el infrme a que se refiere el articulo 18.00. anterior, para iniciar un procedimiento discipiinario si resulta
presuntivamente alguna violacion 2 la normatividad aplicable por parte del Miembro auditado.

Apartado Tercero
Obligaciones de los Miembros

623.00.

Lo$ Miembros o la Camara de Compensacion auditadas deberan otorgar a los auditores acceso irestricto, de acuerdo
con el objeto de la auditoria. loda la informacidn que haya sido procesada @ su nombre por un proveedor exierno de
semicios financeeros tales como:

a) Sislemas de adminis¥acion de cuentas;

b) . Sistemas de control de riesgos; .

¢} : Transferencia de fondos para la liquidacion;

d) - Valores aportados a la Camara de Compensacion por las transacciones reatizadas en la Bolsa, y
¢}  Transferencia de posiciones en Contraios.

Para efectos de lo anterior 1a Bolsa otorgard un plazo de dos Dias Habiles contados a partir de a fecha del requerimiento
la al:ual se hara constar en las actas parciales, a los Miembros y la Camara de Compensacidn para que proporcionen a
los'audilores 1a informacion en poder de proveedores externos.

624.00.

Los Miembros o la Camara de Compensacion auditados, cuando se encuentren sujetos a un progeso de revision,
deberan, a fin de dar cumplimiento a la obligacidn contenida en el articulo anterior, poner a dispasicion de los auditores €
equipo de computo y a sus operadores, asi como al personal especializado que sea necesario para la praclica de la
audioria, por lo que se refiere a la consulta, reproduccion o interpretacién de reporte en jos que conste |a informacidn
almacenada. -

625.00.

Log auditores en ejercicio de sus funciones y para el mejor cumplimiento de fas comisiones encomendadas, podran
copiar la documentacion gue obre en poder de las personas sujetas a inspeccion y vigilancia de la Bolsa, la cual, previo
COlej0 con suS originales, se anexardn a kos informes que nindan o a las actas que kevanten con motivo de 12 auditoria,

Cuando en |a practica de una audiloria se conozca un hecho que no pueda ser acreditado con la documentacion def
auditado, el representante legal o el Personal Acreditado de ésta, considerando la indoke de las funciones que
desempenie. 3 requerimiento expreso de los auditores, debera rendir de inmediato un informe que describa o precise e
hegho de referencia.

626.00.

El incumplimiento  fa obligacion de aceplar y permitir Ia practica de una audiloria ordenada por la Bolsa a un Miembro o
de rendir los informes complementarios que se hayan solicitado, serdn sancionados en los términos previstos en el
presente Reglamento y se presumira que dicho Miembro se encuentra en el supugsto sefialado en 1a disposicidn 719.00.
de &ste ordenamiento.

CAPITULO TERCERC )
REQUERIMIENTQS DE INFORMACION

Apartado Primero
Obligaciones de los Miembros

627.00.

Los Miembros estaran obligados a proporcionar a ta Bolsa, a traves de los medios y con las especificaciones que
eslablezca el presente Reglamentc y. en su caso. el Manual Operativo, cualquier tipo de informacién operativa,
financiera. contable y legal. debiendo entregaria en la forma y con ia periodicidad que en los mismos se determine.
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La Bolsa podra requerr en cualquier fempa a un Miembro, presentar con mayor frecuencia ta informacion antes
sefalada, asi comola relativa al cumplimiento de los requenimientos de capitalizacion. De igual manera, estara facultada
para solicitar a cualquier Miembro, fa presentacion de informacidn adicional en la forma y con las especificacionies que
determine 1a propia Bolsa

Les Miembros tendran el derecho a corregir 0 modificar la informacion que proporcionen, siempre que lo hagan dentro
del horario y en los plazos establecidos para la entrega de dicha informacion.

628.00.

£n caso que un Miembro no proporcione ta informacion a que se refiere el articulo anterior o no lo haga en la forma y con
{a periodicidad que se esiablezca, 0 la informackn que proporcione no cumpla con las especificaciones establecidas, se
hard acreedor a las sanciones y medidas precaulorias establecidas en el presente Reglamento.

629.00.

Cuando por casa fortuilo o de fuerza mayor, un Miembro no pueda proporcionar o commegir 0 modificar, por los medio
aprobados y dentro del horario y plazo eslablecido al efecto, la informacion que se le hubiera requerido, ta Bolsa estard
facultada para requerir a dicho Miembro que proporcione o modifique o comija la informacin a través de medios distinios
a los aprobados. ¢ bien podra extender el horario y plazo comespondientes canforme lo exijan las circunstancias del
€aso.

630.00.

Los Miembros tendran la obligacion de pactar con sus Clientes, en los confratos de intermediacidn que celebren con
éstos, que los Miembros estara facutados a proporcionar a la Bolsa la informacién refativa a diches Chentes en los
téminos que exige el presente Reglamento.

Apartado Segundo
Informacién Operativa

£31.00.
Los Migmbros deberan entregar  la Bolsa cada vez que ésta asi lo requigra en términcs del presente Reglamento y, en
su caso, del Manual Operativo lo siguiente:

1} Respecto de cada operacion que celebren un reporte que especifique el nimero de cuenla en |a que fue realizada
indicando si es posician propia 0 de terceros;

I} Respeclo de cada Orden enviada al Area de negociacién de la Bolsa, un reporte que contenga el nmero de folio,
hora, si se traté de una Orden de compra o una de venta, volumen, precio ¥ nimero de cuenta indicando si es cuenta
propia o de terceros;

01} Las modificaciones a la asignacion de operaciones, y
W) Las transferencias de Contratos entre cuentas.

§32.00, :
Los Miembros deberdn mantener registos de las Ordenes y transacciones ejecutadas por un periodo de 1a menos cinco
afos.

633.00.

Anles de iniciar operaciones con un Chente nuevo, los Miembros deberan proporcionar a la Bolsa a través del sislema de
cuenta Gnica que la Bolsa ponga a su disposicion para tales efectos, la informacion relativa a dicho Clients, la cual
debera incluir lo siguiente:

a) Nombre del Cliente;

b} Fecha de nacimiente o de constitucion, segun sea el caso;

¢} Numero de identificacion oficial:

d) Diseccion, ntmero de tetéfono y fax, y

€) En el caso de personas morales 1a informacion relativa 2 los incisos anlericfes de sus representantes legales.
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La documenlacion en gue conste 13 informacion antes sefalada deberd manienerse disponible por parte de los
Miembros.

Apartado Tarcoro
Informacién Financieray Contable

£34.00.

LLos Socios Liguidadores deberan eniregar a la Boisa diariamente, un repotie en el que sedalen su nivel de Capitalizacion
para feakzar operaciones en |a Bolsa, ol cual tendra que indicar la segmeniacion de %05 activos que constituyan ol
paliimonio minimo.

Los Socios Operadores deberan entregar a la Bolsa sus estados financieros en forma mensual, dentro del plazo de Ginco
Dias Habites siguientes a la fecha de cierre de cada mes calendario.

Loy Miembros deberdn entiegar a 1a Bolsa, en forma Timesral, sus esiados financieros, dentro de los quince dias
siguientes ol cierre del periodo respectivo.

$35.00.

Los Miemixos deberan enbregar a la Bolsa sus eslados financieros anuales dictaminados, dentro de los cuatro meses

mddﬂwdﬂm" social respectivo, los cuales lendran que incluir aguelios elementos adicionales qua
ine la bolsa por medio de Comunicados, en matesia de producios derivados,

La Boisa establecera, por medio de Comunicados, Jos elementos adicionales que deben comprender las auditorias
propios de la actividad con Contratos que deberan agregarse a las auditorias confables, a que sa refiere ol pamalo
anterior para ser aceptadas como vakdas por [a Bolsa.

Siempre que los estados financieros anuales dictaminados carezcan de los elamenios adicionales a que se refiere ol
presente articulo, se considerara como una infraccidn al presente Reglamento y se aplicaran sanciones previsias en

Apartado Cuarto
Informacion Legal

438.00.

Cada Miembro debera proporcionar a la Bolsa una certificacion expedida por el socrelario de su consejo de
administracion o de su delegado fiduciario segun sea of caso, #n la que consten las firmas de los representantes que
cuenten con facultades suficientes para suscribir titules de crédilo y firmar contralos, convenios y olros documenios que
obliguen al Miembwo. Dicha certificacion deberdn enfregarse junlo con un testimonio @ una copia certificada de las
escrituras en tas que conste f otorgamiento de dichas facultades, en el momento de solicitar su admision como Miembro
de la Bolsa.

En casa de Gue un Miemivo revoque, suspenda o fimite las faculiades de sus representanies, dederd comunicano en
forma lshaciente a |a Bolsa. La Camara de Compensacion en tanto ne reciba dicha comunicacion, presumira que las
pérsonas acreditadas cusntan con facultades suficienies para obligar al Miembro correspondiente.

637.00.
Los Miembiros deberan informar a la Bolsa el mismo dia en que ocurma cualarera de los eventos siguientes:

[} Cualquier cambio relacionado con el cumplimiento de los requisos que. para se Miembro, se establecen en el
presenie Reglamente v su Manual Operativo, asi come cualquier cambio de la informacion que haya proporcionado a
ta Bolsa duranie el proceso de admision, 0

1) Cuslquier requerinvento que le formulen las Autoridades en téTmines de Ya disposicion cuadragésima primera de las
Raglas.
638.00.

Los Miembros deberan informar deniro de los cinco Dias Habiles postericres a que ocurra cualquiera de los eventos
siquientes:



238 REGLAMENTO INTERIOR £IF7, N IFERCAL W ATERICANG D8 DERIVADOS ,

[} ias resofuciones por 1as que se acuerde su fusion, su escision. su fransformacion, su disclucidn y liquidacion y
cualqwer olra resolucion gue afecte su estructura corporaiiva;

1} El camiro en la ubicacion de las oficinas del Miembro, asi como los numerns teletdnicos y de transmision facsimilar
de sus pancipales funciones;

W) El inicio de cualquier procedimiento concursal, de quiebra o de suspension de pages que se lleve en Su contra o, €
su €aso, en contra de sus accionistas, subsidiarias, filiales o Personal Acreditado, asi como de cualquier sentencia
condenatona por algun delite en contra de cualesquiera de 1as personas mencionadas. y

IV) Cualquier accion disciplinaria que: sea impuesta por cualquier bolsa, cdmara de compensacion o autoridades en su
conlra o en cantra de su Personal Acreditado.

Apartado Quinto
Obligaciones de la CAmara de Compensacién

639.00.

La Camara de Compensacién debera celebrar con 1a Bolsa un contrato en et que se regulen las relaciones entre ambas
instituciones, debiendo pactarse expresamente fa obligacién de la Camara de Compensacion de sujetarse en todo lo que
le sea aplicable ai presente Reglamento y su Manual Operafivo, particularmente por io que se refiere a la informacién
que deba entregar ésta a la Bolsa, en su caracter de entidad supervisoray de vigilancia de la Camara de Compensacion.

640.00.

La Camara de Compensacion deberd informar 3 la Bolsa y a los Socios Liquidadores, respecto al nimero y monto de
Conlratos compensados diariamente y aquellos que hayan sido fiquidados en [a Fecha de Vencimiento, clasificados por
Clase y tipo de Contrato, asi como por el Activo Subyacente al que se encontraban referidos y las transacciones
efectuadas por Socio Liquidador,

641.00.

La Camara de Compensacion informard a ia Bolsa a través de sus sstemas la confirmacion o rechazo de fas
tre.asacciones ejecutadas en la sesion de negociacidén comespondiente, asi como el nymero ¢z Confratos Abiertos por
Serie y los valores tetricos al cierre de cada sesion de negociacion,

Asimismg, la Bolsa informara a la Camara de Compensacion todas tas modificaciones o cancelaciones de ransacciones
ejeculadas en la Bolsa para realizar fos ajustes comespondientes.

642.00.

La Camara de Compensacidn estara cbligada a informar 4 13 Bolsa, en forma inmediata, respecto de 13 aplicacion de
medidas precautorias, asf comoe de cualquier sancion que imponga Ja Camara de Compensacion a los Socios
Liguidadores

TITULO SEPTIMO
SANCIONES, MEDIDAS PRECAUTORIAS Y PROCEDIMIENTOS

CAPITULO PRIMERO
SANCIONES

700.00.

Las infracciones al presente Reglamento o al Manual Operativo, serén sancionadas con pena econdmica que impondra
la Bolsa a través del Director General o del Comité Disciplinario, segin corresponda, de acuerdo a la gravedad de la
violacign. referigo a un nimero de dias de salario minimo general vigente en el Dislrito Federal en la fecha en que se
realice la infraccion. sin perjuicio de la aplicacion de ofras sanciones y medias precautorias establecidas en el presente
Reglamento. de acuerdo con el procedimiento gue el mismo establece.
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701.00.
De acuerdo con o dispuesto en la regta anterior, se podran aplicar otras sanciones por parte del Comité Disciptinarie, las
cuales consistirdn en amonestaciones, suspensiones y exclusiones, bajo los supuestos previsios en este Reglamenlo,
1anﬁo atos Miembro como al Personal Acreditado.

702 00.

Las amoneslaciones consistiran en una notificacion por esGile dirigita al representanie legal de! Miembtio de qué ¢
trate. en la cual se le haga saber al viokacion en que ha incumido, asi como jambién el apercibimiento de una sancion
mayor en caso de reingidencia en lenminos de lo dispuesto por el presente Reglamento.

Esla notificacion, asi como el contemdo de ta misma seran tratados con absoiuta confidencialidad por parte de la Bolsa,
PO¥ 10 Que ésta no se hara responsable de a dinsigacion de Su contemido por parte del Miembro afectado.

'No obstante io seialado en el pamafo anterior, en los casos que se prevea expiesamente, fa Bolsa hari del conocimiento
de los Miembros y del publico en general a fravés de la publicacion wresmndlente en el Botetin 13 violacién en que ha
incumido un Miembro y 1a sancion corespondiente.

-703.00.

‘L.a suspension a un Miembro implicard que se encontrara impedido de realizar por si Operaciones de Cuenta Propia en
la Bolsa, salvo aquelias que tengan como finalidad cemar posiciones ¥ los demés actos que deban de realizarse por
ofden expresa de ta Bolsa o Ia Camara de Compensacion para salvaguardar a kos demas Miembros y piblico en general.

Unta suspension estara vigente hasta en tanto cesen las causas que hayan dadp origen a la 5Uspension, o bien, se haya
cumpiido con el plazo o los requisitos establecidos por ef Director General o el Comite Disciplinario para levantar la
suspensidn,

€| Directo General o el Comité Disciphinario en el momento de aplicar la sancidn siempre debera indicar ef plazo de
duracién de la suspension, © bien, [as condiciones o requisitos para el ievantamiento de la misma, en el entendide de Gue
si N0 se cumple con las citadas condiciones o requisitos dentio de los cinco dias siguienies a ia suspensidn, se debera
notificar ala Comisidn Nacional Bancaria y de Valores.

704.00,
Toda suspension a un Miembro o un Operador de Piso, decretada por la Bolsa o ejecutada por esta a peticion de la
Camara de Compensacion, sera informada por el oficial de negociacidn a todos los Operadores de Piso.

También tendra 1a responsabilidad de impedir el acceso 4l area de negociacian v, en Su caso, solicitar (a salida de 1a
misma de los Operadores de Fiso def Miembro suspendido 0 al Operado de Piso suspendido.

705.00.

En el supuesto de que el Comité Disciplinario de fa Bolsa restelva aplicar una suspension a un Miembro por yn término
que exceda de cinco dias, la Bolsa deberd obtener, previamente ala emision de la resclucién del Comité, 1a conformidad
de i3 Comisién Nacional Bancaria y de Valores para aplicar [a suspension por un términc mayor al antes mencionado.

T06.00.

L3 Bolsa levanlard una suspension cuande el Consejo asi bo determine o cuando el Miembro u Opefador de pisoe
suspendido acredile, a salisfaccion de ta Bolsa, que su situacién financiera u operativa ha sido restablecida y cumpie ¢on
wdos los requerimientos que se exXigen para ser Miembio ¥, e Su ¢aso, haya Wanscurrido et plaze de la suspension
impuesto por el Comité Discipknario.

707.00.
La exclusion de un Miembro de 1a Bolsa significard que et mismo perderad su calidao de Miembro, por lo que se
encontrara impedido indefinidamente de reaiizar cualquier operacion en ésta,

708.00.

Los Miembros seran responsables de que el Personal Acreditado, asi como sus directivos y empleados, se sujeten a ias
disposiciones conlenidas en ef Reglamento, por lo que los Miembros seran responsables del pago de las penas
economicas que resulten por las infracciones que aquellos cometan.
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No obstante ko antericr, ia Bolsa sancionara con la descertificacion al Personal Acreditado de los Miembros cuando éstos
incumplan con cualquier disposicion del presente Reglamento y del Manuzi Operativo por mas de tres ocasiones.

709.00.
Las pensa econgmicas deberdn ser cubiertas por el Miembro sancionade dentro de 30 Dias Habiles siguientes a fa fecha

en la que Is Bolsa le notifique 1a sancién.

710.00.

Los Miembros que no paguen en tiempo las cantidades que adeuden en términos del Reglamento. deberan cubrir ala
Balsa por conceplo de pena convenciond una cantidad igual ala que resulte de aplicar & monto total del adeudo, por
cada dia de retraso, la tasa que se obtenga de multiplicar por 2 ia tasa anual de rendimienic. equivalente & ia de
descuento. de los Certificados de Ia Tesarerfa de la Federacion (CETES) emifidos a plazo de 28 dias o al plazo que
subslituya a éste en caso de dias inhabiles, en colocacion primaria, correspondiente a la emisidn inmediata anterior &
incumplimiento. Dicha pena sera catculada dividiendo |3 iasa entre 360 y multiplicando el resultado asi obtenido por e
nimero de dias efectivamente transcumidos,

La tasa de rendimiento equivalente a fa de descuento de fos CETES, serd la que semanalmente dé a conocer &
Gobiemo Federal por conducto de 13 Secretaria de Haciendo y Crédito Piblico, mediante avisos en periddicos de mayor
circulacion en el pais,

$i no se emiten CETES a 28 dias o al plazo que lo substituya en caso de dias inhabiles, se considerara la tasa de los
CETES emitidos al plazo més cercano a éste, levada en “curva de rendimiento” a 28 dias.

711.00.
E1 Director General podréd imponer penas econdmicas en aquellos caos en Jos cuales , con fundamento en los reportes
de cualquiera de las dreas de 1a bolsa resulte en forma clara e inobjetable que un Miembro;

) Haincurrido en una conducta gue viole alguna disposicién det presente Regtamento, del Manual Operativo o de las
disposiciones legales aplicables, o

Iy Haincumplido con sus obligaciones derivadas de los Confratos o que se encuentra en estado de insolvendia,

Asimismo, el Directo General $ancionara con 1a descertificacién at Personal Acreditade que incumpla con 1a obligacion
-establecida en la disposicion 215.00. de! Reglamento,

712.00.
Las infracciones que se sancionaran con pena economica son las siguientes:

1) Pena econdmica de _ a los Miembros que incumplan con las obligaciones sefaladas en las
disposiciones 305.00. fracciones i} y V), 308.00. fraccion V), 309.00., 310.00., 315.00. fracciones 111} y Iv) y 316.00.
fracciones X) y XIil).

"il) Pena econdmica de a los Miembros que incumplan con las obligaciones sefialadas en [as
“disposiciones 507.00. y 514.00,

i} Pena econdmica de a los Miembres que incumplan con {as obligaciones seftdfadas en las
disposiciones 623,00., 624.00., 625.00., 628.00., 631.00., 633.00., 634.00. y 635.00.

v} Pena econbmica de a fos Miernbres que incumplan con las obligaciones sefaladas en las
disposiciones 729.00., 735.00. y 741.00.

V1. Pena economica de por desacatos de un Operador de Pise a las decisiones adoptadas pof el
‘oficial de negociacitn o por &t Comité de Operadores en retacion a controversias surgidas en el drea de negociacion.

713.00.
- .En caso de. que con motivo de una investigacidn el Cortralor Nomativo resulte que el Miembro ha violado cualquier
. norma dél presente Reglamento, del Manua! operativo, o de cualquier resolucion del Consejo o de los Comités da 1a
Bolsa, el Contralor Normativo debera fundamental 1as viclaciones e iniciar un procedimiento en contra del Miembro
involucrado ante el Comilé Disciplinario, en la forma y ¥rminos previstos en el capitulo cuarto del presente Titulo.
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gl Comnte Disciplinario podra imponer las sanciones previstas en el presente Titulo, siempre que encuenlre que 'a
conducta de un Miembro resulte en una violaciin de acuerdo con ef paalo anterior.

T14.00.
Seran sancionadas con pena economica y amonestacion:

) Pena economica de 2 los Miembros que incumplan con las obligaciones sefialadas en las
disposiciones 216.00.; 304.00.; 305.00. fracciones 1}, 1), 1), Vi), y VA a X1k 306.00. fracciones 1) y Vil 320.00.,
321.00. fracciones 1) a V), Wi}, Vi) y VIl), 211.00., 312,00, 313.00. 314.00.. 315.00, fracciones 1) y 1I), 316.00.
fracciones 1) a Vity, 1), Xt} y Xi), 317.00. y 318.00. fraccion If).

I} Pena economica de _________ a los Miembros que incumplan con las obligaciones sefaladas en las
" disposiciones-528.00., 529.00., 531.00,, 532.00., 533.00., 534.00., 535.00., 537.00, 539.00., 540.00., 541.00., ¥
596.00.

1) Pena econdmica de a los Miembros que incumplan con las obligaciones sefialadas en las
disposiciones 606.00., 632.00., y 636.00,

715.00.

En caso de que se aplique una sancion por incumplimignto a las disposiciones 304.00. fracciones H), V), Vi), y Vi),
306.00. fraccion Iv), 307.00. fracciones 11} y VHI} y 316.00. fracciones V) y X), la Bolsa deberd hacer publica la sancidn
mediante su publicacidn en &l Boletin y en cualquier ofro medio que al efecto determine.

ha publicacion a que se refiere la presente disposicién debera hacer mencion expresa del Miembro sancionado v, en su
caso, del Personal Acreditado, asi como de [a infraccién cometida y de la resolucion del Comité Disciplinario que haya
aplicado ta sancion.

