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, -P~it_ ~ir~iz del 

- '. ·. - . ' '-- ' - ·~ ' ;-

de Coberturas de corto Plazo tiene su orige~ ;n:~11~itio 
esquema conocicl'o como FICORCA; el cual fue creado p~/;la _ 

'-~.,.;~~tería de Hacienda y Crédito Publico y Banco de México en 1983; con Ctobjet~ 
,- ~~~ie~~:d~:_-_-una respuesta .a la crisis financiera del endeudamiento _ exteri~~/. q~~-, 

representaba la mayoria de las empresas mexicanas. 

EL FICORCA se considero un problema ya que sólo cubria los riesgos 

cambiarlos de los adinerados contrat:antes hasta 1982, surginedo así el Mercado de 

Coberturas Cambiarlas de Corto Plazo con el fin de satisfacer estas necesidades y dar 

inicio a sus operaciones el 5 de enercde 1987. 

El Mercado de CobertL11ras Cambiarlas de Corto Plazo, es un mercado a 

través del cual se le ofrece a las S<Jciedades mercantiles establecidas en territorio 

nacional, un instrumento que les permite protegerse de los riesgos que aplican las 

fluctuaciones del tipo de cambio del dólar americano con respecto al peso mexicano. 

Cualquier transacción comercial o financiera de carilcter internacional puede ser 

afectada por las fluctuaciones del tipe> de cambio. Esto implica riesgos cambiarlos que 

pueden perjudicar el rendimiento de. las operaciones de una empresa, así como la 

planeación de sus actividades fut!ll'as. Para evitar los efectos negativos de la 

incertidumbre cambiarla, es necesarie> conlar con un mecanismo mediante el cual las 

empresas puedan protegerse de los riesgos cambiarlos. 



En consecuencia. el Banco de Mé>dco ha resuelto poner en operación un Mercado de 

Coberturas Cambiarlas de corto Plazo, factible dado el desarrollo' alcanzado por los 

mercados de cambios y de capitales del país. 

Mediante el mecanismo de coberturas, los participantes pueden lograr que la 

operaciones en dólares de los Estados Unidos sujetas al mercado de divisas que 

requieran llevar acabo en una fecha futura. se efectúen precisamente al tipo de cambio 

de equilibrio aplicable en la fecha de contratación de la cobertura. De esta manera, El 

Mercado de Coberturas perrnitira a las empresas fijar en forma anticipada los costos 

e ingresos derivados de sus transacciones internacionales, facilitandoles asi la toma de 

decisiones, lo anterior no implica que para participar en este mercado deba 

comprobarse la existencia de activos o pasivos en moneda extranjera. 



OBJETIVOS 

Ofrecer a las Sociedades Mercantiles un mecanismo qu~ l~s permita: 

Protegerse de las Fluctuaciones del tipo d~ C::a~bio Pe¿om<?J'ar ~~~· 
nuestro pals. 

Una mayor Planeación l'ir1am:1er·a ru co1"oc:er_po1:.Ai~tic:ip1~ó'.loi<··.·••••·\ .• ,'•. 

Flujos de Efectivo. 

Financiar Capital de Trabajo. 

PARTICIPANTES 

A) INTERMEDIARIOS: 

Instituciones de Crédito y Casas de Bolsa Mexicas, exiire1iam1ente 

autorizadas por el Banco de México. 

B) PARTICIPANTES: 

Sociedades Mercantiles y Orgruoismos Publicas Desentralizados, 

establecidos en territorio nacional. 

Los organismos Publicas Desentrralizados, así como los 

intermediarios financieros tales como arrendadoras empresas de 

factoraje, afianzadoras, almacenadoras, uniones de crédito, casas de 

cambio, instituciones de crédito y casas de bolsas, entre otros, no 

podran participar a menos de contar con autirización por parte del 

Banco de Mexico. 



CAPITULO 1 

PROCEDIMIENTOS PARA LA OPERACION DE 
COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS 



·. PROCEDIMIENTOS PARA LA OPERACION DE COBERTURA 

1, POÜTICAS DE OPERACION 

1.1 Solamente las instituciones de Crédito del país, asi como los 

funcionarios de las mismas que cuenten con autorizaciones del Banco de México, 

podrán operar como intermediarios en el Mercado de Coberturas a Corto plazo de 

Riesgos Cambiarios a tipo de Cambio Libre. Por lo tanto: 

a) Sociedades Mercantiles establecidas en el pals. 

b) Organismos financieros. 

c) Entidades financieras del país reguladas en ley, podran celebrar 

operaciones de cobertura con los intermediarios autorizados. 

Sin embargo los organismos descentralizados. Instituciones de Crédito, Casas de 

Bolsa, Almacenes Generales de Depósito, Uniones de Crédito y Casas de cambio que 

pretendan actuar como participantes en los mercados de coberturas dcberAn obtener 

previamente la respectiva autorización por escrito de Banco de Mcxico. 

1.2 Los participantes autorizados deberiln de presentar ante la empresa 

que se desea cotizar la información suficiente que los acredite como sujetos de 

solvencia y en su caso establecer el otorgamiento de las garantlas complementarias 

sufucientes y necesarias a fin de obtener la linea de crédito que requieran. 

_2_ 
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~~);~ ;~~;~;~n{~/se~p,~dran re~izar operaciones de cobertura de dos 

dáses: J).~ tipo_~ a las qu~ se denominará la compra de coberturas cambiarlas y de 

tipo :s;'a IilSque"se dehomi~ara -_,enta de cobertura cambiarla. 
' ---; · .... ~''·º-- {.~~..;·""º'' ,-- - _,-.. -_ 

1.4 Las operaciones tipo A de venta de cobertura del intermediario al 
" .. ' " ·. . . - . 

cliente requi_erari unicamente el Acta Constitutiva, los poderes y un conocimiento de 

- -¡¡rni;·banca~a a favor de los apoderados; sin embargo, esta política s~ra revi;;..ble __ _ 

- mensualmente por si se determina establecer requisitos adicionales. 

1.5 Las operaciones tipo B de compra de cobertura a las empresas 

requiriran adicionalmente el establecimiento de una linea de crédito a favor de las 

empresas y en su caso garantias adicionales para operar, por Jo que deberan presentar 

adicionalmente a los señalados en el inicio 1.4, sus tres ultimas estados financieros 

auditados y cualquier información adicional que para el analisis de crédito se requiera. 

1.6 Para la determinaciim de las líneas se tomara encuenta lo siguiente 

adicionalmente al anMisis de crédito tradicional: 

- Si Ja empresa es doméstica, industrial, comercial ó de servicios sin operación 

internacional y por lo mismo sin activos internacionales a su favor, se utilizaran 

las políticas de crédito tradicionales para este tipo de empresas. 

- Si la empresa tiene operación con el exterior y es industrial, comercial o de 

servicios y sus activos internacionales pueden garantizar el riesgo dólar que 

adquiere con estas operaciones, estos activos podr8n ser considerados y en su 

caso formalizados como garantías adicionales. 

- 3 -



- En ei caso de que las empresas principalmente financieras garantiC<ln su 

i,p~~acfo~ de venta de cobertura con entrega de tesobó~cís 1 ~ i;s¿ l~s: 
podran operar los montos de cobertura solicitados independiéntemellte del .. '· 

·monto de su línea de crédito. 

l. 7 El precio o cantidad en moneda nacion~ de 1: op{rabio~es de 

cobe~ra a p~garse en la fecha de contra;ación sera J~ctado llb~emente por las 

partes;;· 

1.8 El plazo de las operaciones de cobertura sera pactado libremente por las 

partes; sin exceder este de trecientos sesenta y cinco días contados a partir de la 

fecha de contración, teniéndose la posibilidad de renovarse sucesivamente por 

periodos adicionales. no se podran realizar operaciones a plazos menores a 3 dias a 

partir de la fecha de liquidación. 

1.9 La documentación de las operaciones de cobertura se llevaran a 

cabo en "Contratos" los cuales contendran obligatoriamente clausulas previstas en el 

aviso de Banco de México, pudiendo adicionar las clausulas que convengan las 

partes contratantes. 

l. 1 O La liquidación de las operaciones de cobertura se realizara 

exclusivamente en moneda nacional y en los términos pactados en los contratos 

respectivos. 

- 4 -



· __ .'<ill ,Los p~rticipantes en la contratación de operaciones de cobertura 

n~~~d~a~--í;~~úr'1os derechos y obligaciones derivados de dichas operaciones. 

1.12 Las instituciones de crédito autorizadas podnin celebrar entre si 

~p~~~~i;;ne-s ie cobertura de ambas clases. Para dichas operaciones no sera aplicable 

lo _establecido en el punto 1.6 . 

1.13 Las operaciones de tipo A compras de cobertura deberan 

consideranse como venas a futuro de dolares. De igual manera las operaciones de 

cobertura de tipo B ventas de cobertura deberiln considerase como compras a futuro 

de dolares. 

1.14 Debera reportarse diariamente a la oficina de Cambios Nacionales de 

Banco de México la posición de la Institución a mas tardar las 14:00 horas y durante 

el transcurso de 9:00 a 14:00 horas, telefónicamente cuantas veces lo requiere 

Banco 

de México. 