716.00.

Seran sancionados con pena econdmica de y suspension a los Miembros que incumplan con las
doligaciones sehaladas en las disposiciones 304.00. fracaidn 1); 305.00. fraccion iy 700.00.

TT.00,
Sera sancionado con la exclusion:

Ij El Miembro que se le declare en suspensién de pagos, quiebra o concurso de acreedores.

i) Ei Miembro casa de bolsa que ke sea revocada su insoripcion en la seocion de intermediarios del Registre Nacionak
. de Valores e Intermedianos de fa Comisién Nacional Bancaria y de Valores

i) El Miembro institucion de crédito que le sea revocada su aulorizacion por la Secretaria de Hacienda y Credito Pablico
para actuar comeo tal.
fV} £! Miembro cuya exclusion sea solicitada por las Autoridades.

V) El Miembro que infrinja de manera reiterada y constanie 1as disposiciones del Reglamento y el Manual Operativo de
tal forma que sea evidente su incapacidad para operar en 1a Bolsa.

W} Ef Miembro cuya conducta sea considerada de gravedad extrema conforme 2 las reglas de canducta establecidas en
& Tiulo Tercero del presente Reglamento,

7148.00.

Sin perjuicio de la aplicacion de ofras sanciones previstas en el presente Reglamento, serd sancionado con la
descertificacion el Personal Acreditado:

2} Cuando incumpia con la obligacion establecida en la disposicidn 245.00

b} Cuando haya sido condenado judicialmente por cualquier delito de caracter intencional.

¢) Cuanda infrinja cualquier disposicion def Reglamento por mas de tres veces
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d) Cuande lo soliciten Ias Autoridades.

719.00.
Si la Bolsa resuelve que un Miembro es responsable de ia comision de una infraccion sancionable con exclusién o una
pena economica que exceda de dias de salaric minimo vigente en €l Distriio Federal, &) Consejo

debera ratificar Ja sancion pata poder aplicarse al Miembro respectivo.

Asimismo, si la Bolsa determina descertificar a cualquier persona se requerira 1a ratificacion de 'a sancion por parte del
Consejo.

La Bolsa informara por escrilo a la Comision Nacional Bantaria y de Valares siempre que el Consejo resuelva ratificar la
impesicién de una exclusién, de una descertificacion o de una pena econdmica que exceda de dias de
salario minimo vigente en &) Distrilo Federal.

CAPITULO SEGUNDO
MEDIDAS PRECAUTORIAS Y
DECLARACION DE SITUACIONES DE EMERGENCIA

. Apartado Primero
Medidas Pracavlonias

720.00,

El Presidente o, en su ausencia, el Directo General podré imponer las medidas precautorias, en la forma que se
considere necesaria para 1a proteccidn de la propia Bolsa, de los Miembros y especialmente del plblico inversionista, en
términos del presente Titulo, en aquelios caos en los cuales, con fundamento en los reportes de cualquiera de las Areas
de la Bolsa resulte que un Miembro por la forma de conducir sus operaciones o por encontrarse en ciertas condiciones
financieras u operacionales no le pirede ser permitide conlinuar realizando operaciones en la Bolsa con seguridad para
sus Clientes, acreedores y 1a Bolsa o 1a Camara de Compensacion.

721.00.

Para efectos de la disposicion anterior, las medidas precautorias que I2 Bolsa puede apicar consisten en fa imposicidn
de limites ala operacion de Contratos; en fijar requisitos financieros extraordinarios, en una suspension preventiva y en
liquidacion de posiciones de un Miembra o de alguno de sus Clientes.

Asimismo, siempre que se aplique una medida precautoria 2 un Miembro. el Presidente o, en su ausencia, e Direglo
General, debera informar al Consejo. al Comité de Auditoria y al Contralor Normativo, ademas de solicitar 1a practica de
una auditoria al Miembro de que se trate

722.00.
La imposicién de limites a la operacién a los Miembros podra consistir conjunta o indistintamente en el establecimiento
de Limites g las Posiciones; en la prohibicion de abrir posiciones nuevas o en ordenar &l dierre de posiciones.

723.00.

Los Limiles a las Posiciones se impondran a un Miembro cuando la celebracion de operaciones por cuenta propia o de
un Cliente tenga como consecuencia que el Miembro o un Cliente de éste adquiera, direcla o indirectamente, una
Posicion Abierta Neta Global y/o una Posicién Larga o una Posicion Corta en Contratos de cualquier Serie que exceda
los limites que se hayan establecido en las Condiciones Generales de Contratacion.

Asimismo. la Bolsa podra adoptar la medida a que se refiere ésla dispasicion cuando asi io juzgue convenients para
seguridad de los Miembros, el publica en general, de la Camara de Compensacion y de la propia Bolsa,

724.00.
La prohibicion de apertura de 3 posiciones nuevas serd impuesta a un Miembro;

I} Cuande reduzca su capital 0 palrimonio por debajo de los requerimientos de capial establecidos para la celebracion
de aperaciones en Bolsa.
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W) Cuando no cierre las posiciones abierlas de Ciientes incumplidos por tal motivo no pueda dispones de Jos fondos
aportados por diche Clignte con la finalidad de cubrir el incymplimiento

iy Cuando exceda o no reduzca ks Limites a fas Posciones esteblecidas en las Condiciones Generales de
Contratacion.

Iv) Cuando por cualquier motivo la Boisa, a su juicio. io estime necesano.

125,90,
£! cierre de posicones Sera orienado por a Boisa a un Miembro:

\) Cuando se presente aiguno de los supueslos establecidos en las fracciones 1) y ili) de la disposicién 724.00. anterior.

Ii) Cuando un Socio Cperador rescinda 0 dé por terminado el Contrato de Liguidacidn que haya celebrado con un Socio
Liquidador y no presente un nuevo contrato celebrada con un Socia Liquidador.

ity Cuando un Socio Liquidador solicite t2 suspension de un Socio Operador con quien tenga cetebrado un Contralo de
. Liquidacion, por haber incumido ésle en alguna violacion al presente Reglamento o por cualquier obra causa que
ponga en riesgo la integridad financiera de la Bolsa, de la Camara de Compensacion o del Socio Liquidador.

iV} Cusndo un Miembro no entregue a fa Bolsa en Yos plazos esiablecidos la informacion a que se encuentra obligado en
terminos del presente Reglamento,

V) Cuando un Miembro incumpla con cuakquier medida adoplada por 12 Bolsa en términos del presente Titulo.

Wi} Cuando un Miembro sea suspendido de ofra bolsa con Ja cual fa Bolsa mantenga un convenio de suspension
reciproca.

VI Cuando un Miembro que sea casa de bolsa deje de estar inscrita en el Registro Nacional de Valores @ Intermediarios
de la Comision Nacional Bancaria v de Valares, o bien, en ¢! caso de instituciones de crédito le sea revocada su
awlorizacion para actuar como tal.

Vill)Cuando las Autoridades lo soliciten.

IX) Cuando un Miembro enfrente dificultades operativas graves que le impidan cumplir con las nommas del presente
. Reglamento, det Manual Operativo o con cualquier resolucion det Consejo o de los Comités de 1a Bolsa.

Xy. Cuando un Miembro sea declarado en suspension de pagos o quiebra.

X1} Cuando un Miembro incumpla con sus obligaciones de pago de efectivo, de entrega de Activos Subyacentes o de
- Aportaciones en términos del reglamento inlerior de fa Camara de Compensacin.

XH}Cuando un Miembro autorizado para celebrar operaciones coma Formadar de Mercado, intumpla con cuakquiera de
.las obligaciones que se establezcan en las Condiciones Generales de Contratacion.

XHiyCuando por cualquier ofro motivo Iz Bolsa, a su juicio. o estime necesario.

726.00.

La Bolsa podra imponer requisitos financieros extvaordinarios cuande algin Miembro se encurenire en cuakquiera de ks
supuiestos establecidos en las disposiciones 723.00., 724 00. y 725.00.

727.00.
L.a Bolsa podra suspender preventivamente a un Miembro o a su Personal Acreditado:

1) Cuando se rehuse a cumplir con alguna resoluciin del Consejo. de la Camara de Compensacion o de un Comité de
la Bolsa.




1l} Cuandy un Operador de Piso incumpla con alguna resotucion del oficial de negociacion o del Comité de Operadores
en relacion a controversias surgidas en el drea de negociacion
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i} En cuaiquiera de los supuesios previstos en las disposiciones 723.00. 724.00. fracciones W1} y IV} y 725.00.
~ fracciones I} a XH).

IV} Cuando no verifique que a cada Cliente se le asigne un numero de cuenta de acuerdo con 1o dispuesto en el Manual
Operativo, ¢ bien, cuando haga mal uso del numero de cuenta proporcionado por 12 Bola y 1a Camara de
Compensacion.

V} Cuando no cierre las posiciones de un Cliente que la bolsa haya detectado que rebasas 1a posicion limite y que tiene
Contratos Abiertos con distintos Miembros.

Y1y Cuando el Operador de Piso de un Miembro que desarrolla 1a actividad de Formador de Mercado no permanezca en
fodo momento en ef drea de negociacién asignada a la Clase sobre a cual realice dicha actividad.

Vil} Cuando un Miembro que desarralia 13 actividad de Formador de Mercado no presente continuamenle Cotizaciones
de compra y venia de manera simultinea por Jas cantidades minimas establecidas en las Condiciones Generales de
Conlratacion, o bien, no acceda a fealizar las operaciones que algan otro Miembro le proponga, de acuerdo a las
Cotizaciones que debe de mantener abiertas.

728.00.

En los casos de suspension a que se refiere la disposicion anterior, (2 Bolsa debera infarmar inmediatamente a 12
Cémara de Compensacidn para que ésta adopte las medidas necesarias en términos del anexo reglamentario de dicha
entidad.

729.00.

En caso de que ia Bolsa declare la suspensidn de un Miembro lo notificara en el drea de negociacion a los demas
Miembros a través del oficial de negociacion y por medic de los sisteas efectrénicos de operacidn, especificando fas
razones que dieron fugar a esta resoluicidn, la cual entrara en viger en ef momento que sea decretada la suspension.

730.00.

Cuando la suspension del Miembro sea consecuencia de que el capitat de éste se ubique por debajo de los niveles
exigidos, deberd inicial |a entrega diaria de reportes de fas disposiciones y movimientos de ta cuenta propia, asi como un
reparte genérico de las posiciones que mantenga, en su ¢aso, por cuenta de lerceros ¥ en general cualquier informacion
extraordinaria que le requiera la Bolsa a efecto de mantener una supenvsion y vigilancia en forma permanente al
Miembro de que se trate,

731.00.

Siempre que la bolsa aplique uno de sus Miembros una suspension preventiva y éste no acredile en un plazo menor a
cinco dias que redne los requisitos minimos de operacion para que la suspension sea levantada, |a Bolsa debera solicitar
ala Comision Nacional Bancaria y de Valores su conformidad para que la suspension continde vigente.

732.00,

Stempre que se imponga cualquiera de [as medidas previstas en e presente Capitulo, el Contralor Normativo estara
facultado para iniciar una investigacion con i3 finalidad de delerminar e origen, causa o circunstandias que origing la
aplicacion de una medida preventiva, para fo cual se podrd allegar de lodos los elemenios que Je puedan proporcionar
las distinlas areas de la Bolsa, incluyendo la facultad de inspeccionar a través de la practica de auditorias, todos los
libros y registros de los Miembros, asi como de soficitar cualquier informacién relacionada con 13 aplicacién de una
medida impuesta en términos del presente capitulo.

733.00.

En caso de que con melivo de ‘a investigacidn resulte que le Miembro ha violado cualquier nomma del presente
Reglamento ¢ det Manyal Operativo, e Contralor Normativo deberd fundamentar las wviolaciones e iniciar un
procedimiento en contra del Miembro involucrado ante €1 Comité Disciplinario, en 1a forma y términos previstos en ef
Capitufo Cuarto del presemte Titulo.
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T34.00,

La Boisa levantara las medidas adoptadas con motive de fa imposicion de restricciones a fa negociacion cuando, a su
jicio, cesen fas causas que hubieren dado origen a ellas, lo cual sera notificado de acuerdo con fo dispuesto en la
disposicion 729.00. anterior.

Apartado Sequndo
Situaciones Extraordinarias

TI5.00.

El'Presidenie o, en su ausencia, el Direclo Generat tendra las facullades para deciara la existencia de una siluacion

exraordinaria cuando se presenten circunstancias que rastormen o puedan trastomar la negociacion ordenada de

gﬁnmos o pongan en peligro ka integridad, 1a fiquidez, Ia adecuzda formacion de precios © 12 ordenada kuidacion de
MismOs.

736.00,

En caso que el Presidente o en su ausencia, el Director General declaren la existencia de una Situacion extraordinaria en
de la regla 735.00. anterior, ésle podrd adoplar discrecionalmente, de acuerdo con las circunsianciay

imperantes, cualquier resolucion que esime necesaria para corregir o hacer frente a dicha situacion. Sin bimilar la

generalidad de lo anterior, podran respecto de todas o aigunas Series de Contralos,

I} . Suspender la negociaCion de una o vanas Series y/o Clases;
Il) Determinar et Precio de Liquidacion Diaria o el Precio de Liquidacion al Vencimiento;

Hi} Determinar 1a aphicacion inmediata de maodificaciones temporales a las Condiciones Generales de Contratacidn
respacto de los incisos §), h), ¥ p) de la regla 403.00. del presente Reglaments;

V) Limitar la actividad de los Miembros Unicamente a la celebracion de operaciones de cieme;
V): Ordenar et cierre total 0 parcial de las posiciones abiertas en Contratos, ¥

VI} Previo acuerdo con la Camara de Compensacion, modificar los términos y condiciones para la liquidacion de los
‘ Contratos,

En 10008 1o caos anferfiormente citados Se informara o Comile Técnic y requesira ta ratificacion det mismeo, con
ex¢embn de los supuestos establecidos en las fracciones 1), 1l), IV} y VI}. siempre que éstos po dwren mas de una
se4i6n de negociacion,

731.00.

En caso que el Prasidente o, en su ausencia, el Director General declaren la existencia de una situaciin extraordinaria
en nérmlnos dela regla 734.00. anterior, 1o notificara en el rea de negociacion a todos los Miembios a través del oficial
de | jacion y por medio de 105 sistemas electronicos de operacion, especificando |as razones que dieron lugar a esta
TespGion, i cual entrard en vight en e momento que sea decrelada 13 sitwacion extrattdinana.

En 1cuaiquier caso se depera nolificar a 1la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

738.00.

La sitwacion exiraordinaria dejard de existir cuando a juicio del Presidente 0. en su ausencia, del Director Genesal dejen
de jmperar tas circumstancias que Ja oniginaron. Una vez que esto suceda lo deberd nolificar a ios Miembros, a través de
los| medios a que se refiere la disposicion anterigr, indicando €l restablecimiento delas condiciones normales de
ABQOGCIACON.

739.00.

El Director General en términos del Titulo Cuarto del presente Reglamento podrd medificar, durante la vigencia de un
Confralo, el namero maximo de Contratos Abiertos que podran mantener los Miembros por cuenta propia o de sus
Clientes en Posicion Abierta Neta Giobal
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Asimismo, Con caracter exfragrdinano el Director General podré establecer en cuatquier iempo la cantidad maxima fotal
de Contratos con igual Fecha de Vencimiento que podran estar vigenles durante un plazo anlerior a la Fecha de
Vencimiento, cantidad que se conocera como fimite giobal.

740,00

En caso de que se establezca un limite global, éste se asighard a prorrata enlre todos los Miembros en funcion del

numero fotal de Contratos que mantenga cada uno de ellos por cuenta propia y de terceros &l cieme del dia inmediato
- anterior 8 la fecha en que entre en vigor el limile global.

La asignacian correspondiente sera el monto méximo de Contratos que podra mantener cada Miembro por cuenta propia
¥ de terceros duranie el periodo mencionado. La consecuente reduccion de fa posicion propia y de ¢ada Cliente debera
realizarse a prorrala con base en |2 participacion de cada uno de efios antes de! establecimiento del limite global. En
ningun caso, ia posicion propia y la de cada Cliente podrd exceder los limites establecidos para cada cuema en las
Condiciones Generales de Confratacicn,

741.00.
El Director General debera informar ai Comilé Técnico sobre f Iimite giobal que hubiera impuesio. Este Comité podrd,
en su caso. establecer un nugve limite global, deblendo los Miembros 2justarse a los Ineamientos ariba sefiatades.

El Director General comunicara de manera inmediata a los Miembros los nuevos limites globales y ta modificacion a la
posicion abierta neta global que haya decretado el Comité Técnico.

Los limites globales y la modificacion a la posicién abierta neia global se publicaran en el Boletin antes del inicio de la
sesitn de negociacion en que inicie su aplicacion,

Los Miembros cantaran con un plazo de diez Dias Habiles para ajustar sus posiciones al limite global, no pudiende en
ningun caso, a partir de su entrada en viger, incrementar las posiciones.

CAPITULO TERCERO
RECURSO DE RECONSIDERACION
742.00.
Los Miembros tendran el derecho de interponer un recurso de reconsideracion, (nicamente por las penas econémicas
que deriven de la imposicion de las medidas precautorias que la Bolsa imponga en ejercicio de sus facultades.

743.00.

El Director General de acuerdo: con sus facultades, serd la persona encargada de resolver sobre los recursos de
reconsideracion interpuestos por aquellos Miembros que hubieren side objeto de la imposicién de alguna pena
econémica

744.00.

El recurso de reconsideracion debera ser presentado, por escrito ante el Director General, antes de Jas 17:30 hws., y 2
mas {ardar 04 dias habiles posteriores ala imposicion formal de la pena econdmica materia del mismo, debiendo
contener y, en su casd anexar, comao minimo:

1} Ladenominacion social de! miembro afectado y, en su caso, el nombre del Personal Acreditado responsable:

fl} La exposicion de los mativos y fundamenios en que se basa el miembro afectado para 'a presentacion del recurso, y
en su caso. las pruebas que le den sustento, y

itl) EInombre completo, cargo y firma de la persona que en representacion del miembro afectado, presente el recurso.

745.00.

El recurso de reconsideracion procedera stlo en caso de que impugne |a legalidad de la imposicidn de la multa, o bien,
en caso de gue fundamente ef hecho de que el Miembro o el Personal Acreditado afectado no hubiere sido el
respansable directo de 1a violacion que originalmente diera lugar a la imposicién de dicha multa.
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746.00,

La presentacion del recurso de reconsideracidn a que se refiere éste capitulo, no afectard la vakidez de las medidas
adoptadas por 3 bolsa. ni suspenderd sus efecios, por fo que e Miembro o & Personal Acreditado estara obligado a
cumphr con las mismas

747.00,
£l recurso serd improcedente en cualquier de ios siqientes ¢asos:

é) 5i carece de cualquiera de los requisitos que se establecen en el arliculo 744.00.;
t}) Si versa sobre cualquier asunic dwerso a lo establecido en el arliculo 745.00.;
¢} Sisupresentacion se realiza fuera del piazo establecido para tal efeclo, y

d) En su caso. si al momento de su presentacion no se ha pagado a la Bolsa. la pena econdmica originalmente
impuesta.

48.00.

Una vez que se acuse de recibido el recurso, el Director General contara con un plazo de 05 dias habiles para realizar el
estudio y evaleacion del recurso, asi como para emitir una fesolucion sobre el particular, misma que podra ser en
cualquiera de los siguientes sentidos:

a) La ratificacion de la multa:
b) iamodificacion de la multa, en el entendide de que en este caso s0lo podia reducirse su monto, ¥
c) Larevocacion de la multa.

749.00.
Lé resolucion del DireClor General debera contener {a exposicion de motivos y fundarmentos sobre 1a razon o razones por
ias que se resolvid en lal o cual sentido y la misma no serd recurmible por ia parte afectada,

150.00.

La resolucion a que hace referencia el articulo anterior, deberd hacerse por escrito ¥ enviarse por cualquier medio que
agegure la confirmacion de su recepcion en las oficinas de la persana que en representacion del Miembro o Personal
Agreditado afectado. hubiere presentado el recurso de reconsideracion.

761.00.

EN caso de que se modifique o revogque la pena econdmica materia del recurso, la Bolsa estara obligada a devolver af
Miembro afectado. I3 diferencia entre lo pagado originalmente y la canlidad que se establezea en la resolucién, o la
lolglidad de lo pagado originalmente. segun sea el caso mas los intereses que se hayan generado.

752.00.

La devolucién de dinero pagado por concepto de multa, se debera llevar a cabo dentro defos 05 dias habiles posteriores
a la emisién de la resolucion por parte del Director General, en los términos y forma en que de comin acuerdo
eslablezca ef Miembro afectado y ef mencionade funcionario de |a Bolsa.

753.00.

Laimadificacion o revocacion de las penas econdmicas administrativas, no afeclara la validez de los actos realizados por
la Bolsa o en su caso por Ja Camara de Compensacion, en ejecucion de las medidas impuestas por la Bolsa hasta antes
del dicha medificacion o revocacion. i los derechos que hubiere adquirido cualquier persona como consecuencia de
dichos aclos. y no obligara a la Botsa ni a la Camara de Compensacion a indemnizar al Miembro que hubiere resultado
afectado por dichas medidas.

754.00.
Los piazos que se establecen en el presente capitulo, solo podian ser prorrogables de coman acuerdo enlre el Directo
Genera! y ia persona que represente al Miembro afectado en este procedimiento.
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CAPITULO CUARTO
PROCEDIMIENTO DISCIPLINARIO

Apartado Primero
integracion de Casos

755.00.
&l Consejo designard, a propuesta oet Presidente, a las personas que realizaran las funciones de Fiscal y de

Representante del Proceso respectivamente.

756.00.