1.15 A mas tardar a las 16:30 horas de todos los dias hil.biles 

bancarios, se debera entregar a la Subgerencia de Cambios Nacionales de Banco de 

México, un diskette conforme al pograma requerido por Banco de México en el que 

se informaran las caracteristicas de las operaciones. 

- 5 -



1.16. Se deberan observar por las sucursales urbanas y regionales los 

.·óbjetivos, polítiéas y procedimientos establecidos en el presente instructivo, 

AebiendÓ réportarala Tesorería General todas sus operaciones en este mercado. 

1.17 El Banco de México se reserva la facultad de suspender ci revocar 

la autciriza:ción para que la Institución opere como intermediaria si la I~stitución n() se. 

ajustaa las disposiciones aplicables. 

- 6 -



2. PROCEDIMIENTOS 

2.1 PROCEDIMIENTO DE SOLICITUD PARA OPERAR COBERUTARA 

DE RIESGOS CAMBlARIOS DE CORTO PLAZO. 

l. El solicitante presenta en la Tesoreria General de la empresa con la 

que se quiere operar su solicitud para obtención de linea de credito para la 

incorporación al sistema de cobertura de corto plazo de riesgos cambiarlos a tipo de 

cambio libre en original y 2 copias (en adelante forma TGRC-001 ). 

2. La Tesoreria General recive la solicitud TGRC -001 y le requiere al 

solicitante la documentación comprobatoria de su solvencia crediticia a fin de 

tramitar la linea de credito. 

3. Turna a la Dirección de Crédito mediante memorAndum de envío 

de información (comprobatoria en original y copia) (en adelante forma TGRC-002), 

la documentación recibida para su autorización correspondiente, acompañada del 

original de la forma TGRC-001. Archiva la primera copia de las formas TGRC-001 

y TGRC-002 y entrega al solicLtante la segunda copia de la forma TGRC-001 como 

constancia de recibido. 

4. La Dirección de Crédito recibe los originales de las formas TGRC-001 

y TGRC-002, asi como documentación comprobatoria y determina la solvencia del 

solicitante. 

- 7 -



el solicitante no es solvente, le requiere garantías adicionales. 

Si el solicitante no es solvente y no presenta garantías adiciona

~ l~s <Vcompleme~tarias denega la líneade Crédito y notifica a la Tesorería General 

---'enviando-la c!Üicelación de la solicitud y los documentos anexos correspondientes. 

5. Autoriza la lfnea de crédito segiln las políticas. 

6. Se notifica a la Tesorería General la apertura y el monto de la lfnea de 

crédito autorizado mediante aviso de notificación en original y copia (en adelante 

forrna TGRC-003). Integra en archivo copia de cada forrnato y turna al a Tesorería 

General el original. 

7. La Tesorería General recibe de la dirección de crédito el original del 

aviso de notificacción y procede a seguir la cobertura cambiaría solicitada. Integra en 

expediente por numero de solicitud, la información relativa a la línea autorizada 

( estados financieros, autorización de Banco de México, copia del documento de 

control cambiarlo, autorizaciones del comite, etc., entre los mas importantes ). 

-B-



2.2 PROCEDIMIENTO PARA LA REALIZACION DE OPERACIONES DE 

COMPRA Y VENTA DE COBERTURAS DE CORTO PLAZO UNA 

VEZ QUE SE HA ESTABLECIDO LA LINEA DE CREDITO. 

l. El solicitante presenta solicitud de operación ( en adelan.te fonna TGCR-

004 ) en original y copia. 

1. 1 Si es de venta de cobertura carnbiaria por parte del cliente continua con 

las operaciones establecidas a partir del punto 7 de este procedimiento 

(operaciones de venta de cobertura carnbiaria o compra a futuro de dólares). 

2. La tesoreria General recibe solicitud de operación de compra de cobertura 

cambiarla en la forma TGCR- 004 y la cotiza. Guarda en archivo temporal el original 

y entrega al solicitante la copia como constancia de recibido. 

3. El solicitante recibe cotización. 

3. J Si no se acepta la cotización desiste de realizar la operación. 

4.EI solicitante pas a firmar el contrato correspondiente a la Tesoreria General 

de la empresa( en adelante forma TGRC-005 en original y copia), entregando el monto 

de precio de la cobertura pactada. 

- 9 -



la ficha contable en adelante fonna TGRC-008) dando ingresos a 

6. Detennina en la fecha de vencimiento la liquidacion de la operacion. 

6.1 La Institución quedara obligada en caso de que resulte una diferencia posi

tiva, al restar al tipo de cambio libre del peso mexicano frente al dólar de los E.U.A., 

publicando en el movimiento diario del Mercado de Valores de la Bolsa Mexicana de 

Valores, S.A. de C.V., el segundo día habíl bancario inmediato anterior a la fecha de 

vencimiento del mismo tipo de cambio del segundo día habíl inmediato anterior a la 

fecha de concertación a entregar al participante, precisamente al vencimineto de la 

operación, una cantidad en moneda nacional equivalente al resultado de multiplicar la 

cantidad en moneda extranjera objeto de la cobertura, por la diferencia positiva antes 

mencionada. 

6.2 Por su parte el participante, quedara obligado en caso de que resulte una 

diferencia negativa, al restar los dos tipos de cambio anteriores a entregar a la 

Institución. precisamente al vencimineto de la operación, una cantidad en moneda 

nacional equivalente al resultado de multiplicar la cantidad en moneda extranjera 

objeto de la cobertura, por la diferencia negativa antes mencinada . 

- 10 -



dólar 

9. Pasa a firmar el contrato cmTespm1di<:nt<: a lla Tesorería llie1ner,aldle 

Institucion (en adelte forma TGRC-OOSB y_se le e11trega al precio pactado 

de la cobertura. 

1 O. La tesoreria General formula la contabilización de la operacion y 

registra en el control interno de compra de divisas (forma TGRC-006) 

operaciones activas. Turna a Control y Registro dentro de Tesoreria la ficha 

cambiarla (forma TGRC-007) para su contabilización (en forma TGRC-

008) y en esa ilrea se corre segiin los procedimientos establecidos dando 

salida a dicha cantidad. 

11. Determina en la fecha de vencimiento la liquidación de la operación. 

11.1 El participante quedara obligado en caso de que resulte una diferencia 

positiva, al restar al tipo de cambio libre del peso mexicano frente al 

publicado en el movimiento diario del Mercado de Valores de la Bolsa 

Mexicana de Valores S.A. de C.V., el segundo día habil bancario inmediato 

anterior a la fecha de vencimineto del mismo tipo de cambio del 

- 11 -



segundo día hlibil inmediato anterior a la fecha de concertación; a entregar 

a la institución presisamente al vencimiento de la operación, una cantidad en 

moneda nacional equivalente al resultado de multiplicar la cantidad en 

moneda extranjera objeto de Ja cobertura, por Ja diferencia positiva antes 

mencionada. 

11.2 Por su parte, la Institución quedara obligada en caso de que resulte 

una diferencia negativa, al restar los tipos de cambio anteriores; a entregar 

al participante, precisamente al vencimiento de la operación una cantidad en 

moneda nacional equivalente al resultado de multiplicar la cantidad en moneda 

extraajera objeto de la cobertura por la diferencia negativa antes mencionada. 

2.3 PROCEDIMIENTO PARA LA COBERTURA DE POSICION 

CAMBIARIA DE COBERTURAS DE RIESGOS CAMBIARIOS 

DE CORTO PLAZO. 

l. La Tcsoreria General procede a cubrir la operación estando limitada por el 

Banco de México a una posición neta a futuro corta determinada; no pudiendo en 

ningUn momento mantener una posición neta. Se autoriza a mantener un 

desequilibrio en las posiciones netas a futuro tanto larga como autorizada en virtud de 

Ja dificultad de contar con toda la información sobre las operaciones realizadas 

oportunamente. 

- 12 -



2. Promueve en el mercado de referencia la posibilidad de equilibrar la 

posición bajo las siguientes alternativas: 

2.1 Si realiza con clientes la operación inversa. 

2.2 Si puede realizar en el mercado interbancario una cobertura con otra 

Institución autorizada, las capta cuadrando asi la posición. 

2.3 Si corresponde la posición neta a futuro corta con inversiones en 

Teso bonos. 

2.4 PROCEDIMIENTO PARA EL REPORTE A BANCO DE 

MEXICO DE LA POSICIONE INFORMACION DE 

OPERACIONES. 

l. La Subgerencia de Mercado Libre de Cambios reportan\ a Banco de 

México la posición inicial antes de las 9:00 am. 

2. Durante el trascurso del dia infonnaria la posición cuando Banco de 

México lo requiera. 

3. Finalmente reportara la posición de cierre y prepara la confinnacion por 

escrito de la posición mediante el fonnato TGRC-006 y accesara al diskette 

las operaciones efectuadas durante el dia. 