De acuerdo con las faculades de auditoria e investigacidn de la Bolsa, ésta en cualguier momento podra iniciar ia
infegracion de un caso, derivado de Ja deleccion o sospecha razonable de 13 existencial de alguna imeguianidad en e
mercady o violacién a las normas establecidas en el presente Reglamento.

757,00,
La integracion de casos por violacidn a las normas det presente Reglamento, se podra iniciar de oficio 0 a peticién de

parte afectada.

E! Fiscal iniciara de oficio la integracion de un ¢aso cuando derivado de cualguier investigacién o auditoria, tenga los
elementos suficientes para suponer de manera razonable la existencia de un hecho violalorio de cualquiera de las
normas y disposiciones contenidas en el presente Reglamento.

El Fiscal iniciara la infegracién de un caso a peficion de parte, cuando después de que se le hubiere presentada una
denuncia de hechos ¥ se hubiere realizado fa investigacion correspondiente, tenga los elementos suficientes para
suponer de manera razonable, la existencia de un heche violalorie de cualquiera de las normas y disposiciones
contenidas en el presente Reglamento.

758.00.
La denuncia de hechos a que se hace mencidn en el articulo anterior, deberd establecer ¢l fundamento legar de la

violacion y 1a afectacion a fos infereses de quien presente 1a denuncia.

En caso de presentacion de denuncia ante el Fiscal, éste tendrd la facultad de valorar su procedencia y en Su caso
desecharla, fundamentando las causas del desecho, en escrito dirigido a quien hubiere presentado ta denuncia,

759.00. -
La integracion de un case, implica la creacitn de un expediente en ¢l que se deben induir de forma relacionada todas las

pruebas, documentacion y, en genera, toda la informacion que sea de relevancia a cada caso en particular,

La informacion contenida en los expedientes que se abran con motivo de la integracion de cada caso, serd considerada
como confidencial, por fo que sold tendrdn acceso 3 Ja misma al Responsable del Proceso, el Fiscal, aquedlas personas
expresamente designadas por cualkjuiera de bos anteriores y, en su ¢aso, 10s inlegrantes de un Comité Disciplinario,
todos debiendo cumplir con 1a obligacion de guardas la confidencialidad sobre ka informacién mencionada.

760.00,

En cualquier caso en que la olas partes involucradas en alglin procedimiento para resolucion de casos, o sobre quienes
recaiga una investigacion o auditoria, no aporten a informacion y elementos que les sean requeridos para asegurar fa
buena consecucion del proceso, o cuando el Fiscal determine que no estan cooperando en su mejor disposicidn y se
entorpezca o detenga cualquiera de los procesos mencionados, diche Fiscal podra soficitar at Consajo que de acverdo
con sus facullades aplique Jas sanciones comrespondientes o adopte una determinacion, presumiends, en perjuicio de ta
© fas partes involucradas, dolo o mala fe.

Apartada Segundo
Denuncia

761.00.
Una vez que el Fiscal considere Que |a inlegracion del caso ha concluido, procedera a la formulacion de una denuncia de
hechos en laque se deberd eslablecer detalladamente Ia siguiente informacion:
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a) Lacausa o causas especificas que lo lievaron a lomar la decision de iniciar 1a itegracion del caso.

b) Etfundamentc legal en el que se encuadre Ia violacion o la irregularidad.

¢) La denominacion y domicilio social ge la persona moral responsable de la persona o personas fisicas que
presumiblemente hubieren comenido ta o 1as viotaciones denunciadas.

) Una breve explicacion sobve [a alectacion causada a tercaros, al mefcado en general o a la Boisa.
¢) Elnombre compieto y frma en onginal del Fiscal o de la persona que este designe para presentar ta denuncia,

Apartado Tercero
Notificaciones

762.00.
Con la finalidad de comenzar el procedimiento, el Fiscal deberd correr traslado de la denuncia at Responsable del
Proceso y nolificar a la 0 las partes denunciadas sobre la denuncia de hechos en su conlsa,

La notificacion a que se hace referencia en el articulo anterior, debera contener como minimo la siguiente informacion:
d) Los cargos y posibles penalidades que fe pudieran recaer al denunciado.

b} Ei plazo que se hubiere establecido para que 1a 0 las parles denunciadas se presenten ante el Responsabie del
Proceso para argumentar 1o que a su defecho convenga, en & entendido de que el mencionado plazo se establecera
con anterioridad. de manera informal y de comin acuerdo enfre el Responsabie del Proceso y 12 o las partes
denunciadas.

€) Copia de Ia denuncia presentada por e Fiscal 0 por la persona que éste hubliete designado para tal efecto.

763.00,
En toda nolificacion se debera acusar de recibido el envio y la constancia de recepcion deberd integrarse al expediente
del caso.

Se considerara comp fecha de notificacién, aquella en que se hubiese acusado de recibido la misma.

764.00,
Salvo disposicion expresa en contrano. 105 plazos seran falaies y su incumplimiento se entendera como doloso,

Mo obstante lo dispuesto en e parrato antefiorn, la parte o parles denunciadas podian soficitar prorroga, por una sola vez,
para efectos de 'a preparacidn de su defensa.

Toda soficituct de promoga. debera expaner ampliamente 1a§ ¢ausas que 1a ofginan y debeya ser presentada ante &
Responsable del Proceso, anles de las 12 pm. y a mas tardar 03 dias pasada la recepcion formal dela notificacidn en fa
qye se haga saber ef piazo original acordado.

q Responsable del Proceso resolvera en un plazo no mayor a 03 dias, sobre las solicitudes de préroga presentadas,
h llegar a ia parte © pares que las hubieren solicitado, la respuesia comespondiente. Et hecho de que e
R sable del Proceso niegue cualquier solicitud de prioga, no sera recurtibie por la parte o partes denunciadas.

Apartado Cuarto
Integracion de la Defensa

765.00.
La parte o parles denunciadas eslardn en condiciones de prepara sy defensa, una vez que hubieren recibide la
nolificacion correspondiente.

La defensa de odo caso implica la creackin de un expediente en el que se deben incluir de forma relacionada {odas las
pruebas, documentacion y, en general. toda la informacion que sea de relevaricia a cada caso en particular.
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La informacion contenida en el expediente de defensa sera consigerada como confidencial, por lo que Gnicamente la o
las partes denunciadas junio con aquellas personas expresamente designadas por cualquiera de ellos v, en su caso ks
integrantes de un Comité Disciplinario, podran tener acceso 3 12 informacion contenida en dicho expediente.

766.00.

De acuerdo con fa comespondiente nolificacion y. en su caso, lomando en cuenla cualquier retraso derivado del
olorgamienio del alguna prorroga, {ranscurrido el plazo a que hace referencia el inciso b) del articulo 762.00., 12 o las
partes denunciadas, podran aceplar fos cargos y penalidades que se les impangan, o bien, solicilar de manera formal al
Responsable dal Proceso que se integre un Comilé Disciplinario que resueiva ef casc en particular, para 1o que deberan
hacer saber su decision por escrito al mencionado Responsable del Proceso

767.00.

E! hecho de que fa o las partes denunciadas no presenten ef escrito 3 que s& hace referencia en el articulo anterior, se
Constituirs en si mismo como un acte doloso que se podrd sancionar de acuerdo con lo establecido por ¢l presente
Reglamento, dandc lugar, ademas, a que el Responsable del Proceso proceda a la integracion de un Comitd
Disciplinario que resuelva sobre el caso materia de fa denundia.

Apartado Quinto
Procedimiento ante Comité Disciplinario

768.00.
El Responsable de! Proceso estara tacultado para integrar un Comité Disciplinario, cuando se realice cualquiera de los

siquientes supuestos:
8) Cuando la o las partes denunciadas se encuadren en el supuesto a que se hace mencion en el articulo 767.00,
b} Cuando asi se solicile de acuerdo con el articulo 766.00.

¢} Cuando 2 pesar de hacer aceptado los cargos y penafidades impuestas de acuerdo con el articulo 766.00., no se
cumpla salisfactoriamente con su cumplirienta.

d) Cuando la o las parles involucradas en un proceso de investigacion, se rehuse a cooperar con (a Bolsa o enlorpezea
dicho proceso.

769.00.
La integracion de un Comité Disciplinario se llevara a cabo de acuerdo con fas reglas de integracion y funcionamienty

emilidas para tal efecto por el Consejo.

Una vez integrado debidamente el Comité Disciplinario, el Responsable del Proceso les remitira a cada uno de los
integrantes, copia tanto del expediente de integracidn del case coma de! expediente de defensa, con la finalidad de que
comience |a revision de los mismos.

775.00,
En ningtm momenio duranie Ja revision de un caso por parte de un Comilé Distiplinario, el Fiscal o la parte o partes
denunciadas, podran entablar comunicacion con ningiin miembro del mencionado Comite.

No obstante lo dispuesto en el aniiculo anterior, en cuaiquier momento durante 1a revisiGn, el Presidente del Comité
Disciplinario, estars facullado para solicitar al Fiscal o la o las partes denunciadas que le aclaren situaciones, presenten
Mayor informacion, pruebas o alegatos refevantes para el asunto que se ventila. Oicha solicitud sdlo se podra dar por
escrito dirigido a la parte de quién se solicite la informacion, debiende marcar copia para 1a otra parte o partes
involugradas.

771.00.

En cualquier momento durante &l procedimiento de. revision por parte del Comité Disciplinario, cualquiera de las partes
invotucradas podré solicilar al Presidente de dicho Comilé, que se le conceda la oportunidad, por una sola vez, de
aportar mayores elementos de prueba o alegatos de manera extemporanea, que sobre el caso parliculal considergn
feleyvantes, para lo que se debera dirigir una solicitud por estrito a dicho presidente, explicando detalladamente su
necesidad a este respecto y anexando las pruebas ylo alegatos que se consideran de relevancia.
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En caso de presentarse &f supuesto a gue se hace referencia en 12 presente disposicion, el Comité Disciplinario estudiara
la sohcitud. asi como las pruebas v alegalos a que se hace referencia, con [a finalidad de acordar su procedendia.

172.00.

En caso de que fos miembros del Comité Disciplinario acuerden rechazar las pruebas yio afegalos que se les presenten
de manera extemporanea. deberdn notificarlo por escrilo a las paries involucradas en el procedimiento, explicandoe de
lorma detallada (a razon o ra20nes que se luvieron para rechazae dicha informacidn.

Ei rechazo de 1a informacion a que se hace teferencia en el aricuio anterior, no serd recuribie por I3 parie o partes que
resuiten afectadas por este aclo.

773.00.

En caso de que los miembios del Comité Disciplinaric acuerden aceptar la presentacion extemporanea de proebas o
blegatos, deberan notificario por escrito a la parte o partes que Ias hubieren presentado, corriéndole faslado a la
tontraparte, de copia fiel de las pruebas yio alegatos presentados. La notificacion de aceplacion a que sa hace
teferencia en el presente aniculo deberd, ademas, estabiecer o siguiente;

é) El pazo prudencial que le Comité Discipiinario eslablezea para que en caso de consideraro necesario, ta contraparte
dentro del procedimiento, presente, por una sola vez, fespuesta a las pruebas yio alegalos a que se hace referencia.

tlal La obligacion de que dicha respuesia le sea enviada de manera simwiidnea a | aparte que en un principio hubliere
realizado la presentacion de pruebas y alegatos de manera extemporanea.

&n caso de lormalizarse ef supuesto a que se hace referencia en ef articulo anterior, la revisién del caso por parte del
Comilé Disciplinano quedara avtomalicamente suspendida, en el entendido de que dicha revision se reanudara en &
rhomento en que dicho comité tenga en su poder la totalided de la documentacion a que se hace ieferencia,

174.00,
Bl plazo para ia revision de un caso por parte de un Comité Discipinario, serd ilimitado. Sin embargo, los iMegrantes de
ciada Comité Disciplinario deberan tratar de resolver sobre el particular, de la manefa mas rapida posibie.

Apartado Séptimo
Resolucion del Comité Disciplinario

775.00.

Uns vez que los integrantes del Comité Disciplinario hubieran conchiido con su revision, presentxdn ante ef
Responsable de! Proceso una resolucion, misma que deberd ser redactada con toda claridad por el Secretario de
coniormidad con fodos los demas infegrantes.

La resolucion debera fundamentar y exponef las razones que se fuvieron para resolver en tal o cual sentido y establecera
la sancion o sanciones que correspondan de acuerdo con el presente reglamento, asi como la determinacion de cual de
las parles debe correr los gastos y costas del procedimiento, mismos que se establecen en el apariada noveno del
presente capitulo

La resolucion debera ir firmada en original por todos los integrantes def Comité Disciplinario y siempre se entendera
tomada por unanimidad.

1
776.00.
En caso de duda sobre Ia correcta inferpretacion de las normas que se pretendan eslablecer como fundamento para ta
erision de una resolucipn. los integrantes del Comité Disciplinario deberdn consuitar con el Comité Normativo, mismo
que aclarara la situacion con la finalidad de evitar apreciaciones o interpretaciones erréneas.

777.00.

Una vez que 'a resolucién Se encuenire en poder del Responsable def Proceso, éste deberd notificarla a 1a parie ¢ partes
denunciadas y al Fiscal. con la finalidad de que se cumptan con las obligaciones que la misma imponga en Jos plazos y
términos que de igual forma se establezcan.
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Una vez notificada debidamente fa: resolucidn det Comite Disciplinano de acverdo con lo establecido en el articulo
anterior, el Responsable del Proceso estara en condiciones de disolver ai mencionado comité.

Apartado Octavo
e Revision de la Resolucion
778.00.
Cualquiera de las partes que hubiere resultade afectada por ia resolucion de un Comité Disciplinario, podra solicitar por

escrito su revision ante el Consejo, para 1o que tendra un plazo improrrogable de 10 dias hiabiles 8 partir de que hubieren
recibido la notificacién de la mencionada resolucion.

Si transcurrido €l plazo establecido para que 1as parles presenten su solicitud de revision, no lo han hecho, 1a resolucién
serd confirmada como definifiva por el Responsable del Proceso. mismo que procedera a la ejecucion de la ¢ las
sanciones impuestas.

La revision a que se have referencia en la presente disposicion, $olo podta versar sobre 1a legalidad y formalidad de la
resolucion emitida por un Comité Disciplinario, pot 1o que el Consejo de Administracion de la Bolsa, estara facultado para
desechar cualquier solicitud de revision que verse sobre cuestiones diversas a las mencionadas.

779.00. ‘
El heche de que el Consejo deseche la soficitud de revision a que se hace referencia en el articulo anterior, no serd
recurrible, salvo el caso en que dicho Consejo no establezca las causas del desecho.

€l Consejo, estara facultado para conocer en pleno sobre la selicitud de revision o bien para constituir un Comité espedal
de miembros de dicho Consejo, para que realice dicha tabor.

En caso de proceder la solicitud de revision ante ef Consejo, éste lendra un plazo indefinido para resolver sobre &)
particuar.

780.00.

En su caso, una vez Yemminada | revision por parte de! Consejo de Administracion o por parte del Comité Especial a que
se ha hecho referencia, se emilird una resolucidn definitiva de Consejo que 56l podré ser en cualquier de fos sigulentes
sentidos:

a) Confirmande 13 resolucion emilida por el Comité Disciplinario.

b) Modificando ia resclucion emitida por el Comité Disciplinario, para lo que deberd elabara una rweva resolucion que
fundamente y expohga fas razones que se fuvieron para la mencionada modificacion, asi como la santion o
sanciones que correspondan de acuerdo con el presente feglamento.

¢) Anular 12 resolucion emitida por e Comité Disciplinario con base en |a ilegalidad o falta de formatidad de la misma,
pudiendo dar por terminado el asunto, o bien, dar instrucciones al Responsable del Proceso para que devuelva la
resotucion a Comité Disciplinanio, con la finalidad de que se emifa una nueva resolucidn que cumpla con las
formatidades y requerimientos legales establecidos.

781.00.

En caso de realizarse et supuesto a) del articulo anterior, el Directo General procederd ala ejecucian de las sanciones
que se hubieran impuests en ke resolucitn del Comité Disciplinario, promogando el plaze para dicha accidn en un lapso
igual al que hubiera transcurrido desde la recepcion de la sokcitud de revision por el Consejo, hasta la emisién de {a
resolucion de dicho consejo.

782.00, _
Toda rasclucion de Comité Disciplinario que se emita sobre casos que ya hubieren sido revisados por el Consejo, se
considerara como definitiva y no aceptara recurso alguno.

783.00.
Toda resolucion de! Consejo de Administracion, se considerard como definitiva y no acepiara recurso alguno,
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784.00,

Toda ka2 informacion y procedimientos que se establecen en & presenle capifulo seran considerados ¢omo
confidenciales, por lo que lodas aquellas personas que se vieran inwolucradas O tefgan acoeso a la mencionada
informacién, estaran obligadas a guardar la confidencialigad sobre &l particutar.

Mo obstante io dispueste en e articulo anterion, Ya 1es0iudion final de Cada Caso ya sea que Se presente antes o después
de la revisidn por parte de un Comité Disciplinario. deberé hacerla pablica el Director General, mediante su publicacion
&n el Boletin,

185.00,
Las publicaciones que se hagan de acuerdd con 1o establacido en & aliculo anteriol, deberdn contenss como minime:;

a} Una breve explicacién del caso en particular.
b} Una detallada explicacion del procedimiento saguido para la solucion def conflicto.
6 La ranscripcion de ka resolucion final, ya sea del Comité Disciplinario o det Consejo.

Apartado Noveno
Gastos y Costas

786.00.
Los gastos y coslas del procedimiento cofreran a cargo de la parie que para tal efecto se establezca en la resokicidn
definitiva.

187.00.
Se entenderan como elementos gue integran los gastos y costas del procedimiento, los siguientes:

a) Los honorarios de cada uno de los integeantes del Comilé Discipknaria.

b) Los gaslos por asesoramiento pericial o de cualquier olra asistencia requenida por o5 integrantes del Comité
Discininaric,

¢}, Cualesquiera gaslos en que hubiere incurrido Ja Bolsa, con la finalidad de organizar adecuadaments las gestiones
propias del procedimiento,

TITULO OCTAVO
SOLUCION DE CONTROVERSIAS

CAPITULO PRIMERO
CONCILIACION
£00.00.
En virdud de que los asuos susceptibies de resoiverse en fa etapa concilialonia son aquelios de naturaleza (al que
pelwitan Su resohicion por 13 via del arbitraje, a Conbinuation se describen los supuestos que podran resolverse en la
3 etapa.

a) Conbroversias que se presenten entre dos Miembros, sobre el mismo asuno.
b} Contraversias que se presenien entre un inversionista y un Miembra, sobre el mismo asunio.
801.00.

£) procedimiento de concliacion sera obbigaloia para las conlroversias que se presenten entre dos Miembxos, y
polestativo para el inversionista en caso de realizarse el supuresto a que hace referencia el inciso b) det articulo anterior.

802.00.
El inicio de un procedimiento de conciliacion, deberd ser solicilado por escrito al Responsable del Proceso, mismo que

valotara la posibilidad de que |a controversia se ventile por esta via.
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Toda sefictud que se haga al Responsable del Proceso deberd explicar detalladamente la controversia exisfente, asi
como los hechos que dieron fugar a fa misma.

803.00.

En caso de que ta solicitud a que sé hace referencia en et articulo anterior, sea presentada por un inversionista particular
¥ previo a cuaiguwer gestion, éste deberd firmar un convenio con Ja Bolsa, en el que se contenga ia Correspondiente
clausula compromisoria que lo obligue a sujetarse a los procedimientos de conciliacion y, en su caso. de arbitraje que se

eslablecen en ef presente reglamenio.

804.00.

En caso de que la solicitud a que hace referencia en ef articulo 802,00, sea presentada por un intermedianio que
pretenda resolver una controversia con un inversionista independiente, dicho inversionista seré notiicado de 12 Situacion
par &l Responsable del Proceso, y tendra la facultad potestativa de aceptar o rechazar el presente procedimiento como
via para |2 solucidn de 1a controversia planteada.

805.00,

Una vez que ias partes involucradas estén de acuerde en sujetarse al presente procedimiento, deberan hacer saber su
aceplacion en escrito dirigido Responsable del Proceso, quién a st vez deberdn notificarles a dichas partes, la fecha,
hora y lugar en que debera tener verificativo 1a primera reunién concifiatoria.

Apartado Segunde
Reuniones Conciliatorias

806.00.
A las reuniones concilialorias asistiran. el Responsable del Proceso ylo las personas designadas por éste, asi como las

partes invelucradas en la controversia ylo sus representantes.

807.00.
Las parfes invajucradas deberan llevar a las reuniones congliatonias, toda aquella informagion que consideren relevante

para 1a presentacian y defensa de sus intereses,

808.00.
La cantidad de reuniones conciliatorias que se podran celebrar sera ilimilada, siempre que las partes involucradas en la
conlroversia, estén de acuerdo en que los resultados de [as mismas se encaminan a una solucion justa de la misma.

809.00.

De cada una de fas reuniones conciliatorias se levantard un acla circunsianciada en 1a que se deberdn establecer los
acuerdos a que se fubiera llegado y en su caso, la fecha que de comun acuerdo se hubiere establecido para ia siguiente
reunion.

810.00.

La funcidn de concitador estard a cargo del Responsable del Proceso o de la persona que éste designe expresamente
para ello. quen debera hacer recomendaciones a las parles involucradas, con [a finatidad de que se llegue a una
solucion justa y satisfactoria.

841.00.

En caso de llegarse a una solucidn de comun acuerdo entre fas partes involucradas en fa coniroversia, se deberdn
eslablecer de manera detallada en el acta circunstanciada, fos términos en que se Ye pondra solucidn a la misma,
canslituyendese dicho acuerdo como un convenio obligatorio para las partes.

812.00.

En caso de que a alas partes involucradas en [a controversia, no llegaran a una solucion satisfactoria durante e elapa
de reyniones concilizlorias, se debera establecer dicha situacién en el acla eircunstanciada correspondiente, para que
una vez que el Responsable ded Proceso lo determine conveniente, se proceda a la integracidn de un Panel Arbitral,
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813.00.
Todas las actas cwcunsianciadas que se levanien con molivo de [a celebracion de reuniones concifialonias, deberan ser
fimadas de conformidad por todos lo presentes y cada uno de las paries involucradas e quedara con copia de fas
nismas

Apartage Tercero
Procedimiento de Arbitraje

814,00,
De acuerdo can lo eslablecido en el ariiculo 812.00., el Responsable del Proceso debera proceder 3 |a infegracion de un
Arbilral. en 3pego a io establecido por ias reglas de integracion y funcionamiento expedidas para tal efecko por el

De igual manera, se eslard  lo dispuesto en Las ragias de inlegracion y funcionamiento del Panel Arbitral, para fodo fo
retacionado con 135 NOtACacioNes, Tantncia, recusacion y sustilucion de arbitros, que no e encuenlre expresamente
dispuesto en el presente Reglamento.

815.00.

La inlegracion de Panel Arbiral a que se hace referencia en el artieulo anierior, se hard del conocimiento poblico
mediante un escrito publicado en el Boletin, mismo que deberd conlener los generales de las partes involucradas en la
conirovers:a. asi como una breve explicacion de ias causas que dieron ofigen a 12 misma

816.00.

Uha vez inlegrade el Panel Arbitral, ¢l Responsable del Proceso la notificara por escrito a las partes involucradas,
alpxandolesmpiadelasregasdemegrm\ymmsnknbawesehamrmm. solicitando a ias mismas
Que acuerden en un convenio, el procedimiento a que haya ajustarse al Panel Arbitral, siendo que a falta de dicho
convenio, el mencionado Panel podra dingir los procedimientos de la manera que considere mds adecuada, con apego a
lag disposiciones legales aplicables.

817.00.
El convenio a que se hace referencia en el articulo anterior deberan coniener como minimo:

] ‘ Contenido. formalidades y plazos para la presentacion de la demanda;

1) Comenido. formalidades y plazos para fa presentacion de la contestacion de la demanda;
Ilt)i Las formaiiades y plazos para la presentacidn de pruebas y alegalos;

W) £l tipo de pruebas que han de ser acepladas por el Panel Arbitral;

V) Las formabdades y plazos en que se podran presentar ¥ alegates de forma extemporanea o 1a limitacibn para su
! presentacion.

Vi) Las causas de terminacion y continuacion de actuaciones;
ViljLa facullad o no. de s arbitro, para conswitar peritos en la maleria;
VIINEI gerechc apicable al ¢aso;

IX) E! procecimiento a seguir para causa de incumplimiento por cualquiera de las partes, a las formalidades
‘estaplecidas, y

X) Cualguier cueslion relacionada con las audiencias arbitrafes, en caso de no estar de acuerdo con lo establecido para
tal efecto por el presente capitulo,

818.00.
Salvo pacio en contrario de las parles, el procedimiento de arbitraie, desde la recepcion de ta demanda por el presidente
del Panel Arbitral. hasta la emisién del laudo arbitral, no debera exceder de 90 dias.
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819.00.
El plaze establecido en el articulo anterior, Gnicamente serd prorrogable por el presidente dei Panel Arbitral, por

cualquiera de las siguientes causas

1) A solicitud por mayoria de los Arbitros, con la finalidad de que estos cuenten con €l suficierde tiempo para reafizar su
labor,

) Por remocion, remmcia o recusacion de aiguno 0 algunos de los arbitros, con Ja finalidad de dar tiempo a que se
reintegre completamente et Panel Arbitral, o

it} A soficituc de cualquiera de las partes involucradas, en virud de |a sospecha, que debera se fundada y motivada,
scbre la existencia de conflicto de intereses entre alguno o algunos de los Arbitros y una de fas partes; con la
finatidad de dar tiempo a que el Responsable del Proceso indague sobre la sospecha mencionada y en su caso
proceda de acverdo a jo establecido en las Reglas de Integracion y Funcionamiento del Panel Arbitral.

820.00.
En caso de proceder la prérroga del plazo origing), el presidente del Panel Arbitral, establecera el plazo de la promoga, no

pudiendo exceder ésta de 15 dias en total.

821.00.
Toda la informacion que se presenté durante esle procedimiento, serd considerada como confidencial en lodo momento,

¥ cualquier persona que la divtigue serd sancionada de acuerdo con lo dispuesto por el capitulo comespandiente del
presente regtamento.

822.00.
En cualquier momento durante el procedimiento, el Presidente del Pane! Arbitral podréa requerir a cualquiera de las partes

que le presente cualquier lipo de documentacién aclaratoria.

823.00.
Salvo pacto de fas partes en contrario, el Panel Arbitral serd el dnico drgano que podra determinar la admisibilidad,

procedencia e importancia de las prugbas ¥ alegatos que le sean presentados.

824.00.
Todas las comunicaciones y nolificaciones que se den entre &l Presidente del Pane! Arbitral y cualquiera de las partes
involucradas, se haran por escrito. tendrdn el cardcler de confidenciales y deberén ser enviadas simultaneamente a la

olra parte.

$25.00.
El Panel Arbitral sera el responsable de determinar sobre la necesidad de reatizar audiencias arbitrales y, en su caso, o

notificard 2 las pantes con suficiente antelacion a su celebracitn.

Apartade Quinto
Audiencia Arbitral

826.00.
La aydiencia arbitral se podra constituir como la parle oral det procedimiento y ef nico momento en que las partes
tendran contacto directo con fos arbitros, con el fin de explicar y exponer su caso.

827.00.

Al momento en que ! Presidente del Pang! Arbitral nofifique, 1a realizacion de una audiencia arbitral, debera establecer,
la fecha y lugar en que debera celebrarse la misma, asi como el tinerario de audiencia, en el que se establecera el orden
cranolégico que se seguird en la misma, con el fin de que esa se lleve al cabo con orden y que las partes involucradas
fengan las mismas oportunidades para exponer su ¢aso.

B28.00.
El Panet Arbitral decidira por mayoria sobre ia necesidad de realizar audiencias adicionales.



829:00.
Una vez que los arbilro determinen que tienen los suficientes elementos para dar solucion a fa controversia, $e reuniran

en privada, en la fecha que ellos designen dentro de un plazo prudencial, con la finakidad de deliberar sobre el caso y
posteriormenie emitir su fBudo.

830.00.
Si antes de que se dicle el 1audo arbitral, Ias partes acuerdan dar una solucion a la controversia, podra darse conclusién
al procedimientt, regisitandose &1 acuerdo entte las partes en fomma de laudo arbitral,

En caso de darse ésta situacion, las partes podran solicitar una seunion privada con el presidente del Pane? Arbilral, en la
que se redactara el laudo a que se ha hecho mencign.

Apartado Sexto
Laudo Arbitral

831.00,

Una'vez que los arbitros hubieran deliberado sobre el caso, presentardn a las partes el laudo correspondiente, mismo
que 'debera ser redactado con toda claridad por cualquiera de los arbitros que para tal efecto se designe de comin
acusrdo entre elios.

832.00.
EL lapm arbilral debera fundar y motivar 1as razones que se fuviefon para resolver en tal o cual sentido y, en su ¢ase, se
debaeran eslablecer las sanciones que comespandan, de acuerdo con el presente Reglamento.

333.00.

Aderas de lo establecido en el articulo anterior, el laudo arbitral debera establecer a cargo de quien correran las costas
causadas en el procedimiento, en el entendido de que por regla genesal, dichas ¢ostas corfersn a caigo dela parte que
hubiere pardido &l caso. Sin embargo, el Panel Arbitral podra profratear, entre 1as partes, cada uno de los elementos que
integran dichas costas. si a su juicio resulia justo en virtud de las circunstancias particulares del caso.

834.00.
Se antenderan como elementos que integran 1as cosias del plocedimiento, 1os siguienies:

) Los honorarios de cada uno de los rbitros;

1) Los gasios de Wraslado de los drbilros, del personal de Ja Boisa y demdas personas encargadas de fa organizacion de
las audiencias arbilrales;

W) Los gasios generados para ta organizacitn y realizacion de tas audiencias arbirales;
PV} Lis gaslos por asesoramiento peficial o de cuaiquier olra asistencia requerida por ¢l Panel Arbilral, y

V) Cualesquiera gaslos en que hublere incurrido la Bolsa, oon fa finalidad de organizar adecuadamente las gestiones
propias det procedimiento, desde Su elapa de reuniones conciiatorias hasta su conclusion formal.

835.00.
Las m arbitrales seran definitivos, inapedables y obligatorios para fas partes y deberd ir rmado en originat por todos
los arbitro y siempre se entenderd tomado por unanimidad.

836.00.

£n de duda sobie 1a cofecia imerpretacion de las noimas que se pretendan establecer como fundamento para 1a
ision de un laudo arbitrad, los arbitros deberan consultar con el Comité Normativo, mismo que aclarard |a situacion con

Ia finatidad de evitar apreciaciones o interprelaciones enmoneas.

TITULO NOVERO
DISPOSICIONES FINALES
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CAPATULO PRIMERO
USO Y DIFUSION DE INFORMACION

900.00.
La Bolsa sera responsable del buen uso, manejo y almacenamiento de toda fa informacion que reciba por parte de sus

Miembros y de fa Camara de Comipensacion.

$01.00.
Los empleados. directivos. persontas integrantes de comités, auditores y consejeros de la Bolsa tendrén la obligacion de

guardar estricta confidencialidad respecto de cualquier informacién entregada a la Bolsa por parte de sus Miembros y de
la cual tengan en aiguna forma conocimiento.

No obstante lo antgriormente dispuesio, Jos empleados, directivos, personas integrantes de comités, auditores y
consejeros de 1a Bolsa se encontraran sujetes a las sanciones que establece el presente Reglamento, asi como a las
penas pactadas en los contratos laborales y de servicios que 1a Bolsa celebre con las personas antes mencionadas,
cuando incumplan con su obligacion de guardar estricta confidencialidad de fa informacidn a fa que tengan acceso.

902.00.
La Bolsa estara obligada a sefialar expresamente en el reglamento de organizacion y funcionamiento internc et persona

de la bolsa que tendran acceso total o parcial a la informacién de los Miembros y de ta Camara de Compensacion,
sefalado al efecto |a forma y demas especificaciones en que debera almacenarse dicha informagion de tal forma que se
asegure en fodo liempa la confidencialidad de [a informacion proporcionada por los Miembros.

903.00.

Todos jos Dias Habiles y en forma continua, fa Bolsa debera proporcionar & la Camara de Compensacion un reporte que
contenga una descripcion de fodas las operaciones concertadas ese dia en la Bolsa, Este reporte por lo menos deberd
contener la siguiente informacién respecto & cada operacion: a) Miembro Comprador; b) Miembro Vendedor; ¢) Cuenta y
Hora en la que se realizd [a operacion; dj Active Subyacente; ej Precio Pactada; f) Nimero de Contrales Negociades; g}
Operacion de Apertura u Operacién de Cierre, y al concluir cada sesian de negociacion los precio de cierre del dia.

904.00.
La Boisa debera difundir a través de sus sistemas de informacién en el area de negociacidn, en las lerminales de los
Miembros y en el Boletin, los precios de cierre defl Dia Habil inmediato anterior de cada Contrato, asi coma el nimero de

Conlratos Abiertos

Asimisma, dara a conocer por los mismos medios la informacion, durante el curso de una sesion de negociacion, de las
operaciones y posturas originadas en cada sesion de remates identificando et tipo de Contrato, Fecha de Vencimiento,
Precio de Mercado y. en suU €aso, de ejercicio.

De igual farma. tendrd informacion disponible relativa al volumen de fransacciones diarias y datos historicos
relacionados con la operacion de fos diferentes Conlratos fistados en ta Bolsa.

§05.00,
La Bolsa debera procesar y generar en estricte orden cronoldgico toda [a informacitn que derive de los eventos que se
desarrolen en sus instalaciones.

906.00.
La Bolsa deberd enviar diariamente a sus Miembros las confirmaciones de las operaciones realizadas por éstos en

aquelia.

§07.00,

La Bolsa estara obligada a dar ajconocer publicamente los mecanismo que implemente en caso de incumplimiento, por
parte de algun Miembro o algin Cliente de éstos, de las obligaciones derivadas de la calebracion de Contratos, debiendo
dar a conocer & menos o siguiente:

a) Las causas por las cuales opéran lps mecanismos;
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b) El tratamiento que se dara a ias posiciones por cuenta propia y por cuenta de ferceros que mantenga el Miembro
incumplido.
¢} Los mecanismos uilizados para identificar z 05 Miembros y Clientes incumplidos;

dy La forma de ulifizacion gel fanda de aportaciones y del fondo de contingencia de fa Camara de Compensacion. y

el Las sanciones Impuestas.

908.00.
La,Bolsa estara oblgada a infoimar a 1a Camara de Compensacion, en forma inmediata, respeclo de la aplicacion de
madidas precaulonas. asi como de cualquier $ancidn que imponga a un Miembro.

CAPITULO SEGUNDO
RESPONSABILIDAD DE LA BOLSA

903.00.

Pata efectos de este Capitulo, ef término sistemas de negociacion incluye todas las instalaciones, mecanismos y servido
que proporciona 1a Bolsa con la finalidad de faclitar ta negociacion de los Contralos, incluyendo, sin limitar la generalidad
de lo anlterior. los disposilivos del area de negociacion, los sistemas computacionales de negociacion y otros sistemas y
programas. los precios de cofizacibn y ta demas informacion que genere y difunda la Bolsa,

910.00.

La Bolsa y sus accionistas no seran responsables hacia ningin Miembro de cualesquiera pérdidas, dafos, costos. gastos
y peérjuicios que sulta © en los que incurma, no de cualquier responsabifidad o Feclamacion que se entable en su contra
como resuliado’

1} pel uso por parte del mismo de ios sistemas de negociacidn de la Bolsa. Por el sofo uso de los sistemas de
negociacion de fa Bolsa, el Miembro expresamente acepla toda la responsabilidad que se origine def uso da dichos
sistemnas:

i) De cualquier falla en los sistertas de negociacion de la Bolsa, y

Hl} La Bolsa y sus accionistas no asumen responsabilidad alguna por los dafios y perjuicios que sufra un Miembro
debido a falias en los sisternas. errores humanos o mal funcionamiento del equipo empleado para |a generacion y
difusién de la informacion derivada de la negociacion en la Bolsa. No obstante que dicha informacion se procesa y
difunde con un alio nivel de cuidado, a Bolsa no garantiza que la misma sea completa y exacta.

911.00.

En caso que se entable cualquier tipo de juicio 0 procedimiento en conira de la Boisa o sus accionistas con la finalidad de
fincat responsabilidad a los mismos derivada, directa o indirectamente, del vso por parte de un Miembro delos Sistemas
de negociacion de la Bolsa, dicho Miembro estard obligado 2 reembolsar a la Bolsa todos las gastos, costas, dafios y
peruicios que sufia en selacidn con dicho juicio 0 procedimiento.

CAPITULO TERCEROQ
TARIFAS DE SERVICIOS

912.00,

Las tdrifas de servicios que cobre 12 Bolsa seran 1as que determine e Consejo. En el establecimiento de dichas tarifas, €l

Consejo deberd fomar en consideracion que éstas sean suficientes para que pueda mantener la operacion dela
iedad, permdiendo con %2 utlidad de cada periodo crear 1as reservas necesarias que determine ef Consejo para la

realizgcion de tos fines de fa sociedad, asi como flevar a cabo inversiones y otras actividades de desamolio y planeacion

relacignadas con los servicios que presta la Bolsa 3 Yos Miembros y 8l plblico en general.

913.00.

El importe y gemas caracleristicas de las tarifas de servicios serdn dadas @ conocer 3 los Miembros a traves de
Comunicades y eniraran en vigor 5 {cinco) dias héabiles después de que hayan sido hechas del cenocimienio de los
Miembros La Bolsa no cobrara tarifa por senvicios no especificadas en los Comunicados ni por impories diferentes de ios
senaladas
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914.00.

Las tarifas de servicios podran consistir en cuotas, comisiones y cargos que deberan ser pagadas por los Miembros a la
Bolsa respecto de soficitudes, regisiros, autorizaciones, operatividad y atros servicio que preste. Ademds, los Miembros
deberan pagar trimesiraimente la ciota por supervision requlatoria que autorice el Consejo. £l Consejo establecera las
cuctas de audiloria para los Miembros.

Las tarifas de servicios aplicables a los Miembros en ejercicio de sus funciones de Formadores de Mercado sefan
determinadas de acugrdo con lo establecido en et Titulo Cuarto del presente Reglamento.

915.00.
Las larifas y bas demés cantidades en maneda nacional que los Miembros deban pagar a la Bolsa respectn de las cuales
no se establezca un plazo distinto para sy pago en el Reglamento, seran exigibles el mismo Dia Habil en que se

generen.

El Miembro que no pague (as cuatas. comisiones, cargos y penas que se establecen en el Regiamento dentro de los 30
dias siguientes a la fecha en que los mismos sean exigibles se hard acreedor a una pena econdmica y serd suspendido
de fa Bofsa hasla que el Miembro efechie el pago. En caso que el pago no sea redlizado dentro de los 6 meses
siguientes a la fecha en que el mismo fuera exigible, el Miembro perdera su calidad de Miembro,

916.00.
La Bolsa emilira mensualmente una faciura por el importe de las comisiones devengadas y cobradas durante el mes.

HT7.00.
El Consejo podra promover La operatividad de Confratos a ser listado por ppmera vez a través de la bonificacion de las

cuotas y camisiones.
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MANUAL OPERATIVO -

CAPITULO PRIMERO
REQUISITOS DE ADMISION DE SOCIOS Y DE AUTORIZACION DE MIEMBROS

100.00.
€l procedimiento de admision de socios asi como de la Bolsa y el procedimiento de autorizacion como Miembro se
lievara a cabo de conformidad con fo establecido en ¢l presente Reglamento y en el presente Manual Operativo,

101.00.
Las soliciludes de admision y autorizacion deberdn presentarse en Dia Habil de las 9:00 a las 7:00 horas en Av, Paseo
de la Reforma 255, Piso 4, Col. Cuauhtémoc, 06500, México D-F.

En términos de ko establecido en el Reglamento, las personas interesadas deberdn presentar la solicitud por escrit
dirigida al Comité Técnico y de Admision a la atencion del Director General, mismo que tumard 1a solbicitud y la
dbcumeniacitn que sea considerada como confidencial a un grupo de espaciaiistas weviamente designado para que
Ma a 5u evaluacion, informando al Comité Técnico y de Admision de [a recepcidn de |a solicitud.

L'p informacitn a | cual tenga acoeso el grupo de especialistas serd considerada como confidencial, por o que debera
mentenerse resguardada, asimismo, ningdn miembro det grupo de especiatistas podra divuigar su contenido,

E grupo de especialistas elaborara un dictamen de la informacion que e fue entregada y deberd notificr directamente at
soficitante en caso que la informacion esté completa o. en su caso, pedire que entregue al Comité Técnico y de
Admision la documentacion faltante.

El grupo de especialistas elaborard un dictamen de la informacion entregada por e solicitante, asi como su
recomendacion o no sobre su admision al Comite Tecnice y de Admision. E Dictamen se entregara en los formatos que
establezca el propio Comité Técnico y de Admision.

En caso de tener alguna duda con respecto al dictamen, e Comité Técnico y de Admision soficilara a¥ grupo de
especialistas las aclaraciones corespondientes. EI Comité estara facultado para solicitar informacion adicional y las
aclaraciones que eslime perfinentes a cada solicitud.

Una vez que el Comité Técnico y de Admision emita su resolucion, presentara su dictamen al Consejo de Administracidn
con el fin de que otergue o no la autorizacion de Miembro correspondiente, siguiendo con ef procedimiento establecido
en el Reglamento.

En caso de presentarse una inconformidad ante el Consejo de Administracion. el mismeo estara facullado para contratar a
uh despacho de auditores extemnos para revisar el expediente.

Et despacho de auditores externos estard autorizado para accesar 3 toda la informacion solicitada al interesado,
debiendo guardar confidencialitad sobre la misma. En caso que el despacho de auditores necesite informacion adicional,
podra contaclar directamente af solicitante. Lo anterior stio con el objeto de aclarar sus dedas y nunca con el objeto det
ayudar o asesorar al solicitante.

Una vez realizada la revision, el despacho de auditores extemos informara al Consejo de Administracion sobre las
conclusiones de su evaluacin. En caso de ser necesario &1 Consejo de Administracion pondra en conlacto al despacho
de auditores y al grupo de especialistas para realizar un consenso de la evaluacion obtenida. El Consejo de
Administracion confirmara o modificara su resolucidn por escrito, debidamente fundada y motivada en base a s
alegalos y a la informacién que le proporcione el solicitante. La resolucidn que emita of Consejo no sera recurrible.

102.00.

Solicitud de Admision,

Las personas que presenien ante la Bolsa una solicitug de admision deberan lienar el formato de solicitud entregado
para tales fines y efectuar un depésito condicionado por el monto gue en ese momento le indique 1a Bolsa para que en
¢aso de ser admitido como Socio de 1z Botsa y. en su caso, aulorizade como Miembro, la misma aplique el monto del
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depdsito como pago para 1a adguisicion de fas acciones que al momento de la solicitud haya indicado ef soficitante. La
diferencia que en su caso pudiere ekistir entre el precio de las acciones y el monto de! depdsito debera ser cubierto por el
solicitante.

En caso de no ser admitido como Socio de la Bolsa, ésta aplicara el depdsito para cubrir los gastos administrativos en
que incurra la misma, entregando f remanente que exista al momenio de negar la admisian.

Asimismo, la solicitud a que hace referencia el primer parrafo de la presente disposicion debera estar acompafiada de la
siguiente documentacion:

1. Testimonic o copia certificada de la escritura pablica en la que consten las facultades def representante legal que
suscriba la solicitud, con dalos de inscripcion en ef Registro Piblico de la Propiedad y del Comercio del domicilio
social

2. Testimonio o copia certificada de fa escritura publica de constitucién del solicitante, asi como de sus modificaciones,
con datos de inscripcion en el Registro Publico de 1a Propiedad y del Comercio det domicilio Social, o, bien en su
caso, de |2 escritura piblica en la que conste la compulsa de los estatutos sociales vigentes def soficilante.