- 13 -



4. La Gerencia de Mercados Internacionales de ta Tesoreria general 

enviara et fonnato anterior y et diskette, conteniendo tas operaciones de 

cobertura realizadas en et dla, a ta subgerencia de Cambios Nacionales. 

- 14 -



J. AREAS Y PUESTOS RESPONSABLES DE FUNCIONES, 

RESPONSABILIDADES Y FACULTADES. 

AREAS Y PUESTOS RESPONSABLES: 

l. La operación de cobertura cambiarla de corto plazo a tipo de cambio libre es 

responsabilidad de Ja Gerencia de Mercados Internacionales de Ja Subdirección de 

Tesoreria Internacional. 

2. El responsable de Ja operacón es el Gerente de Mercados Internacionales de Ja 

Tesoreria General, dentro de los lineamentos establecidos por el Comité de Crédito, 

el Tesorero General y el Subdirector de Tesoreria. 

3. Operativamente esta operación es manejada por Ja Subgerencia de Mercado 

Libre de Cambios dependiente de Ja Gerencia antes anotada. 

DESCRJPCION DE FUNCIONES, RESPONSABILIDADES 

Y FACULTADES: 

FUNCIONES: 

l. La Gerencia de Mercados Internacionales dependiente de la Subdirección de 

Tesoreria Internacional y Tesoreria General manejara el catruogo de lineas de crédito 

de Ja Institucion y presentara al Comité de Crédito Jos expedientes de las empresas 

solicitantes de la operación de venta de cobertura a tipo de cambio libre. Estas líneas 

de crédito se referiran al riesgo en dolares en que incurre el cliente en las operaciones 

de venta de cobertura cambiaria. 

- 15 -



~lient~s ha~ta por los montos auto,w;dos'~~ la'íi~~;~~'~r~it~~ • ~~~¿-
., ~ . : - -~~.:.•_(.~ --~'--- -- --:, -, :?~~-~:-'~.:-:-

'·RE· 's' p"oNS.ABILIDADES·. .;,. i.=.··. ': . .• ,,_, •• : .. :.-_,• ·~;; ;: 
-- _:1--;::::o;·-;-;o ~:;-.~-=~·T.:; 

Sera responsabilidad de ambos fünciC,.na~.Ji f f!~8:7se'a io • ~~t~~edd() ' 

por el Comité de Crédito y a las polit;cas ~~ i;u.;;;;-t~·;~~>~~irt~~~~\,; ~~ntos 
- --- - ~" ~~"-"'""-

autorizados de operacion. 

FACULTADES: 

En casos excepcionales y previa autorizacion del Tesorero General y de 

Subtesorero General se podriln autorizar operaciones fuera de línea de crédito por el 

Gerente de Mercados Internacionales de acuerdo a las politicas de crédito de la 

lnstitucion hasta de Dlls. 2,000,000, de hiendo en estos casos regularizarse el 

expediente del cliente en 30 días calendario. 

Adicionalmente y en espera de la solucion del Comite de Crédito se 

estan proponiendo facultades para el Tesorero General para operaciones, por Dlls. 

5'000,000 y para el Subtesorero de Tesoreria Internacional por Dlls. 3.5 millones. 

En el caso de operaciones garantizadas a los 3 funcionarios tendriln 

facultades abiertas. 
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4. DIAGRAMA DE FLUJO 

CLIENTE GERENCIA COMITE 
DE MERCADOS ---t 

INTERNACIONALES 

l. PARA EL ESTABLE
CIMIENTO DE LA 
LINEA DE CREDITO 

PRESENTA SOLICITUD 
DE LINEA DE CREDI- -> 
TO PARA OPERACIO--
NES 

RECIBE RECIBE 
SOLICITUD-> SOLIC! 
TUD 

1 
RECIBE NOTIFICACION RECIBE NO- ANALIZA 
DE MONTO AUTORIZADO <- TIFICACION <-AUTORIZA 
O RECHAZO LINEA AUTQ RECHAZA 

2. PARA LA OPERACION 

PRESENTA OPERACION -> 
CARTA Y/O TELEFONO 

RECIBE COTIZACION 
O NEGACION, PRE-· -G..-

SENT A CONTRATO 
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RIZADA O 
RECHAZO 

RECIBE SOLICITUD 
DE OPERACION 

1 
ANALIZA 
POLITICAS 

1 
AUTORIZA Y 

COTIZA O 
RECHAZA 



5. GUIA CONTABU..IZADORA 



NOMBRE I>:E LA INSTITUCION 

MECANICA PARA EL REGISTRO Y CONTROL CONTABLE DE LAS 

COBERTURAS CAMBIARIAS CAMBIARIAS EFECTUADAS CON . :... 

CLIEN'TES E INTERMEDIARIOS (INCLUYE SUCURSALES). 

A TIPC> .DE CAMBIO LIBRE 

l. REGISTRO DEL CONTRATO DE VENTA DE COBERTURA 

CAMBIARI.A 

CARGAR: 

ABONAR: 

-DEUDORES POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIA 

RIOS. 

-POR VENTA DE COBERTURA MONEDA NACIONAL 

-COMPRA-VENTA MONEDA EXTRANJERA. 

- ACREEDORES POR COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIARIOS. 

-POR VENTA DE COBERTURA MONEDA EXTRANJERA 

·COMPRA· VENTA MONEDA NACIONAL 
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2. INGRESO DEL PRECIO CONVENIDO POR VENTA DE~- UNA 

COBERTURA CAMBIARIA. 

ABONAR::. 

-CAJA 

o 
-BANCOS 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES 

- o 

__ : ~ DEPOSITO EN EFECTIVO EN ADMINISTRACION 

·a 
- MATRIZ Y SUCURSALES 

- COBERTURAS CAMBIARIAS COBRADAS POR 

DEVENGAR 

J.- REGISTRO DEL CONTRATO DE COMPRA DE COBERTURA 

CAMBIARIA 

CARGAR: 

- DEUDORES POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA 

_,,,EXTRANJERA. 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 
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~ACREEDORES POR COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIARIOS. 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA NACIONAL 

- COMPRA-VENTA MONEDA EXTRANJERA. 

4. EGRESO DEL PRECIO CONVENIDO POR LA COMPRA DE UNA 

COBERTURA CAMBIARIA. 

CARGAR: 

- COBERTURAS CAMBIARIAS POR APLICAR 

ABONAR: 

-CAJA. 

ó 

-BANCOS. 

-BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES. 

ó 

- DEPOSITO EN EFECTIVO EN ADMINISTRACION. 

ó 

- MATRIZ Y SUCURSALES. 

S. CUANDO SE DETERMINA QUE EXISTE POSICION CORTA, SE 

EFECTUA LA COMPRA DE PAGAFES PARA ANIVELARLA. 

- DEUDORES POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA 

EXTRANJERA. 
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Se crea posición. 

5-A POR LA COMPRA DE TESOBONOS POR LO MENOS 90% DE LA 

POSICION. 

CARGAR: 

ABONAR: 

-VALORES GUBERNAMENTALES. 

- BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. 

-PARA NIVELAR POSICIONES DE OCBERTURA DE 

RIESGO CAMBIARIOS A CORTO PLAZO. 

- COMPRAVENTA DE MONEDA NACIONAL. 

-BANCOS. 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES 

- COMPRA-VENTA MONEDA EXTRANJERA 
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5-B POR EL DEPOSITO EN BANCO DE MEXICO DEL EXCEDENTE 

EN POSICION. 

CARGAR: 

- BANCOS (MONEDA EXTRANJERA). 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO ESPECIALES. 

- DEPOSITOS SIN INTERESES POR COBERTURA DE 

RIESGOS CAMBIARIOS. 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL 

ABONAR: 

-BANCOS. 

-BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES. 

-COMPRA-VENTA MONEDA EXTRANJERA. 
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6. AJUSTES CON POSICION CORTA. 

6-A POR VALUACION DE POSICION. 

CARGAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

ABONAR: 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 

6-B POR APLICACION DE INGRESOS DIFERIDOS. 

CARGAR: 

- COBERTURAS CAMBIARIAS POR DEVENGAR. 

ABONAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

6-C POR APLICACION DE EGRESOS DIFERIDOS. 

CARGAR: 

-CAMBIOS 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS 

ABONAR: 

- COBERTURAS CAMBIARIAS PAGADAS POR APLICAR 
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7. AJUSTES CON POSICION LARGA. 

- POR V ALUACION DE POSICION 

CARGAR: 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 

ABONAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

- POR APLICACION DE INGRESOS DIFERIDOS. 

- COBERTURAS CAMBIARIAS POR DEVENGAR. 

ABONAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

- POR APLICACION DE EGRESOS DIFERIDOS. 

CARGAR: 

-CAMBIOS 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS 

ABONAR: - COBERTURAS CAMBIARIAS PAGADAS POR APLICAR 
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8.AJUSTES POR POSICION EQUILIBRADA. 

8-A POR VALUACION DE POSICION, NO HA Y AFECTACiON. EN LAS 

SIGUIENTES CUENTAS: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 

8-B POR APLICACION DE INGRESOS DIFERIDOS. 