3. Copia autentificada por el Secrélario del Consejo de Administracion o del Comité Técnico del solicitante por la que
dicho organo colegiada haya acordado su participacion en la Bolsa o, en su caso, carta suscrita por el funcionario
con poderes suficientes para obligar al soficitante. Dicho acuerdo debera declarar 1a voluntad de someterse a todas
las normas y demas disposiciones emitidas por la propia Bolsa.

Adicionalmente, las personas que presenten una soficited de auterizacién como Miembro para celebrar Contratos de
Futuro y Contratos de Opcién por cuenta de Clientes, deberdn presentar [a siguiente informacion:

4. Estados financieros anuales dictaminados por contador piblico independiente comespondientes al Ultimo trienio. Si la
sociedad © el fiduciario no contaran aln con 3 afios de existencia, los antecedentes expresados se referirén a los
gjercicios sociales transcumidos desde su constitucion y deberan acompanarse de las notas técnicas
correspondientes.

5. Estados financieros mensuales (Pro-Forma) cormespondientes a los tres meses inmediatos anteriores a la
presentacion de la soficitud,

6. Nombres, cumicuia vitarum, direccion y nameros telefonicos de las personas que seran responsable y suplente de las
funciones de: a) responsable de Ja administracion generat de la operacion; b} promocion; ¢) Operaciones; d) control
de riesgos, ¥ €} administracion de cuentas.

7. Para el caso de Socios Liquidadores, el Proyecto de Conlrato del Fideicomiso.

Los documentos senalados en los numerales 1., 2. y 3. de esta disposicion podran ser presentades sin datos de
inscripeién, siempre que el soficitante se comprometa por escrito a entregar posteriormente dicha informacion ante la
Bolsa.

103.09,
Los aspirantes a Miembro deberan cumplir con los siguientes requisitos:

1. Pian General de Funcionamiento.

2. Proyecto del Manual de Politicas, Procedimientos de Operacion, Control de Riesgos y Liquidez.

3. Informe detallado del sistema de administracion de cuentas. o., én su caso, la forma en que pretenden cumplir dicho
requisito en términos del articulo 106.00.

4. Informe defallado del sistema de control de riesgos. o, en su ¢aso, la farma en que pretenden cumplir dicho requisito
en téminos del articulo 106.00.
Adicionaimente, las personas que presenten una solicitud de autorizacion como Miembro para celebrar Contratos de
Futuro y Contratos de Opcidn por cuenta de Clientes, deberan cumplir tos siguientes requisitos:

5. Contrato que utilizaran con sus Clientes para la celebracion de Contratos de Futuro y Contrates de Opeidn.

6. Informe detallado del sistema de recepcion de Grdenes y asignacion de Operaciones.

104.00.

Inicio da Operaciones.

Para que las personas que hayan sido autorizadas como Miembros puedan iniciar sus actividades, es necesario que
previamente entreguen a la Bolsa la documentacidn siguiente:
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1.

Copia del Acta del Consejo de Administracion de la sociedad o de! Comité Técnico del fideicomiso donde sa haga
constar la aprobacién de: a) ef Plan General de Funcionamiento, y b) el Manual de Poliicas, Procedimientos de
Operacién, Control de Riesgos y Liquidez.

Copia autentificada del contralo de fideicomiso o de los estatutos sociales de |a sociedad.

Copia del Acta del Gonsejo de Administracion de 1a sociedad o del Comité Técnico del fideicomiso por la que se
ralifica la informacion a que se hace referencia en el numeral (6.) de la disposicidn 102.00., asi como los respectivos
certificados aprobatorios expedidos por 1a Bolsa., mediante los cuales los directivos y apoderados han demostrado
que cuenlan con fa capacidad y conocimientos requeridos por 1a Bolsa,

105.00.
Requisitos de Autorizacion

l. El Plan General de Funcicnamiento a que se refere ef numeral 1. de la disposicion 103.00., deberd contener los

$iguientes elementos:

.2 forma de coordinar las funciones de las distintas areas involucradas en la negociacion de Contralos de Futuro y
tratos de Opcion,
05 nombres de las personas que forman parte de su Consejo de Administracion o del Comité Técnico, asi como de
$us principales directives y empleados.
La definicion y eslablecimients de un programa de revision de objetivos, metas y procedimientos de operacion y
control, mismo que e cual debera llavarse a caba por Ia Direccion Generat del Miembro fiduciario y el Comité Técnico
ded fideicomiso o0, en su caso el Consejo de Administracién de 1a sociedad..

. Los sistemas de vigilancia para que el personal involucrado cumpla con las disposiciones de las Autoridades, la

Bolsa y la Camara de Compensacion, asi come con las politicas intemas del fideicomiso,

. Los programas de capacilacion lécnica y ética, que garanticen que el personal responsable y supiente oblenga los

Certificados cormespondientes expedidas pof 1a Bolsa

0. E( Manual de Politicas, Procedimientos de Operacion, Control de Rigsgos y Liquidez a que se refiere el numeral 2. de

e

8

9.

la disposicion 103.00., deberd contener 10s siguientes elementos:

ias {olerancias maximas de riesgo.

. Los crilerios internos para un adecuvado andlisis, evaluacion, seleccion y aprobacion de limites a las Operaciones de

Clientes que deseen participar en la Bolsa.

. Las politicas necesarias para et otorgamienio de poderes, por parle de la institucidn fiduciaria o, en su caso, del

tonsejo de Adminisiracion, para las personas que se encuentren asociados con fa operacion por cuenta de Chentes,
dsi como sus alcances y responsabilidades.
sistemas para el seguimiento de la administracion de riesgos de mercado, crediticio ¢ de liquidez, y otros que se
sideren relevanies para el mercado de Contratos de Futuro y Conlratos de Opcidn; asi comeo de los niveles de
mrancia de riesgo, por lo menas con periodicidad semesiral, siempre que las condiciones del mercado %o ameriten,
en el enlendido de que la Direccion General det Miembro fiduciario yfo ef Comité Técnico del fideicomiso o, en su
¢aso Consejo de Administracion, deberan desempefiar esta funcion en forma sislematica y oportuna.

. Los procedimientos para resolver ios conflictos de interés que pudieran presentarse entre las distintas areas, asi

como designar al personal a cargo de resolver dichos conflictos.

. Un procedimiento de accidn contingente que le permita achuar a traves del Director General, Delegado Fiduciario yio

del Comite Técnico o, en su caso el Conseje de Administracion, cuando se detecte que son deficientes las poliicas,
procedimientos, controles internos, el sistema de informacién gerencial, los niveles de tolerancia de riesgo; o cuando
écurran violaciones a las leyes, normas 0 circulares emitidas por las Autoridades o por la Bolsa,

Describir tos sistemas de procesamiento de datos, administracion de riesgos, modetos de valuacion y administracion
ﬁe cuentas, que permitan tener un adecuado respaldo y control que incluya la recuperacion de informacion.

Contener los modelos de valuacion que seran utiizados, los cuales deberan ser validados por expertos
independientes de los que desarrollaron dichgs modelos y det personal de operacion.

Establecer los mecanismos que garanticen que el drea de administracion de cuentas revise de manera sistematica
1as posiciones limite de cada Cliente.

10. Los procedimientos para venficar la firma de contralos de presiacion de servicios de Clientes, asi como ia

documentacion que pueda obligar al Miembro.

11. Establecer las auditorias que lendran por objelo revisar por lo menos una vez ai afo, el cumplimiento de las politicas
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y procedimienios de operacion y de control intemo, asi como |a adecuada documentacion de las Operaciones que
realice el Miembro.

IIL. Ei sistema de administracion dé cuentas a que se refiere &f numeral 3. de Ia disposicién 103.00., debera contar con la

10.
11
12
13,

14.

tn

capacidad para realizar, por lo menos, las aclividades minimas siguientes:

. Llevar el registro de ias ordenes que reciban de sus Clienles, de as fransacciones que lleven a cabo por cuenta de

éstos y de los fondos o valores que reciban con el fin de para adquirir, garantizar o cubrir los requisitos de
aportaciones de los contratos.

. Asignhar los hechos en |as Cuentas de los Clientes y eslimar las Posiciones Abiertas por cada cuema de Cliente de

manera mdevidual.
Enviar informacién al sistema de administracién y valuacion de riesgos, tanto det Miembro como de la Bolsa y
establecer las bases para el calculo de fas Aportaciones.

. Determinar las pérdidas y ganancias de operacion diarias.
. Obtener los tofates del Miembro v los subtotales de las Operaciones de los Clientes.

Concitiar los requerimientos de informacién intemos con los que en presentacion de saldos a Clientes soliciten las
Autoridades, asi coma registrar las Operaciones en los libros, canforme a las reglas de contabilidad aplicables.
Recibir de la Camara de Compensacion la informacian con el objeto de contabilizar los derechos y obligaciones de
cada Cuenta, sobre Ja base de calcule empleada por la misma y establecer las bases para el cllculo de las
aportaciones.

Estimar el valor de las coberturas en efectivo y en valores para determinar los saldos en contra.

Recibir informacicn para procesar las transferencias de recursos para fines de liguidacion ylo mantenimiento de las
aportaciones.

Determinar los montos y fechas de pago de las Cuentas.

Conciliar los saldes de las posiciones en cuentas bancarias y/o de los Miembros.

Identificar los movimientos de efectivo y valores para garantizar las Operaciones.

Recibir informacion de Cuentas y posiciones que les permila identificar fas situaciones en las que pueda verse
afectada su capacidad para cumplir las obligaciones.

Supervisar que la operacion se realice dentro de! parametros maximos establecidos por la Bolsa y fa Camara de
Compensacion.

Recibir informacion que les permita desarrollar un sistema de respaldo historico complementaric de las Operaciones
realizadas.

Asignar cédigos que permitan realizar huellas de auditoria en términos de los establecido en el presente Manual.

. El sistema de control de riesgos a que se refiere el numeral 4. de la disposicion 103.00., deberd contener las

funcionalidades que minimamente permitan realizar las siguienies actividades:

Proveer ia informacion para el control de crédito de manera previa a la negociacidn y contar con la capacidad para
dar seguimiento al riesgo después de concluida ia negociacion.

Calcular Ias Aporlaciones Iniciales Minimas y las Excedentarias de Aportaciones Iniciales Minimas y evaluar el riesgo
para los Clientes. ya sea de forma individual o agregada, de acuerdo a diferentes criterios. Este calculo debe poder
realizarse a tiempo real, asi como simutar los requerimfentos adicionales bajo un escenario simulado.

Dar seguimiento a posicignes limite y de orédito, mediante la clasificacion y despliegue de pérdidas y ganancias de
todas las cuentas. Deberd contar con |a capacidad para agregar cuentas y obtener los indicadores de sensibifidad de
forma individual, por posicion yio por una sola cuenta, o agregada bajo algunos de los criterios definidos
previamente.

Capacidad para realizar evaluaciones del riesgo de lafs) posicion(es), mediante simulaciones de escenarios
exiremos.

Evaluar ef riesgo a tiempo real asi como el limite de riesgo previo a la fransmision de una Operacion,

El sistema debe contar con ta infraestructura necesaria para calcutar la medida del resgo y determinar la
disponib#dad de crédito que permita o restrinja la fransmision de ordenes at mercado.

Supervisar durante todo el dia, la magnitud del riesgo crédito y riesge de mercado de todas las Cuentas, durante todo
el dia

Debera coniar can la capacidad para definir y desplegar alarmas automaticas para identificar 1a violacion a los limites
de crédite y a los parametros de pérdidas y ganancias establecidos para cada una de las cuentas, bajo los diferentes
paramelros defnidos para el control de riesgo.
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. Capacudad para generar repories de estado de limite de riesgo.

10. Capacidad para realizar una clasificacion automdtica de cualquier magnitud de exposicion at resgo.
11. Capacidad para generar informacion sobre las aportaciones a fiempo real. asi como simular 105 requerimientos

adicionales bajo un escenano simuiado,

12. Capacidad para realizar valyaciones de posiciones de coberturas a fiempo real,
13. Contar con alguno de los estandares iniemacionaimente aceptados de caleulo de aportaciones y fesgos: DynaRisk,

'

“TIMS o SPAN. para la evaluacion de portafolios de Contratos de Futuro y Contratos de Opaion.

Ei Comite Teécnico det Adeicomiso o, en su Gaso, € Consejo de Adminisiracidn deberd aprobar l2 funcion de
“seguimiento de 1iesgos, la cual serd difefente de las reas lomadoras de riesgo.

V1. Presentar fos certificados expedidos por el Comité de Certficacion que acreditan que los responsables y suplentes,

Fesponsable de Ya operacion con derivados, del promotor de derivados, del operador de productos derivados, del
administrador de riesgos y del administrador de cuenias, ienen la capacidad y conodimientos requerides por la
Bolsa. Asimismo, deberan presentar la documentacién en ka que se hace constar que dicho personal curse y aprobd
el Curso de Etica y Conducta impartido por la Bolsa,

Vil ‘Contar cont la infraestructura en sistemas en &mings de equipo de computo y aplicativos, asi como con los

brotocolos de comunicaciin para €l envio ¥ recepcion de la informacion entre los sistemas que soportan la operacidn
en I3 Bolsa y fa Camara de Compensacion, de acuerdo z los esténdares definidos por la Bolsa y la Camara de
Compensacion a fravés del Boletin.

VI!I.]Los solicitantes que pretendan celebrar Operaciones por cuenta de Clientes, deberdn presentar 10s contralos que

@« n

utilizaran con sus Clientes para la celebracion de Contratos de Fuluro y Contratos de Opcion a que se refiere el
numeral 5. de la disposicion 103.00., mismos que deberan conlener los elementos siquientes:

Los riesgos en que incurre el Cliente al participar en la Boisa y |3 aceplacion de los mismos.

Reconocimiento del Cliente de as disposiciones conlenidas en los Reglamentos Interiores de la Bolsa y de la
Camara de Compensacion.

Los medios de comunicacion que seran utilizados para el envio, recepcion y confimacion de drdenes para fa
celebracion de Operaciones por cuenta de los Clientes.

. Lps mecamsmos para & chiculo y reconstitucion de aportaciones y depdsitos en efeclivo, asi como para la

disposicion de dichas aporlaciones y de los recursos en efectivo.

. Las comisongs cobradas por conceplo de la infermediacion y 1a administracion de aportaciones.
. L abligacién del Miembro de informar al Cliente sobre sus posiciones, aporfaciones, pérdidas y ganancias, asi como

la informacian necesaria para tomas decisionss, N0 impiicando 13 responsabiiidad del Socio Liquidador respecto de
las mismas

. Liberar de responsabifidad 2 la Bolsa y a la Camara de Compensacion frente a cualquier Cliente en caso de surir

cualquier dafo o perjuicic que pudiera sufrir como consecuencia de (2 suspension ¢ interrupcion en la negoctacion de
Ccntraios de Futuro y Conlratos de Opcidn yfo en ta transmision de informacion en términos del Reglamento.

\ Los soliciantes que pretendan celebrar Operaciones por cuenta de Clientes, deberdn ooatar con e sistema de
regepc:on de ordenes y asignacion de operaciones de compra y venta de Contralos de Fufuro y Contratos de Opeidn
2 que se refiere et numeral 6. de la disposicion 103.00., que cumpla con las especificaciones establecidas en la
normatividad aplicable y en el Reglamento.

. Bl Cornite Técnico o, en su caso e Consejo de Administracion, debera designar una area encargada de realizar

funciones de auditoria, las cuales tendran que incluirse en el Manual de Control de Riesgos y fener por objelo revisar
POt Jo menos una vez al aho el exacto cumplimiento de las polificas y procedimientos de operacion y de control
intérno. asi como vigilar fa adecuada documentacion de las Operaciones que realice el Miembro o el Socio de fa
Balsa.

106.00.
Cumplimiento Indirecto de los Requisitos para Adquirir fa Calidad de Miembro.

I. Los requisiios de admision, sefalados en los incisos 3. y 4. de la disposicion 103.00. y aquelfos sefialados en la




“ MANUAL OFERATIVQ DEL MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS

disposicion 105.00. anterior podran ser cumplidos de manera indirecta por el aspifante a Socio Operador mediante la
presentacion de un contrato de prestacion de senvicios que haya firmado con un Secio Liquidador.

IL. En caso que e! solicitanle pretenda celebrar Operacicnes exclusivamente por Cuenta propia o como Fomador deo
Mercado, los requisitos podran ser cumptidos de manera indirecta, con 1a excepcion de los establecidos en ias
fracciones (1) y (V1) de Ia dispasicion 105.00. anterior (acreditar que el Responsable de la Operacidn con Derivados y
&l Operador de Productos Defivados hayan obtenido Certificado expedido por la Bolsa) de la disposicion 105.00.
anterior, asi como ios mecanismos. procedimientos y sistemas utilizados para llevar a cabo la contabilidad interna.

llI. En caso que ¢! solicitante pretenda Ser autorizado como Socio Operador para celebrar Operaciones por cuenta
propia, como Formadoar de mercado y per cuenta de Clienfes, los requisitos de autorizacién de Miembros sefialados
en la disposicidn 105.00. anterior podran ser cumplidos de manera indirecta con la excepcitn de los requisitos
establecidos en 1as fracciones (1), (VI y (VIXI), (acreditar que el Responsable de la Operacion con Derivados y el
Operador de Productos Derivados hayan obtenido Cerlificado expedido por 1a Bolsa, y contar con un sistema de
recepcitn de ordenes y asignacion de operaciones de cuentas) de la mencionada disposicion 105.00., asi como los
mecanismos. procedimientos y sistemas utilizados para llevar a cabo (2 contabilidad infera, en termines de o
prevista en 1a nermatividad vigente.

107.00.

Caracteristicas de fos contratos de prestacién de servicios.

E! contrato de prestacion de servicios celebrado entre un Socio Liquidador de Posicidn de Terceros cuenta de clientes y
un Socio Operador medianie el tual este ultimo acredie Jos requisitos establecidos en la disposicidn 106.00. deberd

reunir, al menos los requisitos siguientes:

1. Relacion de servicios que € Socio Liquidador habra de prestar al Socio Operador conforme a su descripeion en las
disposiciones correspondientas de este Manual.

2. Establecimiento de los limites maximos de operacidn del Socic Operador, el montp de Jos Excedentes de
Aportaciones Miciales Minimas asotiadas a las Aportaciones Iniciales Minimas exigidas por la Camara de
Compensacion, asi como la proparcion maxima de los requerimientos de Aportaciones Iniciales Minimas que podran
cubrirse con valores aceptados para los contratos negociados,

3. Critertos de clasificacion de riesgo de los Clientes del Socio Operador y su impacto en la solicitud de aportaciones
Excedentes de Aportaciones Iniciales Minimas.

4. Obligaciones contraidas por el Socio Liquidador ante el Socio Operador relacipnadas con la administracion de
cuentas, |a evaluacion del fiesgo de las posiciones, la liquidagion diaria ante fa Camara y la iquidacién a! vencimiento
ante la Camara de Compensacion.

5. Optigacion del Socio Liquidador de mantener las posiciones en Conlratos ¥ las aportaciones del Socio Operador, por

cuenta propia y por Ja de Clientes, en Cuentas diferenciadas de las suyas ante la Camara de Compensacion de

Compensacidn.

Mecanismos de normacion y elaboracion de reportes relativos a los servicios contratados.

Mecanismos para Ia disposicion por parte del Socio Operador de los recursos adicionales mas alld de los Excedentes

de Aportaciones Iniciales Minimas © para la reconstitucién de las Aportaciones Iniciales Minimas y Excedentes de

Aportaciones Iniciales Minimas que correspondan con las posicicnes abiertas,

8. Cuando asi 'o convengan las paries, 1a forma de participacion en ef patrimenio de! fdeicomiso, representacion en &
Comité Tecnico y regias de aportacion al Fondo de Compensacion en favor de a Camara de Compensacion.

9, Acuerdo de Audiloria del Socio Liquidador at Socio Operader.

10. Qtergamiento por parte del Socio Operador al Socio Liquidador de ias facultades necesarias para el cumplimiento de
fas obfigaciones contraldas por ! segundo ante Ja Camara de Compensacian.

11. Cuotas y comisiones que se deriven de los servicios prestados por &1 Socio Liquidador.

12. Supuesios de ferminacitn y de rescision del contrato.

N

108.00.

Adicionalmenie a lo establecido en las disposiciones 103.00., 104.60. y 105.00., los Miembros deberén implementar
Mmecanismos y sislemas que les permitan cumplir con las responsabilidades establecidas en el Titlo Tercero del
Reglamento.
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CAPITULO SEGUNDO
CERTIFICACION Y ACREDITACION DE PERSONAL

Apartado Primero
Disposiciones Generales

0000,
Las, personas marales que soliciten ser autofizadas como Miembros deberan contar, por lo menos con un responsable
para desempeparse como.

a) . Respansable de la Operacidn con Derivados.
b) . Promotor de Productos Derivados.

¢l Operador de Productos Derivados.

d) Administrador de Riesgos.

e} Administrador de Cuentas.

Las personas que soliciten aulorizacion como Socios Operadores podran cumplir de manera indirecta 1o establacide en
os incisos bj, c) d) y e) mediante ia presentacion de un contrato de prestacion de servicios con un Socic Liquidador.

Las personas designadas por el solicitante para desempedarse en las descripoiones de trabajo arniba sefialadas deberan
contar con ef Certificado expedido por la Bolsa, que acredite que cuentan con k2 capacidad y los conocimientos
necasanos para acluar como responsable en dichas descripciones de trabajo.

201.00.

Los Responsables de la Operacion con Derivados son las personas designadas por el Consejo de Administracion o el
Comiité Técnico que actban como responsables de la direccion ylo coordinacion de un Miembro cuyas funciones
principaies son;

1. Establecer los procedimienios generales para la operacin Contratos de Fulturos y Opciones en 1a Bolsa por cuenia
de los clientes y por cuenta propia, segdn sea el caso,

2. Coordinar las funciones de las distintas dreas involucradas en la negociacion de Contratos de Futuros y Contratos de

Ones.

3. Rroponer politicas de participacién en e mercado Contratos de Futuros y Coniratos de Opeiones y el monto del
capital en riesgo.

4. En casos de ausencia del delegado fiduciario o del responsable del 4rea de derivados, convocar at Comité Técnico o
dl Consejo ¢ Divactor General cuando, dentro det dmbito de sus funciones, Sea necesaria una resolucion relacionada
oon 1a actividad del Socio en la Bolsa.

5. La definicion de los cantralos para liquidar, intermediar y en general para cualquier actividad relacionada con la
operacion de Contratos de Futwros y Contratos de Opciones en la Belsa.

6. Vigilar el cumplimiento de los procedimientos de operacion y control.

7. Realizar la valuacion del nivel de capitalizacion del Socio y reportario a la Bolsa y a la Camara, asi como comunicar a
#stas sobre cualquier incumplimiento a dichos requisito &l mismo dia habil en que ocurran.

8. Uevar una bitacora en Ja que se registren las conlingencias y acciones adoptadas por virud de las mismas.

9. Merificar que el 4rea de operaciones reciba los parametros de control de riesgos para la cuenta propia {capital
MaxiMmo en riesgo, pérdida maAxima en un dia, riesgo defta en unidades del indice maximo, etcétera) y verificar que
sean dados de alta en las sisiemas de control de operaciones.

Para'que una persona pueda prestar sus Servicios en cualquiera de las descripciones de irabajo establecidas en la
disposicion 200.00. anterior, debeca ser acreditada por el Comité de Tecnico y de Admision. el cual e Tequerra fa
siguignte informacion:

1. Acta de nacwmienio.

2. Curricufum Vitae.

3. Carta dingida al Director Generat de fa Bolsa, por la que & solicitante declara no haber sido sentenciado por delitos
patrimoniales.

4. Constancia de estudios profesionales expedida por una institucion de educacion superior por la que demuestre tener
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estudios profesionales o acreditar experiencia equivalente.

Certificado Aprobatonio expedido por el Comité de Certificatian.

Informacion contenida en el Padron del Personal Certificado.

€n el caso del Operador de Productos Derivados y de! Promotor, entregar el insttumento nolanial en el cual consten
tas facultades atorgadas por € Miembro respectivo para celebrar contratos en la Boisa.

~ ooy L

202.00.

Adicionalmente a lo establecido en la disposicidn anterior, el Personal Acreditado debera presentar un escrito declarando
su voluntad de obligarse a cumplir con las normas y demas disposiciones emitidas por 1as Autoridades y por la propia
Bolsa. Dicha obligacion debera formar parte del contrat de trabajo que los Miembros celebren con su e personal y,
debera eslar contenida en su reglamento interior.

Apartado Segundo
Procedimiento de Certificacion

203.00.

La Bolsa pondrad a disposicion de los interesados en presentar el examen de cerificacion para desempefiarse en
cualguiera de las descripciones de trabajo sefialadas en la disposicion 200.00, una guia de estudio en ia que establezca
las materias de que serdn objeto de examinacién, asi como las ponderaciones que tendra cada una de las matenias

dentro de la calificacion total,

La guia de estudio deberd pemitir que las personas interesadas en presentar el examen de certificacion cuenten con la
orientacidn necesaria para la preparacion de los examenes. Asimismo, [a guia de estudio deberd proporcionar la
informacién necesaria y suficiente para e diseiio e imparticion de los cursos correspondientes.

204.00.

Cualquier persona fisica podra presentar i examen de Certificacion que lo habilita para desempefiar las funciones de
Responsable del Area de Derivados la Operacidn, Promotor de Productos Derivados, Operador de Productes Derivados,
Administrador de Cuentas o Administrador de Riesgos. Las personas deberan ser mayores de edad, contar con estudios
profesionales o acreditar experiencia equivalente y no haber sido sentenciado por delitos patrimoniales. Asimismo, los
aspirantes deberan haber cursado y aprobada el Curso sobre Elica y Conducta que periédicamente organice 1a Bolsa.

205.00.

Las personas interesadas en presentar el Examen de Certificacion para desempefiarse en cualquiera de las
descripciones de trabajo sefialadas en ia disposicibn 200.00., deberan lenar y firmar €l formato de soficitud
proporcionado por la Bolsa y firmarlo, debiéndose acompanar dicha solicitud con la siguiente informacidn:

Acta de nacimiento del soliciante.
Curriculum Vitae,
Registio Federaf de Contribuyentes.
Copia de documento de identificacion con fotografia (Credencial Permanente de Elector o pasaporte).
Des folografias recientes {tamaro credencial).
Carta dirigida at Direclor General de la Bolsa, por la que el solicitante declara no haber sido sentenciado por delitos
patrimoniales.
Constancia de asistencia y acreditacién del Curso de Etica y conducta que periddicamente imparta a Bolsa o, en su
€aso, carta de intencion de asistencia impartida por la Bolsa.
- 8. Constancia expedida por una instifucion de educacidn superior por la que demuestre tener estudios profesionales o,
&n su caso, documentacion que acredite experiencia profesional equivalente a estudios profesionales.
8. Comprobante de paga emitido por concepto de cuota de recuperacion del Examen de Certificacion.
10. Direccion, teléfono y nimera de fax para recibir comunicaciones.

IS N

~

Las solicitudes deberan preseniarse los dias habiles de la semana, de las 9:00 a las 17:00 horas, en Av. Paseo de la
Reforma 255, Piso 4, Col. Cuauhtémoc, 06500, México D.F.

206.00.
Una vez recibida ia sohcitud debidamenite requisitada y con la documentacion respectiva conforme a Jo establecido por
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este Manual. I3 Bolsa le informara al solicitante la fecha, hora y el lugar en el que deberd presentar el Examen de
Certificacion.

201.00.

La Bolsa abnra un expediente por cada solicitud que le sea presentada. misma que en primer émino procederd a
verificar que la documentacion y Tequisitos 5& ajusien a lo previsto en ef presente Manual, estando en todo caso
facultada para solicitar informacion adicional y 1as aclaraciones que estime perfinentes. El expadiente estard a
disposicign de los miembros del Comité de Cerlificaciin.

204.00.

Un candidato podra presentar el Examen de Certificacion en una de las cinco categorias de profesionales de abajo
maadasenladmmm sin estar sujeto Al nimero de veces en que lo podra hacer. En caso de no aprobar ol
gxamen en una o mas ocasiones. E1 tiempo que deberd mediar enire los mismos sera el siguiente:

i Entre &l primer examen y el segundo examen, 30 dias naturales.

0. Enire el sagundo examen y el tercer examen, 90 dias nalurales.

. Enfre el tercer examen y el cuario examen, de 180 dias naturaies.
. Del cuarto examen en adetante, of lapso serd de 360 dias naturales.

€l Comité de Certificacion potra modificar Y08 lapsos que mediaran entre fa presentacion de los examen que hace
réferencia la presente disposiciin e informard de sus reschiciones por medio del Bolelin.

29.00.

Las personas que hayan solicado apficador para obtener un Ceriificado para desempenarse en cualesquiera de las
descripciones de trabajo sefialadas en |a disposicion 200.00., podrdn soficitar de manera prewia o durante el Examen de
Certificacian, la cancelacion de |a solicited ylo det Examen, en cuyo caso 1a Boisa lo conskderara como no presentado
dicho Examen. De esla forma, el aplicante no tendrd que esperar & siguiente plazo de Examinacion establecido en la
disposicion 208.00. antenior.

210.00.

Los examenes de certificacion estaran conformados por una serie de preguntas ¥cnicas y regulalorias, disinias para
0463 una de las cinco descripciones de trabajo eslablecidas en ia disposicion 200.00, Adicionalmenle, los exdmenes de -
cq‘mﬁmm para las cinco descripciones de trabajo sefialadas, incluirén una section especiica para comprobar Que: ks
candidatos han asistido a K0S tursos de capacitacion acreditando o curso de Etica y Conducta requerodosporalMarco .
Prudencial e impartido por fa Bolsa.

211.00.

Cada Examen de Certificacién estara integrado por 150 preguntas para cada apiicanie y seran seleccionadas de manera
alaatoria de un banco de preguntas. Ef Comité de Certificacion expedira una guia de estudio que serd dada a conocer a
fravés del Boletin, podts modificar ef numese de pregunias cuando lo considere conveniente, Los examenss: de
Certificacion tendran la duracién que en cada ¢aso determine el Comité de Certificacion.

212.00.

El Examen de Certificacion estara compuesto pOf preguitas leoncas y practicas agrupadas en distintas secclones cuya

por{deracion variard dependiendo del tipo de la descripcion de trabajo para 13 que se esté aplicando. Para oblener
i aprobatoda en el Examen de Certificacion es necesario que en 10das 1as secciones se alcanca una nivel de

respuestas acertadas superior al 60/100.70/100. EI Comité de Certificacién podra modificar dicho porcentaje e informario

por medio del Botetin,

En el caso de la seccion de prequatas sobre ética y conducia fa calificacion minima aprobatoria serd de es fequisito que
ios apiicantes oblengan una calificacion de 70/100; cuando la calificacion en esta seccion sea menor 3 Ja Sefialada, {3 -
Bolsa lendra como no acreditado ef examen de certificacién. con independencia de 1as calificaciones obtenidas por et
apheante en el resto de las secciones de dicho examen.

213.00.
La Bolsa debera contar con sistemas electronicos con capacidad paa: 3} maniener el banco de preguntas; b} generar de
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manesa aleatoria exdmenes de certificacion que sean diferentes para cada aplicante; ¢} recibir respuestas de los
apficantes: d) revisar las respuestas de los aplicantes, y d) crear huellas de audioria de los examenes presentades por
los aplicanies.

Los sistemas deberdn contar con mecanismos de seguridad que impidan que personas no autorizadas tengan acceso al
banco de pregunlas. modifiquen las respuestas de examenes presentades o alteren los registros de los resultados
obtenidos. La Bolsa debera designar yna persona responsable de 1a custedia del banco de preguntas y del cumplimienio
de las normas de seguridad mencionadas en la presente disposicion.

214.00.

Los aplicantes presentaran et Examen de Certificacién o de Actualizacion, sujeto a disponibilidad par numero de
aspirantes, por lo que se atendera las solicitudes por orden croncldgico de recepcitn, En Ia fecha de examen el aplicante
debera moslrat documento oficial (Credencial Permanente de Eleclor o Pasaporte) con folografia que acredite la
identidad del mismo.

215.00.
Las personas que presenten un Examen de Certificacién para desempenarse en cualquiera de las descripciones de
trabajo se abstendran de:

Supiantar o Intentar suplantar a una persona en la presentacion del Examen.

. Tener accesg ¢ intentar tener acceso por cualquier medio al banco de preguntas del Examen.

. Copiar o intentar copiar durante gl exarmen las respuestas a las preguntas del Examen.

Accesar @ interar accesar a los sistemas de 1a Bolsa para alterar los registros de cafificaciones en beneficio propio ¢

de terceras personas.
5. Sobornar o mientar sobomar al personal de 13 Bolsa o miembros del Comité para obiener un Certificado.

EaE N P

Las personas que lleven a cabo conductas que caigan en los supuestos mencionados anteriormente tendran las
siguienies penas:

I. En et caso de personas que no hayan obtenide el Certificado, perderan el derecho de presentar el Examen de
Certificacion..

#1. En el caso de personas que hayan obtenido el certificado, perderan el Certificado que les haya expedido e Comité de
Admision y Cerlicacion.

Hi. Tratindose de personas que presfen sus servicios a la Bolsa ¢ la Garnara de Compensacion, su £aso Serd tumado al
Comité Disciplinario para que establezca las medidas correspondientes.

216.00.

Los Exdmenes de Certificacion seran proporcionados por 13 Bolsa al aplicante y calificados en forma electrdnica. El
Comite de Certificacion podra autorizar que la enfrega de preguntas, de respuestas ylo la revision del examen se realice
por procedimientos alternatives.

Por ningtin mohvo un aplicante podra llevarse las pregunias del Examen de Certificacion.

En todos los casos, 13 Bolsa deberd guardar registros de los examenes de certificacion aplicados, para que en su caso
sirvan come prueba documental en ia atencion de una eventual reclamacion por parte del aplicante.

217.00.

Ei Certificado por ef que se autoriza a una persona a desempefiarse como Responsable de la Operacién con Derivados,
Promotor de Productas Derivados, Operador de Productos Derivados, Administrader de Cuentas o Administrador de
Riesgos, sera entregado dentro de Yos 7 Dias Habiles después de la fecha de presentacion del Examen de Certificacidn,
debidamente firmadas por el Presidente del Comité de Certificacion. .

Si el candidala aicanza ef nivel de calificacién minimo establecido, el Certificado que le expida ta Bolsa lo indicard con la
leyenda “Aprobado”. En ningan caso se consignara en dicho Certificado 1a calificacion obtenida por €1 aplicante en el
examen. m el ngmere de inlentos realizados con anterioridad. por el mismo para aprobar dicho examen.
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218,00.

Pera que las personas que presenten Examen de Certificacion puedan desempetiar Ias funciones de Responsable de la
Operacion con Derivades. Promator de Productos Desivados, Operador de Produclos Derivados. Adminisirador de
Cuentas o Adminisiador de Riesgos oblengan la certificacion correspondiente en cada calegoria deberan contestar de
manera ateniada el 70% 0 mas de las preguntas incluidas en cada examen El Comilé podra medificar dicho porcentaje e
informario por medio de comunicados

218.00.

En caso de que el aplicante no esté conforme con ta Calificacion (No Aprobade) consignada en ta conslancia expedida
por ef Comité de Cerlificacion, dicho apficante contar4 con un plazo de cinco dias habiles para inconformarse, mediante
un escrite dingido at Direcior General de la Bolsa en el cual solicile fa reconsideracion. y la celebracion de una audiencia
ante ¢ Comite de Certificacion, en la que alegue lo que 3 su interés convenga y ofrezca las pruebas gue estime
oportunas.

Si el interesado solicitante requiere 1a reconsideracion y ia celebracion de 12 audiencia refesida en o parrafo anlerior, &
Camité de Certificacion deberé fijar |a fecha para su desahogo, la cual no excederd de un plazo de 10 dias habies
conlados a paitir de Ya fecha de recepcion del escrilo en que se solicite la reconsideracion y la celebracion de fa
audiencia en |a que deberdn estar presenles fos miembros académicos de dicho Comité,

Una vez celetrada ta audiencia, comesponderd a los miendros académicos de dicho Comilé de Certificacion estimar
procedente 13 reconsideracion, en base a los alegatos y a la informacion proporcionada por & interesado, dichos
miembros deberan presentar un dictamen adicional al Comité, en el que fundamenten la conveniencia de modificar la
calificacidn del apkcante. Comrespondera ab Comité modificar 1a caiificacion y emifir 1a resolucidn de olorgar la calificacion
aprobatorta y emitir el Certificada correspondiente.

Si los miembros del diche Comile de Certificacion no consideran procedenie la reconsideracion con en base 3 los

jato$ y a la nformacion que le proporcione el aplicante, negard k2 emision del certificado respectivo. Dichos miembros
deberan presentar un diclamen adicional al Comité de Certificacidn, en el que fundamente Ia inconveniencia de otorgar la
cafificacion aprobaloria &l aplicante. comespondiendo a) Comite de Ceriificacion emilir la resolucion de negar e
Certificado Aprobatorio respectivo.

220.00.

Et Comite de Centificacion establecera las fechas en las que se podran presendar los Examenes de Certificacion para
tada una de ias descripciones de irabajo establecidas en la disposicion 200.00. No obstante, las personas interesadas
podidn solicitar 3 |3 Bolsa la realizacion de un examen de Certificacion en cualquier Dia Habil bancaric del afo,
excaptuando en los dias inhabiles que en su caso esiablezca el Comilé de Certificacion.

221.00.
Todos los Examenes de Certificacion causaran la cuota de recuperacion que establezca la Bolsa.

222.00.

Las personas que hayan aprobada el Examen de Certificacion para desempeiar las funciones de Responsable de la
Operacion con Dervados. Promotor de Produclos Derivados, Operador de Productos Derivados. Administrador de
Cuentas o Administrador de Riesgos deberan realizar un examen de actualizacidn de fa cestificacion cada wres afios a
partic de iz fecha en que hayan obtenido la cerfificacion por primera vez. Dicho examen se realizard dentro de los
siguientes sexs meses a partir det cumpliniento de los res aftos en que obluvo la certificacion.

Si una persona que habiendo oblenido una certificacion de [as mencionadas no presenia €l examen de actualizacion de
cerlificacon dentro del periodo esiablecido por & Comité de Certificacion, lendra que presentar nuevamente el Examen
de Cehtificacion

En ef caso de personas gue dejen de prestar sus senvicios a un Sotio Cperador o Socio Liquidador durante un periodo
que exceda a los 6 meses. lendran que presentar nuevamente e Examen de Cerlificacion.

223.00.
El Certificado expedido por el Comite de Cerlificacion tiene una vigencia de 3 afios conlados a partir de ta fecha en que
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el aplicante lo haya obtenido. Para' abtener la rencvacion de la cerfificacion, las personas deberan presentar el examen
de actualizacion correspondiente antes de que expire la vigencia del Certificado que detenten.

La Bolsa levara un Padrén del Personal Certificado y Admitido para los siguientes fingsa partir del cual se cumplan las
siguientes funcignes:

1. Llevar e regisiro de todas las personas que han obtenido el Certificado aprobatorio para desempefarse en
cualquiera de tas descripciones de rabajo sefaladas en la disposicion 20000,

2. Uevar el registro def nimero de veces en que un apficante ha presentado Examenes de Certificacion para una
misma descripcion de trabajo.

3. Hacer e} seguimiento de las personas cuya Certificacién debe ser actuatizada.

4. Incomarar |3 tiormacion de las personas que, habiendo oblenido un Certificado para desempefarse en cualguiera
de las descripciones de trabajo sefaladas, han sido objeto de medidas disciplinarias por el Comité Discipinario de fa
Bolsa o por el propic Miembro,

Apartado Tercero
Personal Acreditade

224.00.

Para que una persona pueda presiar sus setvicios en cualquiera de las descripciones de trabajo establecidas en la
disposicion 120.00., debe ser autorizada por el Comité de Admision, el cual tomard su decisidn con base en la
informacion siguiente:

1. Acta de nacimento del soficitante,

2. Curriculum Vitae

3. Carta dirigida al Director General de la Bolsa, por 1a que el solicitante declara no haber sido sentenciado por delifos
patrimoniales.

4. Conslancia expedida por una institucion de educacion superior por la que demuestre tener estudios profesionales,

225.00.

En caso de personas que habiendo sido acreditadas por ¢l Comité de Admisién en términos de Ya disposicion 224.00.
anterior, para desempediarse como Operador de Productos Derivados y que pueda entrar en funciones debera entregar a
la Bolsa el instrumento notanal en el cual consten |as facuitades olorgadas por el Miembro respectivo a dicha persona
para celebrar coniratos en la Bolsa en representacién de dicho Miembro.

226.00.

Antes de entrar en funciones, 1as personas que habiendo obtenido el Certificado expedido por la Bolsa para
desempefiarse en fas descripciones de trabajo sehaladas en Ja disposicion 200.00., deberan manifestar por escrito su
voluntad de obligarse a cumplir las disposiciones emitidas por las Autoridades, 1as que establece el Reglamento y el
presente Manual Operalivo, asi como con aquellas resolciones y decisiones que adopte sl Consejo y Jos demas
Comités de la Bolsa Estas mismas obligaciones deberan formar pane del contrato de Irabajo que los Miembros firmen
con dicho personal y estar contenidas en su reglamento interior.

CAPITULO TERCERC
REGLAS DE COMPORTAMIENTO EN EL AREA DE NEGOCIACION.

300.00.

Los Miembros son responsables del cumplimiento por parte de sus empleados de Yas regias de comportamiento
establecidas en et presente Capitulo por parte de sus empleados y, serdn responsables de tas multas que resulten de la
infraccicn a dichas reglas.

301.00.
Acceso 2l drea de negociacion,

a} Solo estara permitido ef acceso al Area de Negociacion 2l Personal Acreditado registrado de los Miembros y su
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personal . al personal de |a Balsay a los visitantes autorizados por |a Bolsa.
b) Para oblener el acceso al Area de Negociacion, ¢l Personal Acredilado y sus todos los empleados, asi como et
~ personal ge los miembros y de 1a Bolsa deberan portar el gafete de identificatian provisto por la Bolsa.
Se imponora una muylla avtomatica, minima de 1,000 UDI's por el uso no autorizado del gafelg: 3¢ idenlificacion por
alguna olra persona distinta o por bukar kos procedinventos de acceso al Atea de Negociackdt: Los empleados, 10
operadores y 105 Formadores de mercado deberan portar su gafete de identificacion, .

) los asisienies de los Operadores de Productos Derivados ylo Formadores de Mercado que sean regisirados y
oblengan a autorizacion de acceso al drea de Negociacion se abstendran de realizar aclividades propias de los
Operadores de Productos Derivados o Formadores de Mercado. :

d) Los Operadores de Produclos Derivados registraran y acompanaran a Sus visitantes y, seran responsables de las

' acciones de €stos mienlras permanezean en el Area de Negoeciacion. Los visitanles no deberan invadir las dreas

celcanas a los corros ni obstaculizar las negociaciones.
eﬁ Los Miembros no podian solicitar que un mismo visitante lenga acceso al Area de Negotiacion por mas de tres dias
. gl mismo mes calendario, sin justificaciin previa.

f), Ninguna persona menor de edad serd admitida en e! Area de Negodiacion, sin justificacion previa.

9) En &l Area de Negociacion, los wisitantes tenen prohibido solicitar empleo o desempeliarse como empleados de los
© Miembros o de la Bolsa, asi como realizar actividades propias de los Operadoies de Productos Derivados 0
+ Formadores de Mercado en of Area de Negociacion,. .