CARGAR: 
-.=-,-

- COBERTURAS CAMBIARIAS POR DEVENGAR. -

ABONAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

8-C POR APLICACION DE EGRESOS DIFERIDOS. 

CARGAR: 

-CAMBIOS 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS 

ABONAR: 

- COBERTURAS CAMBIARIAS PAGADAS POR APLICAR 
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9. LIQUIDACION DEL CONTRATO DE VENTADE COBERTURA 

CAMBIARIA. 

9-A EGRESO DEL DIFERENCIAL. 

CARGAR: 

ABONAR: 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DERIBSGOS cMffiiAru.os. 

-CAJA 

o 
-BANCOS. 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES. 

o 
- DEPOSITO EN EFECTIVO EN ADMJNISTRACION. 

o 
- MATRIZ Y SUCURSALES. 

9-B CANCELACION DEL CONTRATO 

CARGAR: 

- ACREDORES POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

-POR VENTA DE COBERTURA MONEDA EXTRANJE- RA. 

- COMPRAVENTA MONEDA NACIONAL. 

ABONAR: 

- DEUDORES POR COBERURA DE RIESGOS CAMBIA- RIOS. 

- POR VENTA DE COB. MONEDA NACIONAL. 

-CAMBIOS 

- POR COB. DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

- COMPRA VENTA MONEDA EXTRANJERA. 
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10 •. LIQUIDACION DEL CONTRATO DE COMPRA DE COBERTURA 

CAMBIA RIA 

10-A INGRESO DEL DIFERENCIAL. 

CARGAR: 

ABONAR: 

-CAJA. 

ó 

-BANCOS. 

- BANCO DE ME,h~o,l:>EPOSITO ~O~ INTERES. 

ó 

- DEPOSITO EN EFECTNO EN ADMINISTRACION. 

ó 

- MATRJZ Y SUCURSALES 

-CAMBIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

10-B CANCELACION DEL CONTRA TO. 

CARGAR: 

ACREDORES POR COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIARIOS. 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA NACIONAL 

- COMPRA VENTA MONEDA NACIONAL. 

- CAMBIOS POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIA- RIOS. 

-POR COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

-COMPRA VENTA DE MONEDA EXTRANJERA. 

- 26 -



ABONAR: 

: ;; COMPRA VENTA MONEDA NACIONAL. 

- DEUDORES POR COBERURA DE RIESGOS CAMB!ARIC>S. 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA EXTRANJERA. 

11. VENTA DE LOS TESOBONOS ADQUIRIDOS • 

. CARGAR: 

ABONAR: 

-BANCOS. 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES. 

- COMPRA-VENTA MONEDA EXTRANJERA. 

- VALORES GUBERNAMENTALES 

- BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION 

-PARA NIVELAR POSICIONES DE COBERTURA DE 

RIESGOS CAMBIARIOS A CORTO PLAZO. 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 

LAS AFECTACIONES COMPENSADAS A CAMBIOS (COMPRA Y VENTA DE 

COBERTURAS) PUEDE QUEDAR DE LA SIGUIENTE MANERA: 

OPERAClONES DE VENTA DE COBERTURA 

CARGAR: 

ABONAR: 

- COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 

- DEUDORES POR COBERTURA DE RIESGOS CAM

BIARIOS. 
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- ':''..~--,_-:o .. - - ,-- ·~· -

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA HACIONAL 

-BANCOS. 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTE;REs.·· 

OPERAQON DE COMPRA DE COBERTURA 

CARGAR: 

ABONAR: 

ACREDORES POR COBERTURA DE RIESGOS 

CAMBIARIA 

-POR COMPRA DE COBERTURA MONEDA NACIONAL. 

-BANCOS. 

- BANCO DE MEXICO, DEPOSITO CON INTERES. 

-COMPRA-VENTA MONEDA NACIONAL. 
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6. ANEXOS, FORMATOS, CONTRATO Y CATALOGOS DE CUENTAS. 



Asunto: 

SOLICITUD PARA LA OBTENCION DE LINEA DE CREDITO DENTRO DEL 

SISTEMA DE COBERTURA DE CORTO PLAZO DE RIESGOS CAMBIARIOS 

A TIPO DE CAMBIO LIBRE. 

Por medio del presente, solicito a H. Institución se me autorice una linea de crédito 

con objeto de que se me incorpore en el sistema de cobertura de Corto Plazo de 

Riesgos Cambiarios a tipo de cambio libre, para lo cual proporciono la siguiente 

información: 

NOMBRE O RAZON SOCIAL:. _______________ _ 

No DE ESCRITURA PUBLICA O R.F.C. :. ____________ _ 

MONTO SOLICITADO:-----~-----------

COMPROBANTE DE 

CREDITICIA:. ___ -"------

INSTRUCTIVO DE FORMA 

Fecha de elaboración 
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CONCEPTOS GENERALES. 

l. Nombre: Solicitud para la obtención de la linea de crédit~ Íl~ntro del sl~tem~ de 

cobertura de Corto Plazo de Riesgos Cámbiarios. 

2. Clave: TGCR-001 

3. Objetivo: Solicitar a la Tesoreria General de la Institución la obtención de la linea 

de crédito para la incorporación al sistema de Cobertura. 

4. Elabora: El solicitante. 

S. Revisa: Tesoreria General. 

6. Autoriza Dirección de Crédito. 

DISTRIBUCION DE TANTOS. 

Orden Destino Uso 

l. Original: Dirección de Crédito Como solicitud de linea de crédito 

para incorporación al sistema. 

2. la. Copia: Tesoreria General. Para tramitar la línea de crédito 

para 

incorporación del solicitante al 

sistema 

3. 2a. Copia: Solicitante. Como constancia del tramite. 
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INSTRUCCIONES DE REQUISITADO 

Concepto 

l. Nombre o Razón Social: Anota el apellido paterno, materno y nombre o razón 

social del solicitante. 

2. No de Escritura PUblica R.F.C.: Anota el numero de escritura Publica de la 

empresa o Registro Federal de Causante. 

3. Monto Solicitado: Anota con numero el monto de la línea solicitada. 

4. Comprobantes de Solvencia Crediticia: Anota y anexa a la solicitud los documentos 

que entrega para comprobar su solvencia 

crediticia. 
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REMISION DE SOLICITUD PARA LA OBTENCION DE LINEA DE 

CREDITO DENTRO DEL SISTEMA DE COBERTURA DE CORTO PLAZO DE 

RIESGOS CAMBIARIOS A TIPO DE CAMBIO LIBRE Y DOCUMENTOS 

COMPROBANTES DE SOLVENCIA CREDITICIA. 

Bajo cubierta nos pcnnitimos remitirles Ja solicitud y documentación que 

acontinuación se detalla de·---------------'------

(nombre o razón social) 

Lo anterior, con el propósito de que sirvan detcnninar Ja procedencia de Ja 

autorización para su incorporación al sistema. 

ATENTAMENTE, 

El Tesorero General. 
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Fecha de elaboración: 

CONCEPTOS GENENRALES: 

1. Nombre: Envío de información a la Dirección de Crédito. 

2. Clave: TGCR-002. 

3. Objetivo: Remitir a la Dirección de Crédito la documentación de comprobación de 

solvencia y solicitud de crédito del contratante. 

4. Elabora: Tesorería General, Subgerencia de Cambios. 

5. Revisa: Subgerente de Cambios. 

6. Autoriza: Tesorería General. 

DISTRIBUCION DE TANTOS. 

Orden 

l. Original: 

2. la.Copia: 

Destino 

Dirección de Crédito. 

TesoreríaGeneral. 

INSTRUCCIONES DE REQUISITADO 

Concepto 

Uso 

Para revición y autorización 

de 

línea de crédito. 

Como comprobante de tri\mite 

de línea de crédito. 

1. Nombre o Razón Social: Anota el nombre o razón social del solicitante. 
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Asunto: 

A VISO DE NOTIFICACION A TESORERIA GENERAL DE APERTURA Y 

MONTO DE LA LINEA DE CREDITO PARA LA OPERACION EN EL 

MERCADO DE COBERTURAS DE RIESGO CAMBIARIO DE CORTO PLAZO 

A TIPO DE CAMBIO LIBRE. 

Por medio del presente, nos permitirnos informarle que la Dirección de Crédito ha 

tenido a bien autorizar las siguientes operaciones: 

NUMERO DE MONTO DE LA OPERACION 
SOLICITANTE AUTORIZACION CAPITJl.L ~INTERESES ACCESORIOS 

TOTAL 
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INSTITUCION DE CREDITO: 

BANCO DE MEXICO 
OFICINA DE DOCUMENTACION 
DE CONTROL DE CAMBIOS 

CLAVE: 

INFORME DIARIO CONSOLIDADO DE 
POSICIONES NETAS EN EL MERCADO 

DE COB. CAMBIARJAS. 

FECHA: DIA __ MES _____ AÑO. ___ _ 

A contmuac1on informamos a ustedes de las operaciones efectuadas. dentro del 
mercado de coberturas cambiarlas de corto plazo. 