302.00
Procedimiento de acceso por parte de los visitantes al drea de negociacion,

a) 'Todos los wisitantes deberan lienar solicitud de acceso al 4rea de negociacion, dirigida al Oficial de Negociacion.
b)En la solicitud de acceso al Area de Negociacion se consignara:

. Nombre de 1a persona que visitara ef Area de Negociacitn.
it Fecha de la visita.

. Molivo de la visita,
NV Tiempo estimado de |a visita,
v En su caso, Firma del Operador de Producios Derivados responsable de 1a visita,

3] ‘Fl Oficial de Negociacion, a sutorizar el acceso al Area de Negociacion a una persona, entregard un gafele de
identificacion que lo acredite como visitante.

d} ti Oficial de Negociacion podra rechazar la soficitud cuando, a su jsicio, la visita vaya en contra de los intereses y
‘buen nombre de ta Bolsa.

303.00.
Procedimiento de acceso por parte del personal de apoyo de los Miembros al Area de Negociacion.

a) Se considerara personal de apoyo, a las personas contratadas para desempefiar las funciones de asistendia a los
Operadores de Productos Derivades, fos Miembros registraran ante ef Director General de la Bolsa a las personas
contraladas para desempefiar tas funciones de asistencia de tos Operadores de Productos Derivados ylo
Formadores de Mercado.

b} Un Miembro podra registrar, como méximo, a dos persanas con el cardcter de personal de apoye o empleados del
Miembro por cada accion de la Balsa de ta que sean titulares.

¢) Los miembros deberan registrar al personal de apoyo ante el Oficial de Negociacion mediante solicitud por escrito,

acompanada de 1a copia det conirato de trabajo. Para acreditar empleados de un Miembro para desempefarse en el

Area de Negociacion, este deberd presentar solicitud por escrito dirigida al Oficial de Negociacion, acompahiadoe de la

¢opia del contralo de Wrabajo.

£ Oficiat de Negociacion wmara la solicitud de registro al Director General con el fin de determinar su aceplacin ©

no. No se permitira el acceso al Area de Negociacion, si el Director General o et Oficial de Negotiaciones determing

que fal registro va en contra de! interés y el buen nombre de 1a Bolsa.

&) £l Oficiat de Negociacon, potra negar el registro al personal de apoyo si delermina que ia persona puede ajectar el
interés o buen nombre de la Bolsa, cuando el Oficial de Negociacidn acredite a un empleado de un Miembio para
desempenarse en el Area de Negociacidn, lo nolificaré por escrito al interesado y simultaneamente entregard ef

d

~—
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galete correspondiente,

f) Una vez autorizado e registro del personal da apoyo, el Oficial de Negociacion notificar al mieresado y entregara el
Gafete de acoeso comespondiente.

g) La autorizacson de acceso ai Area de Negociaciin al empleado de! Miemiwo entrara en wgor a partir de ta fecha
indicada en la respuesta por escrito y deberd estar firmados por ef Oficial de Negociacian.

304.00,
Procedimiento de acceso por parte de ios Operadores de Productes Derivados y Formadores de Mercado al drea
de negociacion.

3) Los Miembros acreditardn, por cada accidn representativa del capital social de 1a Bolsa de 1a que sean fitulares, a un
Operador de Productos Derivados maximo de una persona para que celebre contratos a nombre y representacion del
Miembro o de sus clientes y, en Su caso, 3 uha persona para actuar como Formacor de Mercado.

bj Ef Miembro deberd presentar una soliciud de acreditacion de un Operador de Producios Derivados y, en su caso de
un Formador de Mercado, dirigido al Director General, acompafiada de la siquiente documentacion: Certificado
Aprobatorio vigente expedido por 1a Bolsa para desempefiarse en tal carscter. contar con la documentadion que
acredite &l otorgamiento de poderes por parte del Miembro para celebrar Contratos de Futuro y Opcidn a su nombre
¥ fepresentacion, asi come carta de adhesion al Reglamento Interior ¥ el Cadigo de Etica vigente.

¢} Una vez que el Director General apruebe fa soficitud de un Operador de Productos Derivados, 0, en su caso de un
Formador de Mercado, el Oficial de Negodiatidn procedera a dar de alta af solicitanie en el padron de Qperadores de
Productos Derivados y le proporcionard un galete ¥ su clave para la operacion.

d} La autonizacitn de acceso al Area de Negociacidn enrara en vigor a partir de la fecha indicada en la respuesta por
escrito frmada por el Director General.

305.00.

Compartamiento en el Area de Negoclacion.

Las reglas de comportamiento son aplicables a iodas ias personas que se encuentren en el Area de Negociacion,
«£slando prohibidos Jos comportamientos, palabras o acciones que se listan a confinuacion:

a) Cuaiquier comportamiento, palabra o acciones que vayan en delrimento de los inleteses y el buen nombre de 1a Bolsa,
incluyendo, sin limitar, cualquier comportamiento gue viole aiguna disposicion fegal.

b) La wlgaridad o cualquier palabra o accidn que tienda a intimidar, degradar o amenazar a olras personas dentra del
drea de negociacidn.

¢} Lievar o consumir alimentos o bebidas {multa automatica de 500 UDI's) en el drea de negociation. Los dulces y gomas
de mascar eslan permitidos, excluyendo chocolates, Asimismo, estd permitide que el personal Iraslade alimentos de
12 enirada al area de negociacion a 1a cafelerla o 4rea de descanso,

d) Sentarse 0 pararse en fas cahinas, mesas, esctitorios o comos.

€) Arrojar muiiecos de negociacitn a ofra persona en cualquier manera o con cualguier proposito imulta minima de 400
UDI's} o arrojar cualquier olro material.

f) Moverse con excesiva rudeza o rapidez dentro ded drea de negociacion.

g) Usar Ias saiidas de emergencia sin justificacion.

h} Usar radios, televisores, grabadoras (incluyendo instrumentos tipo walkman), teléfonos celulares o computadoras (esto
tltimo sin previa aulorizacitn escrita del Oficial de Negociacion).

i} Silbar.

i} Jugar cartas o juegos electrdnicos.

k} Fumar o usar productos de tabaco, incluyendo {abaco de mascar {mulla automatica de 400 UDf's).

I} Usar cualquier implemento o equipo que obstruya 'a negociacion.

m) La venta o solicitud de cualquier produclo, bienes o servicios, ya sea con propasitos lucrativos o de beneficencia, sin
previo consentimiento y por escrito del Oficial de Nagociacion.

n) El uso de camaras o equipo de video, a menos que se haya oblenido previamente aulorizacion del Oficial de
Negociacion y dicha aclividad se reafice en compaiifa de un empleado de 1a Boisa La foma de fotogratias con Rash
no esla permilido.

o} Esiropear o dafar (mylta automatica minima de 1,000 UDYs):

. Elgafete propio o ajenc de (a Bofsa;
II.  las instalaciones o propiedad de la Bolsa; o
11, Cualquier instalacian o propledad deniro de la Bolsa. sin importar quien sea el propietario.
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p) Ligvar conienedores abiertos de alimentos a bebidas en las escateras © elevadores.
q) Consumir alimentos o bebidas en los pasillos que conducen al Area de negociacion.

306.00.

Un Miembro o el empleado de un Miembro podra apelar ante el Director General una sancién establecida por el Oficial
de Negociacion dentro de los 105 diag siguientes a su imposicion. La audiencia de apelacion se realizara conforme a fas
disposiciones del Reglamento Interior. La decisitn del Disectes General nd serd recumible.

307.00.
Apariencia de las personas en el Atea de negociation.

a) T?da 1a ropa de veslir de las personas autorizadas debe ser pulcra, limpia, presentable y de acuerdo con ¢l ambiente
fofmal del area de negociacion.

b} El personal de los Miembros y de fa Bolsa deberan vestr sacos de su propia selecckn, en concordancia con 105
eslandares de la Bolsa, Los sacos por ningdn motivo podrén ser vestidos con las mangas enrolladas armiba de los
codas.

¢} Los hombres vestiran camisas con cuello convencional aplo para corbata. Las cosbatas deberan ser anudadas de
manera convencional y no deberan estar rotas o deshilachadas.

d} Los 2apatos deberan ser de vestir, impios, seguros y no estar rotos o deshilachados.

e) Las faldas y los vestidos de mezcli®a de 1as mujeres estan prohibidos.

f) Esta prohibido cubrirse la cabeza con sombreros, gorras, bandas, mascadas o bufandas, salvo por motivos
1eligiosos.

)] No estan permitidos los lentes de sol, ya 3ea que se frten como lentes o como diadema, tampoco omamentos,
pendlemes u objetos similares que distraigan o no sean formales.

308,00,

Uso de drogas y alcohol.

Estén prohibidas ias actividades que se enumeran a continuacion y su incumplimiento puede ser objeto de sanciones,
incluyendo la expulsida inmediata y permanente de as instalaciones de Ja Bolsa:

a) Posesion de contenedores abierlos o cerrados que contengan alcohel, asi como su consumo, exceplo cuando sea
expresamente autadzado por 'a Bolsa.

b) Estar bajo la influencia de drogas o alcohol dentro de Jas instalaciones de la Bolsa,

¢} Use, compra, venia, transferencia o posesion de cualquier droga ilegal en las instalaciones de la Bolsa.

d) No wmit'\r loncheras, botsas, bolsos, paguetes, portafolios, bolsillos, gabardinas, impermeabies, abrigos, elc.

305.00.,
Las empleados de los Miembros que violen el cidigo de vestimenta de la Bolsa tendrén denegado el acceso al 4rea de
negociacion yio seran removidos de la misma por el Oficial de Negociacion,

Si o5 empieados de un Miembro son enconrados culpables de haber violado en tres ocasiones durante un afio alguna
de Ias reglas de comportamiento del area de negociacion, cualuier violacion adicional denlro de tal periodo serd
alendido por el Director General. el cuaf podra imponer una sancion superior 3 la maxima prevista para dichos
incumpiitnientos.

Los Operadores de #roductos Derivados y los empleados de los Miembros que violen las reglas contenidas en el
presenie, Capn;ulo tendran denegado el acceso al Area de Negociacién ylo seran removidos de la misma por el Oficial de
Negociagidn, sin perjuicia de las sanciones que pueda aplicar ta auloridad compelente.

310.00. )

Un Mismbro o et empleado de un Miembro podra apelar ante &l Ditector General una sancion establecida por el Oficial
de Negociacion denlro de fos 105 dias siguientes a su imposicion. La audiencia de apefaciin se realizaca conforme afas
dispasiciones del Reglamema Interior. La decisian del Director General no serd recurrible,

314.00.
Uso de drogas y alcohol.
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Estan probiidas las actividades que se enumeran a gontinuacién y su incumplimiento puede ser objelo de sancicnes,
incluyende la exclusidn fisica inmediata y permanente de las instalaciones de |2 Bolsa.

Posesion de contenedores abierlos o consumo de alcohok, excepte cuando sea expresamente autonizado por 1a Bolsa.
Estar bajo ia nfiuencia del alcohdl dentro de las instalaciones de 12 Bolsa.
Uso, compra venta. transferencia o posesion de cualquier droga ilegal en lias instalaciones de 1a Boisa.

No permitir que personal autorizade de 1a Bolsa inspeccione de manera razonable loncheras, bolsas, bolsos, paquetes,
portafolios. bolsillos. gabardinas, impermeables, abrigos, el.

312.00.

Un Miembro o el empleadd de un Miembro podré apelar ante el Oirector General una sancion establecida por et Oficial
de Negociacion dentro de los 10 dias siguientes a su imposicién, La audiencia de apelacion se realizara conforme a las
disposiciones del Reglamento Interior. La decision del Director Generat no serd recuntible.

313.00.
Viclaciones a las regias de negociacidn.
Las siguientes constituiran vickaciones a las reglas de negociacion:

aj Mo indicar el numera de Conlralos en fa presentacitn a viva voz de una orden de compra o venta.

b} Celebrar Contratos con un precio que esté fuera de las posturas u érdenes de compra y venta desplegadas en los
moniteres

¢} Cuando ia parte vendedora de une Iransaccion paclada a viva voz no entregue la ficha de compraventa
correspondienie.

d} No verificar que una transaccion sea propiamente regisirada.

&} No confirmar 1os 1&rmin0s de una transaccion.

f) Usar lenguaje obsceno, vulgar o no format en el Area de Negociacion.

@) Utilizar fuerza indebida en {a presentacion o deme de drdenes 3 viva voz o en firme,

h) Adoptar conductas que fiendan a confundir, distraer, abusar o intimidar a cualquier empleado de la Bolsa.

i} Presentar posturas a viva voz o en firme que sean falsas, inexactas o que induzcan ai emor.

314.00,

Autoridad de! Oficial de Nagociaciones para establecer sanciones

Los Miembros ¢ fos empleados que sean encenfrados culpables de alguna de las viclaciones enumieradas en la
disposicion 313.00. anterior, estaran sujetos al pago de las Siguientes multas:

a) Violacién por primera vez, pagara una mulla que no excedera de 10,000 UDi's,

b} Violacion por sequada vez dentro de un afio, pagara una multa que no sera menor a 2,000 UDI's y no serd mayor a
16,000 UDI's.

¢€) Vielacion por tercera vez dentra de una afo, pagara una multa no mencr a 4,000 UD1's ¥ no mayer a 20,000 UDI's.

d) En caso de presentarse una cuaria violacidn dentro de un afio, serd turnade al Comité Disciplinario para que éste
resueiva scbre el monto de [a multa y, en su caso, fa imposicidn de sanciones posteriores.

Los Miembros o los empieados de jos Miembros que sean enconlrados culpables de haber violade |as disposiciones de
los incisos g) . h} e (i) de la disposicion 311.80. anterior, 1o cuales son de naluraleza grave, podran ser multadas con
20,000 UDI's en cada violacion.

315.00.

Autoridad de! Oficial de Negociacion.

Los Miembros ¢ los empleados de fos Miembros que sean encontrados culpables de haber viotado 1as dispositiones de
los wmaisos (h) (g1 ¢ {1 de fa regla 313.00. anterior, las cuales son de natuwraleza grave pueden ser multadas con 20,000
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UDI's en cada violacion.

316.00.

Yiolationes recurrentes.

Si una persona es encontrada cuipable de violar tres de las reglas e NEGOGACon 0 de vilaciones graves a las reglas de
negociacion dentro del periodo de un aflo, cualquier viclacidn subsecuente a las regias eslablecidas en 311.00. estard
sujeta a una pena superior a la maxima dispuesta para ias viclaciones no graves.

Si un empleado de un Miembre es encontrado culpable de haber violado en fres ocasiones durante un afg, cualquier
vialhcion adicional denyro de 131 periodo Seré turnado al Director General, el cual podra impones una sancidn superior 4 1a
méxima prevista.

317.00. :

Un Miembro o el empleado de un Miembro podré apelar ante ef Director General una sancidn establecida por et Oficial
de Negociacion. dentro de los 105 dias siguientes a su imposicion. La audiencia de apeiacion se realizara conforme a las
disppsiciones det Reglamento Interior. La decision dei Direcior General no sera recusrible,

CAPITULO CUARTO
REQUISITADO DE LOS FORMATOS DE COMPRAVENTA

400.00.
El fotmalo de Orden en firme se llienara con la informacion siguiente;

401,00.
El formato de Cotizacion en firme s¢ lienard con fa informacion sigulente:

402.00,
£ formalo de compra venta se kenaré con la informacion siguiente:
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Ejemplo Formato de Orden en Firme.
{Venta color azul y compra color amarillo}

k!

Me:Der

MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS

FIRMA
INTERMEDIARIO.

0 |LfK zor 15
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Ejemplo de Formato de Cotizacion en Firme,
[Venta color azul y compra coier amarifio)

Me Der

MERCADO MEXICANO DE DERIVADOS
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Ejemplo de Ficha de Compraventa.

Me Der

MERCADO MEX{CANG DE DERIVADOS
FICHA DE COMPRA.VENTA

KTR

FIRMA VENDEDOR
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CAPITULO OUINTO
RECEPCION DE ORDENES Y ASIGHACION DE OPERACIONES.

.00,
g Miembros que celetren Operaciones por cuenta de Clientes deberan conlar Gon MECNSMOS que permitan 1
asgmacion y adminisirackdn de Operaciones pacladas por cuenla propia, de clenles o para 13 cuenta de  lormacion de
mercado. el cual se denominard “sislema de seCepcidn de ordenes y asignacion de Operaciones”, el cual deberd reunie
las condiciones minimas estatdecidas en ef presente Capitulo.

504.00.

Los Miembros deberan someior a 1a previa aulonizacion de la Bolsa el proyecto detallado del “sistena de recepcion de

dvdénes y asignacion de Operaciones”, que pretendan instumentar, 1anto por 1o que coresponde at aspacto operativo,
alas politicas a que se hace referencia & presente Capilulo, a efecto de que una vez autarizado, 1o den a COROCHr

3 sys Clientes inversionista, y en 1000 caso se acompadie como parte integranie ded contralo en ef que se formakicen SUs

relaciones juridicas.

502,00

Los Miembros deberdn conlar con un "sistema de recepcion de Ordenes”, que ies permita atender 1as insircciones de
los Chentes. asi como un *sistema de asignacion de Cperaciones™ que permila la adecuada asignacion de las
Operaciones pacladas en ia Bolsa a para la cusnta propia, la de Chenles y, en St caso por cuenta propia, incluyendo (3
de frmacion de mercado. En su caso, los sislemas deberdn impedir cualguier acle que cause la alteracidn, o
introbvisidn que signifique una desviacion respecto a las dispasiciones aplicables.

503.00.

Recapcion de ias Ordenas da Clientes.

El sislema registrara la recepcion y iramite de las drdenes de Clientes para realizar las Operagiones de compra ¥ venta,
de aperiura y ciene de Jos Contralos, y aquéllas ofras que, por su naturaleza, puedan ser requeridas por [a Bolsa o la
Camara de Compensacion.

Los Miembros verificaran que las drdenes de compra o venia y apertura o ciere de posiciones sélo sean gestionadas por
el Promator apoderados debidamente autorizados por la Bolsa para celebrar operaciones sobse contratos de futwos y
conlbralos de opciones con & pibfice, en lo sucesivo “los apoderados”, ¥ esién debidamente requisitadas en formatos
espadiales. incluyendo como minimo ks datos siguientes:

8) Denominacion del Miembro operador o Bdelcomiso.

b) Especificacion del tipo de orden, ya sea de compra o de venta y de apertura o de Giere.

¢) Fachayhoraenque se recibib la instruccion del Cliente.

d) Nombre y nimeto da cuenta del Cliente.

e) Nambre. clave y firma del Promotor.

f) Clase del conirato, sere, nombre o clave de pizama, nimero de unidades y condiciones del precio (a mercado,
limitada o dentro de un rango).

g) Vigencia de |a orden.

En et ¢aso de sisiemas automalizados, 105 programas operativos stlo podran aceptar ordenes de compra o venta y
aperiura o cierre provenientes de "105 Promolores’, quienes podran tener acceso al sislema para incorporar ordenes a
Iravés e una clave personalizada, que hard [as veces de nombre ¥ fima det apoderado. Los dalos minimos que se
deberan mcorporar & sistema para que e ejeculen las drdenes de compra o venta y de aperura o cierre Seran los
marcados en Ws incisos b). €), 8), ) ¥ g) anleriones.

504.00,
El Miembro debera verificar que al momenta de recibir {a orden de Jos Clientes, existan valores o recursos suficienies

para cumplir con los requenimientos de Aporiaciones Iniciales Minimas, en caso contrario, deberd rechazar la orden
oorrespondiente, sin responsabitidad para el Miemixno.

En el caso de que las instrucciones de la orden del Cliente comespondan a Operaciones de Cierre de posiciones, el
Miembro debera verificar que en ta cuenta del Cliente existan suficientes Conlratos Ablertos paia compensar la orden, en
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caso conlrario, debera rechazar la orden correspondiente, sin responsabilidad para el Miembro operador o el fideicomisa.

505.00.

El sisterna solo podra recibir ordenes de compra ¢ de venta y de apertura o cierre formuladas por “los Promotores
apoderados” y requisitadas conforme a las disposiciones 503.00. y 523.00.. respectivamente. Ademas, sera la dnica que
podra transmitir las instrucciones -de compra ¢ venta y aperlura o cieme al drea de pegociacion piso de remales ¢
sistemas de negociacion electronica de la Bolsa a efecto de que se ejeculen las ordenes.

506.00.

El Miembro podra registrar las Operaciones por medios manuakes y en vez de sislernas elecironicas, si cumplen con 1o
establecido. una vez cubierto lo sefialado en fas disposiciones 503.00. y 524.00., procedera a registrar y marcar las
drdenes can reloj provisto de sello, que debera incluir folio consecutivo, fecha y hora de recepcion; este sello cuando no
presente alteraciones senvira como prueba en caso de suscilarse cuafquier controversia en la recepeion, operacitn y
asignacin de ordenes.

En el caso de sisiemas automatizados, fos programas operativos deperan contemplar ef folio, la fecha y la hora de
recepcion sin que puedan ser alterados por ningdn motive nio circunstancia. Estos datos servirdn de prueba en caso de
presentarse cualquier controversia en la recepcion, operacion y asignacidr de Ordenes.

507.00.

Cada Miembro debera sefalar en el sistema de recepcion de drdenes la diferencia maxima en tiempo que podra existir
entre la hora €n que “los Promotores” reciben la instruccion del Cliente y su incorporacitn al dicho sistema, dicho plazo
no podra ser mayor ano pudiendo exceder dicha incorporacion a 5 minutos. que serd el tiempo maximo para verificar que
la cuenta del Cliente cuenta con los recursos suficientes para garantizar la operacién y, en casc de Operaciones para
cerrar posiciones, que cuente con los Confratos Abiertos necesarios para compensar la orden.