-Cifras en miles de Dólares-

CONCEPTO IMPORTE 

A) ±Posición inicial 

Vencimientos 

B) MAS.- Operaciones Tipo "A" 

C) MENOS.- Operaciones Tipo "B" 

Operación del día ;:·''\''• 

->-~~·i:. -_, -
D) MAS.- Operaciones Tipo "B" 

E) MENOS.- Operaciones Tipo "A" 

F) ± Posición neta a futuro 

COBERTURAS 

G) Posición autorizada ; $.---'"--'----'--

H) Cobertura en Tesobonos $.-'-_..;..__---'"-....::..:-

INSTITUCION DE CREDITO 

FIRMAS AUTORIZADAS 
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3. Objetivo: Notificar a la Tesorería General laautorizac:ión 

4.Elabora: Dirección de Crédito. 

5.Revisa: Dirección de Crédito. 

6.Autoriza: Dirección de Crédito. 

DISTRIBUCION DE TANTOS. 

Orden Destino 

!; Original: Tesorería General. -

2. 1 a. Copia: Dirección de Crédito. 

Uso 

TrÍlmitar la administración de 

fondos 

para el solicitante. 

Como constancia de autorización 

del 

credito al solicitante. 
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INSTRUCCIONES DE REQUISITADO 

Concepto 

L Solicitante: 

2. No de Autorización: 

-- -,_~ ;_ -.·-~- • ' -;- - < -- -· - • 

: 3i Monto Solicitad~:. Anota con ~umero la cantidad total autorizada al solicitante 

como crédito, asl como también anota las cantidades 

corr~spondientes al desglose del monto del crédito por concepto 

de:. capital, intereses y accesorios si éstos los hubiera. 

4.- Plazo de : Anota el periodo para recuperacion del crédito en meses. 
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TGCR-004 

3/0bj.étivo: Solicitar a la Tesoreria General 

línea de crédito autirizada. 

4. Elabora: El solicitante. 

S. Revisa: Tesoreria General. 

6. Autoriza Tesoreria General. 

DISTRJBUCION DE TANTOS. 

Orden 

l. Original: 

2. 1 a. Copia: 

Qestino 

Tesorería General 

Solicitante. 

Uso 

Para controlar la administración de 

fondos. 

Como constancia del tramite. 
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INSTRUCCIONES DE REQUISITADO 

Ctlncepto 

(~~ ¡¡~ A~t~riÜ~iaii: 
----

3.Monto: 

4. Plazo: 

Instrucciones. 

~oía laclave de autorización otorgada para 

_ es de tipo Ao tipo B 

Anota con numero y letra el importe 

solicitado. 

Anota con numero y letra la cantidad - de 

meses solicitados. 
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CONCEPTOS GENERALES. 

l. Nombre: "Contrato para operaciones tipo A y contrato para operaciones tipo B 

repectivamente. 

2.Clave: TGCR-005 "A" y TGRC-00.5 "B" 

3.0bjetivo: Formalizar juridicamente Jos lineamentos normativos de las 

operaciones de tipo 11 A11 y tipo "B 11 respectivamente (Derechos y 

obligaciones de Jos solicitantes). 

4. Elabora: El solicitante. 

5. Revisa: Tesoreria General. 

6. Autoriza: Tesorería General. 

DISTRIBUCION DE TANTOS. 

Orden 

l. Original: 

2. la.Copia: 

3.2a.Copia: 

Destino 

Tesorería General: 

Solicitante: 

Juridico: 

Uso 

Como comprobante legal de los 

derechos y obligaciones. 

Como constancia del trwnite. 

Para su conocimiento y efectos. 
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CAPITULO 11 

COMPRA-VENTA DE COBERTURAS CAMBIARIAS 



CCOMPRA -VENTA, DE COBERriJRAS CAMBIARAS 

2.1.CLASES DE OPERACION. 

El mercado permite cubrir riesgos cambiarlos, tanto el activo como el 

pasivo, exisitiendo, por lo tanto dos tipos de operaciones: 

TIPO 1 

Compra de Cobertura Cambiaría (cliente conipra; interrilediario vende) 

TIP02 

Venta de cobertura cambiaría (cliente vende, intermediario compra) 

2.2 COMPRA DE COBERTURA CAMBIARIA 

1) En la fecha de contratación, el participante·paga al intermediario en moneda 

nacional el precio de la cobertura. 

2) Al vencimiento si el Peso Mexicano se depreció con respecto al dólar el 

participante recibira en moneda nacional una cantidad igual a la que resulte de 

multiplicar el monto de la depreciación por los dólares contratados. 
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3) Al vencimiento, si el Peso Mexicano se aprecio con respecto al dolar, el 

participante pagara en moneda nacional una cantidad igual a la que resulte de 

multiplicar el monto de la apreciación por los dolares contratados. 

2.3 VENTA DE COBERTURA CAMBIARIA 

1) En la fecha de contratación, el participante recibe del intermediario en 

moneda nacional el precio de la cobertura. 

2) Al vencimiento, si el Peso Mexicano se depreció con respecto al dolar el 

participante pagara en moneda nacional la cantidad igual a la que resulte de 

multiplicar el monto de la apreciación por los dólares contratados. 

3) A su vez, si al vencimiento, el Peso Mexicano seaprecia con respecto al dolar, 

el participante recibira en moneda nacional una cantidad igual a la que resulte de 

multiplicar el monto de la apreciación por los dolares contrados . 
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2.4 DEPRECICION O APRECIACION DEL PESO MEXICANO 

Sera el resultado de restar el tipo de cambio de referencia al vencimiento 

del tipo de cambio de referencia al inicio de la cobertura. En caso de que el resultado 

de la resta sea positivo, el peso mexicano se habra depreciado; en caso de que el 

resultado sea negativo, el peso mexicano se habra apreciado durante el periodo en 

cuestión. 

El tipo de cambio de referencia es publicado en el movimiento diario 

del mercado de valoresde la Bolsa Mexicana de Valores y es el aplicable para 

calcularlos Bonos de la Tesoreria de la Federación (tesobonos). 

2.5 PRECIO Y PLAZO 

El precio esta expresado en Pesos Mexicanos por dólares cubiertos. 

El plazo se pacta a cualquier intervalo de 3 a 365 dias a partir de la fecha de 

contratación. 

Las cotizaciones mAs comunes son: 

PLAZO COMPRA VENTA 

30 14 6 

60 28 12 

90 46 18 

180 72 24 

365 115 151 -
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2.6 LIQUIDACIONES Y OPERACIONES DEL CONTRATO 

La liquidaciori de las operaciones se efectuaran 

moneda nacional; - - -

Por cada operacion se finnaran contratos 

derechos y ~blig~cionés del intennédiario y el participante. 

2.7RJESGOS 

PARA LOS INTERMEDIARIOS: 

a) EN OPERACION DE COMPRA 

En caso de darse una apreciacion del peso existe el riesgo de_ insolvencia 

por parte del cliente para efectuar el pago. 

b) EN OPERACION DE VENTA 

En caso de depresiacion del peso exite el mismo riesgo que la operacion 

anterior, aunado a que el Banco ya inicialmente le otorgo al cliente el precio de la 

cobertura. 

PARA LOS PARTICIPANTES: 

a) EN OPERACION DE COMPRA 

Que el precio de la cobertura que se pago sea mayor a la -cantidad 

recibida al vencimiento. 

(PRECIO> PAGO) 
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b) EN OPERACION DE COMPRA 

Que ademas del precio de la cobertur; qu~ s~'¡i~go, ~~istaapreci~ción 

del peso, y por lo tanto, un pago adicional. 
. .. 

c) EN OPERACJON DE VENTA -;·.· ·:· ,.,-~,~ -~ - ; , . ·-·, . 

Que el precio de cobertura recibido séa"inr~rio~ afválor a ~ritregar al 

vencimiento. 

(PRECIO< PAGO) 

2,8 POSICIONES 

A los intermediarios del Banco de México le asigna limites en Ja 

posición de acuerdo con las caracteristicas de cada institución Ja cual no debe 

excederse en el transcurso de cada día. 

BANCOS: 

Cortos o largos hasta por el equivalente al 15 % de su capital neto. 

CASAS DE BOLSA: 

Posición autorizada 100 % 

- 100 % CORTOS O LARGOS 

- CORTOS EN EXCESO A SU POSICION AUTORIZADA (CUBIERTOS CON 

TESOBONOS). 
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2.9 CALCULO DE PRECIOS 
-··--· 

·;;.:,_"_,_ 

Para calcular el precio de cobertura se ti~n~ ~ue s~gui~ los ~ig~ic~tes pasos: 

l. CALCULAR EL TIPO DE CAMBIO A FUTURO. c.;c 
'"'~-.·- ·• 

2. CALCULAR LOS PUNTOS O PIPS. -·>·-, 

3. CALCULAR PRECIO DE COBERTURA. ' .·.·· ~·',-;--~:e\·:· 

1) Tipo de cambio a futuro, esta dado en función de las tás#de interés entreMéxic0, 

Estados Unidos y el Tipo de Cambio vigente a la fechad~ cÁtéÜtc{·· . 

VF 

SPOPT 

IMV 

IMF 

VALOR FUTURO. 

TIPO DE CAMBIO VIGENTE A LA FECHA. 
TASA DE INTERES PESOS. 

TASA DE INTERESEN DOLARES. 

VF = SPOTx( 1 + IMV (DIAS / 360 )) 

( 1 + IMF ( DIAS / 360 )) 

= 3,062.00 l< ( 1 + 0.1822 ( 30/ 360)) 
-----------·---------

( 1 +0.0819 ( 30 / 360)) 

= 3,087.41 
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( l:i,O,l822x(30) 

25.03 
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2.IO TIPO DE CAMBIO TEORlCO 

Esta dado por el diferencial de las tasas de México, en Jos Estados Unidos y 

el tipo de cobertura, y no es mas que el precio de la cobertura llevado a valor futuro 

incrementando el tipo de cambio de referencia. 

TC IMP = SPOT + PCOB ( 1 + IMV ( DIAS/360)) 

= 3,062 + 20 ( 1 + 0.1822 ( 30/360)) 

=3,082.30 

= 3,062 + 14 ( 1 + 0.1450 ( 30/360)) 

=3,076.16 

Este tipo de cambio nos sirve para conocer, el dla de hoy, el costo ( si es 

importador ), o el ingreso ( si es exportador) que tendn\ nuestra transacción dentro 

de un mes. 

ARBITRAJE 

Spp!JESTOS: 

P. COB. = 24 - 30 

IMXP =31 % 

TCE =2,845 

PLAZO: 30 DIAS 

MONTO: 10'000,000 USO 

AFORO: S % ADICClONAL 
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ESTRATEGIA 

VENDER COBERTURA EN CORTO E INVERTIR EN MONEDA''·· 

NACIONAL: 

10'000,000 X 24 • 240'000,000 COBERTURA • · 
5 % X [0'000,000 X 2845 l,422'500,000. AFORO . 

. l,662'500,000 INVERSION 

l,662'500,000 x ( 1 +31 ( 30/360 )) = l,705'447,917 INVS + INTS 

240'000, 000 
PAGO 

l,465'447,917 

( 1,465'447,917/1,422'500,000 )- 1 = 0,0301 X 12 = 36.23 % 

36.23 %>31 % 

ARBITRAJE 

SUPUESTOS: 

P. COB. = 14 -20 

1MXP = 16.50 

TCE =3,062 

PLAZO: 30 DIAS 

MONTO: 10'000,000 USD 

AFORO: 3 % ADICCIONAL 
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ESTRATEGIA 

VENDER COBERTURA EN CORTO E INVERTIR EN MONEDA 

NACIONAL: 

10'000,000 X 14 140'000,000 COBERTURA 
3 % X 10'000,000 X 3,062 918'600,000 AFORO 

1,058'600,000 INVERSION 

1,058'600,00Óx( 1 +O.I6SO ( 30/J60)) ~ 1,073'155,750 INVS + INTS 

140'000,000 
PAGO 

933'155,750 

( 933,155,750 / 918'600,000)- 1=0.0158X12 ':'° 19.01 % 

19,01 % > 16.50 % 

ARBITRAJE 

Compra de un tesobono a 28 días y venta simultanea de una cobertura al 

mismo plazo. 

SUPUESTOS (20 FEBRERO 1992) 

El tesobono con vencimineto a 28 días tiene una tasa amia! de. d.cscíiento :del 

8.1382 %. 



.. lipo.de cambio de referencia es de 3,062 pesos por dólar. 

El p~ecio dé la cobertura es de 16 pesos por dólar cubierto. 

E1J.!IQS 

En la fecha de contracción de la operación: 

a) Compra de un tesobono 
b) Compra del precio de Cobertura 

- 3'042,618.42 
+ 16,000.00 

- 3'026,618.42 

En la fecha de vencimiento de la operación suponiendo que el tipo de cambio 
de referencia fuera de 3, 100 

a) Valor del tesobono 
b) Pago de cobertura + 3' 1 ºº·ººº·ºº 38,000.00 

3'062,000.00 

De esta forma el rendimiento de la operación es de 15.23% la cual es superior a la 

tasa de Cetes del 14.5 %. 

ARBITRAJE 

IUSA =8.5% 

IMXP =16.5% 

P.COB. = 14-18 

TCR =3,062 

MONTO = 1'000,000 USD 
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ESTRATEGIA 

PEDIR CREDITO EN DOLARES, CONVERTIRLO A MONEDA NACIONAL, 

INVERTIRLO Y PROTEGERSE MEDIANTE UNA COBERTURA. 

A) 1'000,000 x 3,062 2,844'200,000 

B) 1'000,000 x ( 1 + 0.0850 i< ( 30/360 )) = 1'007,083 (CAP+ INT EN US) 

C) 1'007,083 X 18.00 = 18, 127,494 

INVERSION M.N. = A" C = 3,043,872,506 

D) 3,043,872,506 x ( 1+0.1650 (30/360) = 3,085,725,753 

E) 1'007,083 x 3062 = 3'083 688 146 
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EJEMPLO 

COMPRA DE COBERTURA CAMBIARIA 

Datos: El importador recibe un crédito en dolares a l mes. 

Tipo de Cambio Inicial: 

Tasa de Interés M.N. : 

Tasa de Interés DLLS.: 

Monto: 

Precio Cobertura : 

3,062 

18.22 % 

8.19% 

-,~'.:~ . ; ' :·. . . ' ' -------------------------------------------
500,000 X (l+ 0.0819/12)= 503,413 

503,413x20=10'068,260 
l 0'068,~60 X ( 1+0.1822/12)=10'221, 129 

Tipo de cambio Real 
a l mes : 4,000 

4,000 - 3,062 = 938 

938 X 503,413 = 472'201,394 + 

503,413 X 4,000=2,013'652,000 -

10'221, 129 -

l,551'671,735 -

Entre 

503,413 

3,082.30 

a~it~l~Intereses 
~¿~t;,~; C~bertura 

Cósto de Cob. + Costo Fin 

Concepto 

Apreciación o Depreciación. 

Pago a Recibir o Efectuar. 

Importe de la compra de Dlls. 

Costo de Cobertura. 

Costo Total de los Dlls. 

Dlls. a Pagar 

Tipo de C. Implícito 
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Tipo de cambio Reill 
a 1 mes : 2,500 

2,500 - 3,062 = -562 

-562 X 503,413= 282'918,106 -

503,413 X 2,500=1,258'532,500 -

10'221,129 

l,551'671,735 -

Entre 

503,413 

3,082.30 

EJEMPW 

Pago a Recibir o Efectuar 

Importe de la compra de Dlls. 

Costo de Cobertura 

Costo Total de los Dlls 

Dlls. a Pagar 

Tipo de Cambio Implicito 

VENTA DE COBERTURA CAMBIARIA 

Datos: El Exportador recibira en un mes un pago en dólares. 

Tipo de Cambio Inicial: 3,062 

Tasa de Interés M.N. : 14.50 % 

Tasa de Interés DLLS.: 7.00 % 

Monto : 500,000 DLLS. 

Precio Cobertura: 14.00 ( 1 mes) 

500,000 X (1+0.07/12)= 502,917 

502,917 X 14 = 7'040,838 
7'040,838 X (1+0.1450/12)= 7'125,915 
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"'I1po de cambio Real 
a lmes: 4,000 

-4,000- 3,062 = 938 

~38 X 502,917 = 471736;146 i.'_ 

;502,917 X 4,000=2,011'668,000 + -
7'125,915 + - . >e' -- --

l,547'057,769+ 

:Entre 

502,917 

3,076.16 

Tipo de cambio Real 
a 1 mes : 2,500 

2,500 - 3,062 = -562 

;:'.t\:·~ 

-562x 502,917 = 282'639,354 + · 
502,917 X 2,500= l ,257'292,500 + 

7'125,915 + 

l,547'057,769 + 

Entre 

502,917 

3,076.16 

Concepto 

Apreciación o Depreciación 

Pago a Recibir o Efectuar 

Importe de la compra de Dlls. 
Costo de Cobertura 

Costo Total de los Dlls 

Dlts. a Pagar 

Tipo de C. Implícito 

-'60 .e 

Concepto 

Apreciación o Depreciación 

Pago a Recibir o Efectuar 
Importe de la compra de Dlls. 

Costo de Cobertura 

Costo Total de los Dlls 

Dlls. a Pagar 

Tipo de C. Impllcito 



<FORMULARIO . 

-~' :."_.;, .. _'._·,_--_·:o- ' -,-=-- ·; ' -;e 

PIPS •.. · SPOT x Cc~'-lMf )xN/36000). ·. 