508.00.
Los Miembros, de acuerde a sus sistemas de control interno, definiran € nimero de copias que se elaborarén de 1as
ordenes de compra o de venta y de apertura ¢ cierre que reciban de sus Clientes, debiendo cumplir, cuando menos, con

lo siguiente:

a) Eloriginal de las drdenes, que puede ser documento o cinta magnética, debera conservarse en archivo consecutivo,

b} Durante un plazo de tres meses deberan tener, a disposicion inmediata de 1os Clientes, de las autoridades y de ta
Bolsa, constancia de sus ordenes, 1as cuales deberan ser enlregadas cuando asi $e soliciten.

¢} En ¢l caso en que lps Miembros celebren Contratos por cuenta de sus Clientes, deberédn reportaries al final det dia,
las drdenes de compra o venta y de apertura o cierre que hayan sido ejecutadas durante fa sesidn,, con el objeto de
que los Clientes vafiden tas Operaciones, las variaciones en las Aporlaciones que se presenten, ias ganancias o
pérdidas brutas y netas, el valor de las Posiciones Abiertas en Contratos v, 1as comisiones y cargos por manejo de
$us cuentas y sus saldos.

d) En el caso en que los Miembros celebren Contratos por cuenta de sus Clientes, deberan entregarles una vez por
mes copia de los resultados de sus Operaciones, de 1as variaciones en Aportaciones lniciales Minimas, de las
ganancias o pérdidas brulas y netas, del valor de kas Posiciones Abiertas, 1as comisiones por manejo de sus cuentas
¥ sus saldos.

Los docurmentos a que se refieren los incisos anteriores deberan ser conservados por un periodo no menor a 2 (DOS)
afios. Cumpfido el término, podran ser destruidos previa (a), {b), {c} y {d} de esla disposicién, previa microfiimacion
después de cumplidos dos afos de realizadas las Operaciongs que les dieron origen; sin embargo en cualquier caso
deberan conservarlos por el plazo que establezcan las disposiciones vigentes.

509.00.

Operacion en ef Area de Negociacién de 1a Bolsa,

La mesa de control, tanto de sistemas manuales como avtomatizados, previo el procedimiento establecido en estas
disposiciones, Iransmitird instruccicnes & drea de negociacion de la Bolsa. para que el Operador de Productos Derivados
ejecute dentro del horario de operacion, las solicitudes de cedenes de compra o venta y apertura o cierre,
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540.00.
El Operador de Productos Derivados debers ejecular las Operaciones que provengan del sistema de recepcidn de
drdenes y asignacion de operacion €5 Unica y exclusivamente de ja mesa de conlol, cuando se frate de cuenta de
clientes.

511,00,

£l Qperador de Productos Derivados confimard a la mesa de confrof las Operaciones que se vayan ejecitando en o
aneg de negociacion de la Bolsa, con el objetivo de que dichas Operaciones puedan ser asignadas en los “sistemas de
asignaciin” adecuada y en opotunamente 3 1as cuentas cormespondientes.

512.00.

Los Miembros podran determinar en su “sistema de recepcion de ordenes’, el horario para recibir drdenes de compra o
wenta y apertura o cierre de sus Clientes. especilicando claramente el limite maximo para recibir drdenes a fransmitirese ol
mismo dia de su recepcion.

513.00.
Los 'Msemivos que inlervengan en la operacion de conbralos kstados en fz Bolsa como Fomadores do Mercade
izardn sus Operaciones de compra 0 venta y aperyra o ciefre de contralos, conforme a los procedimientos
idos en el Reglamento Interior de la Bolsa. Bajo ninguna circunstancia los Formadores de Mercado ejscutardn
ordenes que provengan de 'a mesa de coatrol.

514.00.

Los Formadores de Mercade no tendran a obligacion de confirmar a la mesa de control las Operaciones que hayan
ejecutado durante 1 sesion. Conforme se reciban las Operaciones ejecutadas pos 10s Formadores de Mercatlo,
institbcional © persona fisica, en Jas mesas de asignacian, s& procedera a su asignacion inmediata.

515.00.

Operacion en Sistemas de Negociacion Electronica.

La mesa de conirod de o3 Miembros ylo € personal autorizado para registrar drdenes en el sistema de recepcitn de
ordenes y asignacion de Operaciones, previo el procedimientn establecido en estas disposiciones, ransmitied a los
sistemas de negociacion electrinica las drdenes de compra o venla y apertura o cierre de Chentes y de la cuenta propia
paKa que sean ejeculadas.

Los Formadores de Mercado ejecularan sus Operaciones en los sistemas de negociacidn etectrinicos, sin recibir
drdenes provenientes de 1@ mesa de Ccontrol.

516.00.
Los sistemas de negociacion efectronica solo podran recibir brdenes de compra o de venta y de apertura o ciere
formuladas por “los Promotores™ y deberan solo podran ser requisadas conforme a las disposicidn 503.00.cuarta

51?.::;"“

Los oS podran determinar en su "sistema de recepcion de ordenes”, el horario para recibir drdenes de compra o
venta ¥ apertura o cierre de sus Clientes, especificando claramente €l limite maxime para recibir drdenes & transmitirse el
mism dia de su recepcidn.

$18.00.

Asignacién de Operaciones.

La asignacion de Operaciones sera responsabilidad de los Miembros, la cuai asignara 1as Operaciones realizadas por los
Operatiores de Productos Derivados en el drea de negociacion, en forma cranolggica y ordenada con base en la fecha,
folis consecutivo y hora, sefialados en {a disposicion 506.00., respelando siempre of principlo de primere en tiempo,
primero en derecho

Las ordenes que hayan sido iransmilidas y eiecutadas en los sistemmas de negociacidn electronica de la Bolsa deberdn
ser confirmadas en los sislemas de asignacion de operaciones y adminisiracion de cuentas, respetando el principio de
primero en liempo. prmero en derecho en iguaidad de circunstancias.
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Par ningun melive podra asignarse alguna Operacidn en el area de negociacion a una orden cuande 12 hora de su
realizacion de dicha Operacidn sea anlerior a la hora de captura de 1a orden.

519.00.
Las Operaciones de compra 0 de venia y de apertura o cieme de contratos que realicen los Miembros por cuenla propia,
en fos casos previstos para tal efecto, se asignaran conforme a 1a fecha, los lolies consecubvos y el orden cronologico.

520.00.

Notificacion a Clientes.

Los Miembros deberan de elaborar una boleta o comprobante de cada operacion, que en todo caso deberd quedar a
dispesicion de Jos Clientes, los Miembros deberan notificar a sus Clientes tanto en forma verbal como telefonica respecto
de la gjecucion de sus instrucciones segin lo hayan determinado en €! contrato de intermediacidn bursal.

Los Miembros deberan mantener en sus oficinas, a disposicion del Cliente, una constancia sobre aqueflas drdenes que
fueron insatisfechas total o parcialinente, cuando menos por el plazo de un afio a partir del momento en que 1a orden del
Cliente no pudo ser operada. Dichas constancias deberan confener como minimo los siguientes datos:

a) Datos originales de la orden, mismos que se encueniran consignados en la disposician 503.00.. incisos (a). a {g)., asi
como los relativos a folio, fecha y hora en que 1a recibit [a mesa de control. En ef caso de sistemas avtomatizados,
se debera incluir 1a identificacion de! Promotor apoderado que resibic [a orden.

bj Datos de la asignacién, asi como de Ja porcidn no satisfecha de |a orden.

En el supuesio de que & Cliente, una vez enlerado de gue la orden no fue satistecha parcial o totalmente, tome la
decisién de refrendarla, se deberd reiniciar el proceso con una nueva orden.

521.00.

Modificaciones de érdenes.

Se considerara como modificacion de orden para efectos del presente Manual, aquella instruccion por parte del Cliente
que tenga como fin cancelar o variar una orden que haya formulade anteriormente.

522.00.
Los Miembros deberan establecer procedimientos relativos a modificacion de drdenes, observando las siguientes
politicas:

a) Las modificaciones procederdn cuands fa operacion ordenada no 52 haya ejecutado en el area de negociacion o el
sistema de negociacion electronico, y

b} Las modificaciones que procedan perderdn ef ndmero consecutive de la orden onginal y se les asighara uno nuevo,
pasando a ocupar e) lugar que les cofresponda de acuerdo a los folios consecutivos. con excepcion de aquellas en
que se disminuya el volumen.

523.00.
Cuando e! sistema en o refatvo a recepcidn de drdenes sea manual, Jas drdenes de modificacion deberan ser
documentadas en formatos especiales, los cuales contendrdn, por fo menos los siguientes datos:

a) Cédigo de modificacion.

b) Fecha y hora de recepcion de 1a solicitud de modificacion de! Cliente.

¢} Folic Consecutiva, fecha y hora de recepcitn por parle de 1a mesa de contrel de 1a orden oricinal, asi como nuevo
fofio, fecha y hora de recepcion de la modificacion que si procedio.

d) Nombre y nimero de cuenta del Cliente.

e) Nombre, identificacion y firma del Promotor.

fy  Tipo de modificacion y motivo de ésta.

g} identificador de la orden original.

Para el caso de sistemas automutizades, se deberan incorporar al programa operativo los dalos mencionados en los
incisos (a), {c). {d), {f) y {g}, asi como Ya fecha y hora en que el Promotor apoderado capturd 1a instruccién del Cliente.
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524.00.

Las modificaciones eslaran sujelas 2 las disposiciones aplicables a la recepcitn, registro, ejecucion y archivo de las
Ordenes de compra o venta y apertura o cierre, siendo aplicable 2 los formatos en que se documenten, el Uitimo pamafo
de la disposicion 506.00.

525.00.

Cotrecciones.

Se enlendera por commeocion, aquel acio que tenga que ejecutar el Miembro con objeto de solucionar ios errores
mmmammmquemmmmmewpmmde{mmm operaciin y asignacion de ordenes de los

|
526.00.
l.os Miembros deberan establecer dentro de Sus “Sistemas de recepcion” de ordenes y de “asignacion de Operaciones” lo
dispuesto en la presente Saction de Coftecciones, especlicando clara y detalladamente 1a mecinica operaliva ¥
ejeculiva que aplicardn para estos casos. Las comecciones solo podran efecluarse cuando se presents alguno de jos
Siguitnies supuesios:

8) Ermor en la oiden de! Cllente a anotar el numero de Ia cuenta del propio Cliente, la Clase, 12 Serie, o precio, ol
men, ¢ instruccin de compra o venta y apertyra o ciere,
) en ia operacion de la orden en cuanto a Clase o Serie, y
t) Cuakquier ot fipo de emor imputable a Membio, no contemplado en los dos inCisos anteriores, por 10 que dsis
debera dejar evidencia de su origen.

527.00.
En elicaso de corecciones por emores en la efecucion de 1a orden en el drea de negociacion, se estard a lo dispuesio en
&l Reglamento interios.

528.00.
Las correcciones debaran documentarse en el sislema con los siguientes dalos:

2)Codigo de comecsion.
b)Cadigo de la Orden original.
c)Nombre, ciave y fima del funcionario que autoriza su correction.

§29.00,

Los dalas mencionados en |a disposicion 528.00. anterior deberdn canalizalse a la mesa de contol, a efects de que 8
instrumenten las medidas cormectivas necesarias y e evite lesionar los inlereses de los Clientes. A estos formalos les
se1a aplicable lo esiablecido en o uiimo panafo de ia disposicion 508.00.

530.00.

Las correcciones deberdn realizacse dentro de los 5 minutos postencres a la ejecucion de la Operacitn. Para of caso de
Socios Operadores solamenle podran ser asighadas a la cuenta de Socio Operador mientras se resuetve ol emor. Para
el caso de Socios Liquidadores, deberan proceder a la celebracion inmediata de una Operacion de Clerre.

531,00,

£l Miembro debera asumir su responsabilidad cuando se produzcen corecciones, para lo cual deberd
elabodar y conservar conslancia de los movimientos realizados, asi como de 1as cuentas que se afectaron tanto por ol
QIO SOMO pOr SU cofrection.

532,00

Reglas complementarias,

En el caso de ordenes grandes (mas de 100 contratos) et Operador de Productos Defivados del Miembro que actia por
cuenta de terceros solicitara, a través del responsable del corro respectivo. la colizagion de uno o varios Formadores de
Mercado para dicha orden grande, quienes lendran hasta un minuto para responder a la propuesta de negociacion.

En esta clase de Operaciones no se ohservard el mismo orden cronologico gue el de 1as Operaciones que no sean
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consideradas como grandes, st bién debera respetarse et principic primer0 en iempo, primero en derechoe, salve aquelios
casos que permian beneficiar drdenes no consideradas coma grandes, recibidas con posterioridad a éstas.

533.00.
Los Miembros se abstendran de realizar Operaciones sin fa previa recepeitn de ordenes por parte de los Clientes,

adquirir *paguetes” en la Bolsa para su subsecusnte asignacion enire los mismos

534.00.

El *sistema de recepcion de drdenes y asignacién de Operaciones” no podra incorporar drdenes de compra 0 de venla
denominadas gkibales, es decir, aquellas que agrupen las drdenes de diversos Clientes, con idénticas caracteristicas en
cuanto a precio, Clase, Serie, en cuentas discrecionales, asi como en las cuentas de intermediarios financieros del
exterior. Todas fas drdenes de compra o venta de Contratos de Futurcs y Contratos de Opeiones recibidas de los
Clientes deberan ser enviadas por la mesa de control al area de negociacion o al sistema electrdnico de negociacién
para su inmediala ejecucion.

535.00.
E3 Miembro debera contar con los siguienles registros diarios:

a} Crdenes de compra o de venla y de apertura o cieme, en donde se consigne et ¢odigo identificador, incluyendo el
nimero de folio consecutivo, hora de recepcidn por parte del apoderado y de la mesa de control y las caracteristicas
de cada operacion.

b} Operaciones realizadas en la Bolsa con ios datos de identificacin, clasificadas por Clase y Serie.

¢} Asignacién de las Cperaciones por Clase y Serie, identificadas por io que corresponde a cada Chiente y nlimero de
cuenta.

d} Ordenes de Clientes no ejecutadas.

e} Modificaciones,

f} Comrecciones.

§36.00.

Los Miembros que pretendan realizar Operaciones por cuenta de sus Clientes deberan someter a consideracion de la
Bolsa su “sistema de recepcicn de drdenes y asignacion de Operaciones™ en un plazo maximo de quince dias naturales,
a partir de la fecha en que se presente la soficitud de admision, e impiantario antes de iniciar Qperaciones con ef pablica.

Una vez autorizado el “sistema de recepeion de drdenes y asignacion de Operaciones™ por la Bolsa, el Miambro que
pretenda hacer un cambio o modificacion al mencionado sistema debera informario a la misma.

CAPITULO SEXTO ,
IDENTIFICADORES DE ORDEN, EJECUCIGN, ASIGNACION Y CORRECCION DE OPERACIONES.

600.00,

Los Miembros que celebren Contratos en la Bolsa deberan lievar un control de todas sus Operaciones par medio de la
asignacion de un nomero de identificacion que deje huella de auditoria. de forma que permitird 1a reconstruccién de
Operaciones especificas. Por Io anterior, los Miembros deberan utilizar las claves disefiadas por 12 Bolsa que permitan
conocer el origen y causa de cada uno de los movimienlos que se generan en el ciclo operativo, el cual comprende
desde el registro de trdenes, 1a ejecucion de Operaciones, Ja asignacion de Operaciones, la correccion de posiciones en
la Camara de Compensacion y {a enfrega de Aportaciones Iniciales Minimas en Efectivo y, en su caso Valores, o los
movimientos gue resublen por incumpimientos.

601.00,
Para dar cumplimiento a ta disposicion 600.00. anterior, los Miembros utilizaran segin corresponda los codigos de
idenlificacion siguientes segdn corresponda:

a} Identificador de Orden de Operacitn {OID).
b) Identificador de Operacion Realizada (TID).
¢} ldentificador de Asignacion de Operacion {AID).
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d) identificador de Reasignacion de Operacidn (RID).
e} identificador de Modificacidn de Posiciones (MID).
f) Kientificacion de Movimientos de Valores (ViD),

g) Idéntificacion de Movimuentos de Efectivo (EFID).

502.00.
El Identificador de Orden de Operacion (OID) estara integrade por 12 informacion siguiente:

a)F oo {numero consecutivo de cuatio digitos)

b}Fecha (DD MM AAAA)

c)Hota, Minuto y Segundo en que se recibe una orden de ejecucion por parte de los Promolores de jos Miembros (HH
MM SS).

B O1D serd dnico y estara relacionado a una sola orden de ejecucion de un Cliente, para una Serie, ya sea de un Cliente
© pada la posicion propia. El OID sera generado en el momento en que 5¢ consigen tadas s caracteristicas de una
para su regisiro en el sistema de recepcion de drdenes para su envio al #ea de negociacion.

La omen asociada a un OID puede ser modificada en determinadas condiciones, segiin instruccionss del solicitante
ongingl. En este caso, e OID inicial y 12 orden asociada a éste se consideraran remplazados pof yna nueva orden
asociada a un Q1D diferente.

Asimiismo, las drdenes podrn ser canceladas, generandose una orden de cancelacion fa cual conlemplard e OiD de fa
orden que cancela. :

603.00.
Et ldt#mﬁcadm de Operacion Realizada {TID) es generado por el personal de la Bolsa para registrar upa Operacion ¥
contendra ta informacion siguiente:

alFolio (ndmero consecutivo de seis digitos).

b)Fecha (DD MM AA).

c)Hora y Minuto en que se registra 1a operacion por la Bolsa {HH MM).

el Tlﬂ serd (nico y estara relacionado a una gperacion entre un comprador y un vendedor, para una serie determinada,
PoF sl VoI y Ul precio.

Enel £aso de que una operacion asociada a un TID sea el resultado de varias drdenes, por 10 que haya necesidad de
que el:Miembro divida una Operacion realice un spiit para identificar las diferentes Cuentas y posiciones que intervinieron
en la,Operacion, cada una de las QOperaciones resultantes fendran su propio TID, los cuales tendran la misma
especiicacion de fecha, hora'y minuto del TID original y folios consecutivos a éste.

En el gvento de que se modifique una Operacidn, a informacién del hecho cormegido maniendrd el TID original. Cuande
se cancele un hecho. el Miembro reticard de tos registros ef TiD de la Operatitn cantelada no putendo asignarsele a
olra Operacion.

£04.00,
£l lderllificador de Asignacion de Operacion (AID) es generado poi el sistema de recepcion y asighacion del Miembro,
oon el Bin de asignar una Operacion a una Drden y contendra la informacion de fa TID.

Definido por TID, cada OID asignado contendra la, Fecha, Hora y Minuta de [a asignacion. Lo anterior significa que siun
TID es asignable a varios QID's, y se generaran tantos AlD's como OID's sean asignables para el TI0. Ef AID sera dnico
y estara asaciado a cada Operacion y a cada orden que S€ asigne.

665.00.
El Identificador de Reasignacion de Operacion (RID) esta definide por el AID asignado originaiments, ef OID de
cofrecaidn, Fecha Hora. Minuto y Segunda de ta Reasignacion. .
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El RID sera unico y salo se podra presentar cuando se compruebe que ef Promator incorpart informacion incorrecta al
sistema de ruleo de drdenes, respecto, de fa operacion solicitada £t RID esta integrado con los elementos de auditoria
siguientes:

a)En su caso, Copia de la grabacion de la soficitud original de Operacion en su ¢aso.
bIOID del registre inicial de la orden con error,
€}OID de ta correccidn.

La reasignacion se Nievara a cabo al cierre del mercado y sera reasignable exclusivamente a la cuenta propia def
Miembro.

En ef caso de que un Miembro no esté autorizado para realizar Operaciones con algun Activo Subyacente, la Camara de
Compensacion creara un registro especial para la “cuenta propia™ de dicho Miembro con el Onico ohjetive de que fa dicha
pasicion sea cerrada a momento en que se identifique 12 dicha fransaccion en las prmeras horas de Ja siguiente sesién.

606.00.
El Kentificador de Modificacion de Posiciones (MID) esta definido por un Folio relacionado con la Clave del Miembro,
Facha, Hora y Minuto en que se realiza ia adecuacion de las posiciones en el sistema de fa Cdmara de Compensacion.

E! MID sera unico y estara relacionade al Miembro y a la modificacion de la posicién en una cuenta dada {Propia ¥
Terceros) para una serie. Los MID sélo serdn generados bajo 1as siguientes condiciones:

a) Por una reasignacion de Opéracianes.

b} En relacion a un OID asociado a un TID que haya lenido una asignacién automatica de cuenta y posicion en &
sistema de negociacion.

¢} Por Traspaso de Clientes entre Miembros,

d) Por la modificacion o cancelacién de un hecho.

e} Porla transferencia de cuentas de Socios Liquidadores ylo Socios Operadores.

607.00,
El identificador de Movimientos de Aportaciones Iniciales Minimas en Vafores {VI0) esta definido por Clave del Usuario,

Fecha, Hora y Minutos del Traspaso.

El VID sera Unico y estara relacionado al Socio y al traspaso de valores de las cuentas de Aportaciones Iniciales Minimas
de un Sacio Liquidador a ofro en e! sistema de administracion de apertaciones en valores 5.0, indeval. Se generard en
forma independiente y sofo estara relacionado con un MID generado por ¢l traspaso de Clientes o, en los casos de
transferencias de cuentas por incumplimientos.

608.00.
El Identificador de Movimientos de Efectivo (EFID) esté definido por Clave del Usuario, Fecha, Hora y Minutos del

Traspaso.

El EFID estara relacionado al Miembro socio y al traspaso de los recursgs en efectivo de depositados como Aportaciones
Iniciales Minimas en efeclivo y, en su caso en valores, de un Socio Ligundador @ obro. Se generard en forma
independiente y solo estara relacionado con un MID generado por raspasa de Clientes 0 en los casos de transferencias
de cuentas por incumplimientos.

609.00.
Para cumplir sus funciones de supervision y vigilancia del mercado. fa Bolsa podra requerir para |a fecha o para ef
periodo que indique a sus Miembros la informacion siguiente:
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a} Para cada CID registrado

-0ID por reemplazo
‘TD's.

AlDs.

‘MID's.

VID's.

-EFID's.

b} Los MID's, los VID's y EFID’s no originados por un OID.
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