-1 +. ( IMF x N/36000 )--

PPS =PUNTO A FUTURO 

SPOT =TIPO DE CAMBIO DE EQUILIBRIO 

IMV =CETES 

IDLS(IMF) = P AGAFES 

DIAS =N 

PCOB= PIPS 

1 + IMV X ( N/36000) 

PCOB =PRECIO DE COBERTURA 

PIPS =PUNTO A FUTURO 

IMV =CETES 

DIAS =N 
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PCOB= FWD-.SPOT 

( l + lMV x N/36000) 

PCOB- =PRECIO DE COBERTURA 

FWD - =TIPO DE CAMBIO A FUTURO 

-SPOT =TIPO DE CAMBIO A EQUILIBRIO 

IMV =CETES 

DIAS =N 

TCIMP = SPOT + PCOB ( l + IMV x N/36000) 

TCIMP =TIPO DE CAMBIO IMPLICITO (FUTURO) 

SPOT =TIPO DE CAMBIO FUTURO 

PCOB =PRECIO DE COBERTURA 

IMV =CETES 

DIAS =N 

30/N 
PCOB x (1 + IMV x N/36000) + SPOT 

DESL= ---------------------
SPOT 

DESL =DESLIZAMIENTO 

PCOB = PRECIO DE COBERTURA 

T ASA(IMV) = CETES 

DAIS =N 

SPOT =TIPO DE CANBIO DE EQUILIBRIO 
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CAPITULO ID 

UTILIDAD POR COMPRA-VENTA DE COBERTURAS CAMDIARIAS 



CAPITULO m 

UTILIDAD POR COMPRA-VENTA DE COBERTURAS CAMBIARIAS 

EL CALCULO DEL RENDIMIENTO DE LAS OPERACIONES DE 

COBERTURAS CAMBIARIAS DEBE DE INCLUIR LA VALORIZACION DE 

LA CARTERA DE COBERTURA. 

Las coberturas compradas constituyen activos reales y las vendidas 

pasivos, los cuales se encuentran sujetos a revalorizaciones por movimientos en el 

mercado. 

El calculo aislado de la utilidad realizada no permite evaluar Integralmente la 

funcion de cambios. 

Aunque el calculo de la valorización de la cartera de coberturas es dificil de 

llevar manualmente, en una computadora puede realizarse rapidamente. 
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LA UTILIDAD O PERDIDA EN COMPRA-VENTA DE COBERTURAS (U) ES IGUAL A LA DIFERENCIA 

A LA DIPERENCIA ENTRE EL TOTAL DEL DINERO QUE SE -TIENE AL FINAL DEL DIA MAS LA -

VALORIZACION DE LA CARTERA FINAL DE COBERTURAS Y EL DINERO QUE_ SE TIENE AL IN!--

CIQ MAS EL VALOR DE LA CARTERA INICIAL, 

e • .:lecil""'o 

POR LO- OUE LA UTILIDAD ES IGUAL A LA DIFERENCIA DEL VALOR DE LA CARTERA FINAL V 

y EL DE L~ INICIAL. MAS LAS VENTAS. MENOS LAS COMPRAS 
1 
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eL VALOR De UNA CARTERA es IGUAL A LA SUMA De LOS VALORES ESPERADOS 

eN VALORES PRESENTES De CADA COBERTURA COMPRADA MENOS LA SUMA De -

LOS COMPROMISOS ADQUIRIDOS ESPERADOS EN VALOR PRESENTE DE CADA CO-

BERTURA VENDIDA! 

Vci. ~ Cc1 (.1 Cef• - 1r;1) f; 
fn (1 + j ) n¡ ; 1•1 
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REEMPL.AZANÓO~!ll ~A F;ORMUL.A DE.UTILIDAD L.AS.VAL.ORIZACIONES DE 

LAS. CARTERAS .~E~~MOS. 
::~ ,--5~·~::( 'Y'·~ 

;'\....;'; 
,. .. ..,.. --.-~;:,_-

Ue := <,\~~.~;:, :'::tr 
,.,,,_, •: ;t':_ l•l 

+[f.º Ce¡{ T cef 1 - 1r1.) 
m u+.t>"' 

" L Ce' ( 1 cei l - rr I l ) [ 
..... . 

1•1 (1 + J ) 

Qua e• igual a1 

+ [ ~ Ce , ( 1 cef 1 .- 1rJ 1 ) 

l•'"-•••+l (1 + J ) n, 

. L Ce, ( 1 ce/ 1 - rr I, ) [ ······ 1•1 (1 + J ) 

.'f:., Cv, ( Teet1 - Tr11) ] 
1•1 (1 + J ) n¡ 

Nv-Nvd 

- ¿: 
l•l 

Cv 1 ( 1'ee/ 1 - 1'r I ¡) 
(1 + J ) • 

~ Cv, ( 1'eef1 - 1'r1, ) ] 
-, • .f::i.v•+l (1 + J ) 1 

Nv-Nvd 

- L 1•1 
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coberturas pactada-a en el dia 

da cambio aoaperado al vanc1miant.o y 

f'- Cv, ( Tcef, - Tri, ) ] 
-.,,f:.vd+l (1 + j ) 1 

' [ "ºf"cc. ( T ce1, - Tr11 
1•1 (1 •J) 

Cv1 ( Tce/. - Tr I,) 
(1 ·+ j ) 11¡ 
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CONCLUSIONES 

Mediante el mecanismo de coberturas los participantes pueden lograr 

que alteraciones en dólares sujetas al mercado de divisas que quieran 

realizar en una fecha futura, se lleven acabo segun el tipo de cambio del 

dolar que se aplique en la fecha de contración de la cobertura. De este 

modo el mercado de coberturas cambiarlas permite a las empresas fijar 

con anterioridad los costos e ingresos derivados de sus transaciones 

internacionales, facilitando la toma de decisiones. El mercado de 

coberturas cambiarias proporciona a los participantes la oportunidad de 

cubrir riesgos cambiarlos, tanto de pasivos como de activos, 

denominados dólares por lo que existen dos tipos de operaciones: 

Tipo A. llamadas Compra de coberturas cambiarlas. 

Tipo B, llamadas Venta de coberturas cambiarlas. 

El precio se pacta libremente por las dos partes y estará expresado 

como pesos mexicanos por dólares cubiertos. 

El plazo de las operaciones de coberturas cambiarlas tambien se pacta 

libremente por la partes sin exceder un año contados apartir de la fecha 

de contratación. 

La liquidación de las operaciones de coberturas se efectua 

exC1usivamente en moneda nacional. 

Por lo que siempre que se efectue una cobertura cambiarla no siempre. 

obtendrá un beneficio adicional al vender una cobertura de riesgo 
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cambiarlo. Esto dependerá del valor que tomo el tipo de cambio en la 

fecha de vencimiento. 

Sin embargo es conveniente vender una cobertura cambiarla pues de 

esta manera fija por anticipado su ingreso, eliminando el riesgo 

cambiarlo, además de que puede incrementar sustancialmente su 

liquidez. 
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ANEXOS 



CONTRATO DE COMPRA DE COBERTURA CAMBIARIA DE CORTO PLAZO 

A TIPO DE CAMBIO LIBRE. 

Contrato No ____ _ 
Contrato de compra de Cobertura cambiarla que celebran por una parte la institucion 
representada por _______________________ _ 

(en lo sucesivo rNTERMEDIARlO) y por la otra representada por _______ _ 

(en lo sucesivo PARTICJPANTE),al tenor de las siguientes: 

DECLARACIONES 

l. Declara el INTERMEDIARIO que la Secretaría de Hacienda y Crédito Pllblico, en 
Oficio No \02-E367-DG BM-3483 y con fundamento en el artículo 30, fracción XXIV, de 
la ley reglamentaria del servicio publico de Banca y Crédito del pals a operar dentro del 
mercado de coberturas cambiarlas de corto plazo, conforme a las disposiciones que en 
términos del artículo 20 de la ley organica del Banco de México, expida al efecto este 
instituto central. 

11. Declara al PARTICIPANTE: 
a) Que es una persona moral establecida en el país seglln consta en la escritura publica No. 
de fecha 
otorga ante•la_,.fe,..., d'e..,l'N'"'o-t~a~n-o~P~u"'"b~lt-co~Nro-. -----------------
con Registro Federal de Contribuyentes No.----------------
b) Que cl ____ ~~~~~~~~~~~-~--~--~~-~ 
es representante legal del PARTICIPANTE, segun escntura ptibhca No. 

efecha --------~---~---~-----~---~~ otorgadas ante la fé del notan o p!Íbhco 
No·---~---~~-~~~---~~----,~-~--~--~ 
c) que son de su conocimiento los térmmos y condiciones conforme a los cuales opera el 
mercado de Coberturas cambiariras de corto plazo contenidas en la circular 1980/91 del 
Banxico. 

d) que es su deceo participar en el mercado de coberturas cambiarlas de corto 
plazo·-----------------------------

111. Declaran las partes que el objeto del presente contrato es realizar la operación tipo A, 
denominada compra de cobertura cambiana en el mercado a tipo de cambio libre. 

En mérito de lo anterior, las partes otorgan las siguientes: 
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PRIMERA.: Las partes celebran el presente contrato de cobertura en virtud del 
cual: 

a) El INTERMEDIARIO se obliga en caso de que resulte una diferencia positiva al restar, 
al tipo de cambio libre del peso Mexicano frente al dólar de los EE.UU.A., publicado en el 
movimiento diario del mercado de valores de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. el 
segundo dia habil bancario inmediato anterior a la fecha de vcncimineto de la cobertura, el 
tipo de cambio libre que aparesca en la misma publicación el segundo dia habil bancario 
anterior a 1a fecha de flnna de este contrato a entregar al "participante", a mis tardar el 
segundo dia hiíbil bancario posterior a la fecha de vencimiento señalada en la clausula 
segunda, una cantidad en moneda nacional equivalente al resultado de 
multiplicar (3) por la diferencia positiva antes mencionada. 

b) por su parte el "ParticiP.antc" se obliga en caso de que r~sulte una diferencia ne~ativa al 
restar, al tipo de cambio hbre del peso mexicano frente al dólar de EE.UU.A., publicado en 
en el "Movimiento Diario" del mercado de valores citado el segundo día hi\bil bancario 
inmediato anterior a la fecha de vencimiento de la cobertura, el tipo de cambio libre que 
aparesca en la misma publicación el segundo día hdbil bancario inmediato anterior a la 
fecha de finna de este contrato a entregar al ºIntennediario", a mas tardar el segundo día 
habil bancario posterior a la fecha de vencimiento señalada en la clausula segunda, una 
cantidad en moneda nacional equivalente al resultado de multiplicar (3) 
por la diferencai negativa antes mencionada. 

El tipo de cambio libre a que se refiere esta clausula, sera el que se dé a conocer el mismo 
dia que se determine, por la Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V., de conformidad con 
lo señalado en el punto 2.15 de la "Resolución sobre el tipo de cambio aplicable para 
calcular el equivalenten moneda nacional del principal y los intereses de los Pagarés y los 
Bonos de la Tesorería de la Federación denominada en moneda extranjera y pagaderos en 
moneda nacional", publicada en el diario oficial de la Federación el 28 de junio de 1989. 
En el caso de que el peso mexicano no se aprecie ni se deprecie con respecto al dólar 
durante el periodo de vigencia del contrato, el INTERMEDIARIO no tendra rúnguna 
obligación cambiarla a favor del PARTICIPANTE, ni el PARTICIPANTE a favor del 
INTERMEDIARIO. 

(3) Cantidad de dólares de los EE.UU.A., objeto de la cobertura en guarismos y en letras. 
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- por concepto de precio de la cobertura objeto del presente contrato. 

CUARTA.- En caso de que dejare de determinarse el tipo de cambio libre, el tipo de cambio 
aplicable para los efectos de la clausula primera sera el promedio aritmético de las 
cotizaciones del tipo de cambio libre interbancario de venta de fecha valor 4S horas al 
cierre de las operaciones cambiarías, que calcule el Banco de méxico tomando en 
cosideraciOn las cotizaciones de las cinco instituciones de crédito con mayor volumen de 

operacion, que reflejen de mejor manera las condiciones del mercado correspondientes al 
día en que la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., no haya podido publicar dicho 
tipo de cambio. En tal evento, dicho tipo de cambio estara en disposicion de las partes en el 
Banco de México. 

QUINTA.- El "Participante" autoriza al "Intermediario" para que haga del conocimiento 
del Banco de México la informacion que sobre las operaciones documentadas en el presente 
contrato requiera dicho Banco. 

Asimismo el "Participante11 autoriza al Banco de México a infonnar a los "Intermediarios", 
en caso que el mismo Banco lo estime conveniente, sobre el importe total de responsabilida
des adquiridas por el "Participante" y el numero de "lntennediarios11 entre tos que et importe 
citado esté distribuido, guardando secreto respecto del. nombre de los "lntcm1cdiarios" 
respectivos. 

SEXTA.- El Participante exime de responsabilidad a INSTITUCION si ésta a solicitud de 
Banco de México proporciona infonnación sobre esta opcracion. 

SEPTIMA.-En lo no previsto por el presente contrato se estara a lo dispuesto en la 
reglamentación de caracter general que para tal efecto emita el Banco de México. 
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OCTAVA.- Para la interpretación y cumplimiento de este contrato, se estara a lo dispuesto 
por las Leyes Federales y a la jurisdicción de los tribunales competentes de las ciudades de 
Guadalajara, Jal., o Monterrey, N.L., haciendo las partes renuncia expresa del fuero que 
por virtud de su domicilio, presente o futuro, les pudiera correspnder. 

El presente contrato de Compra de cobertura Carnbiaria se firma en tres ejemplares : dos 
para el Intermediario y uno para el Participante. 

México D.F., a 

Institucion 
(INTERMEDIARIO) 

de de19 __ . 

(PARTICIPANTE) 
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-CONTRATO DE VENTA DE COBERTURA CAMBIARIA DE CORTO PLAZO A 

TIPO DE CAMBIO LIBRE. 

Contrato No 
Contrato de venta de Cobertura cambiarla que celebran por, una _parte~ 111 institucion 
representada por---------------------'----

(en lo sucesivo PARTICIPANTE), al tenor de las siguientes: 

DECLARACIONES 

J. Declara el INTERMEDIARIO que la Secretaría de Hacienda y Crédito Publico, en 
Oficio No 102-E367-DG BM-3483 y con fundamento en el articulo 30, fracción XXIV, de 
la ley reglamentaria del servicio publico de Banca y Crédito del país a operar dentro del 
mercado de coberturas cambiarlas de corto plazo. confünne a las disposiciones que en 
términos del artículo 20 de la ley organica del Banco de México, expida al efecto este 
instituto central. 

Il. Declara al PARTICIPANTE: 
a) Que es una persona moral establecida en el país segün consta en la escritura publica No. 

de fecha ~~~~~~~-~----------------~ otorga ante la fé del Notano Publico No. 

b)Queel ___ ~-~~-~~o=~-==------,,..--~~-~~-~ 
es representante legal del PARTICIPANTE, segün escntura publica No. 

de echa 
otorgdas -an"'t-e-.-la-fi"'é-d-.-e-.-l-no"'t:-a~no-p~u"'bl""1c-o-.N"'o-.----------------

e) que son de su conoclm1ento los términos y cond1c10nes conforme a los cuales opera el 
mercado de Coberturas cambiariras de corto plazo contenidas en la circular 1980/91 del 
Banxico. 

d) que es su deceo part1c1par en el mercado de coberturas cambianas de corto plazo. ___________________________ _ 

Jll. Declaran las partes que el objeto del presente contrato es realizar la operación tipo B, 
denominada venta de cobertura cambiarla en el mercado a tipo de cambio libre. 

En mérito de lo anterior, las partes otorgan las siguientes: 

- 76 -



CLAUSULAS 

cual: 
PRIMERA.- Las partes celebran el presente contrato de cobertura en virtud del 

a) El PARTICIPANTE se obliga en caso de que resulte una diferencia positiva al restar, al 
. tipo de cambio libre del peso mexicano frente al dólar de los EE.UU.A., publicado en el 

mo- virniento diario del mercado de valores de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C. V. 
el segundo día habil bancario inmediato anterior a la fecha de firma de este contrato a 
entre- gar al "lntennediario" a mas tardar el segundo día híibil bancario posterior a la fecha 
de vencimiento señalada en la cltiusula segunda, una cantidad en moneda nacional 
equivalente al resultado de multiplicar (3) por la diferencia positiva antes 
mencionada. 

b) por su parte el "Intermediario" se obliga en caso de que resulte una diferencia negativa al 
restar, al tipo de cambio libre del peso mexicano frente al dólar de EE.UU.A., publicado en 
en el "Movimiento Diario" del mercado de valores citado el segundo día hAbil bancario 
inmediato anterior a la fecha de vencimiento de la cobertura, el tipo de cambio libre que a 
paresca en la misma publicación el segundo día habil bancario inmediato anterior a la fecha 
de firma de este contrato a en tregar al "Participante", a míis tardar el segundo día híibil 
bancario posterior a la fecha de vencimiento señalada en la clilusula segunda, una cantidad 
en moneda nacional equivalente al resultado de multiplicar (3) por la 
diferencai negativa antes mencionada. 

El tipo de cambio libre a que se refiere esta c1Rusula, serA el que se dé a conocer el mismo 
dia que se determine, por la Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V., de conformidad con 
lo señalado en el punto 2.15 de la "Resolución sobre el tipo de cambio aplicable para 
calcular el equivalenten moneda nacional del principal y los intereses de los Pagarés y los 
Bonos de la Tesorería de la Federación denominada en moneda extranjera y pagaderos en 
moneda nacional", publicada en el diario oficial de la Federación el 28 de junio de 1989. 
En el caso de que el peso mexicano no se aprecie ni se deprecie con respecto al dólar 
durante el período de vigencia del contrato, el INTERMEDIARIO no tendra ninguna 
obligación cambiaria a favor del PARTICIPANTE, ni el PARTICIPANTE a favor del 
INTERMEDIARIO. 

(3) Cantidad de dólares de los EE.UU.A., objeto de la cobertura en guarismos y en letras. 

SEGUNDA.- La fecha de vencimiento de la cobertura, es el __ de ___ de I 99 _. 

TERCERA.- El "Intermediario" se obliga a entregar a mas tardar el segundo día hiibil 
bancario posterior a la fecha de firma de este contrato al "Participante", la cantidad de 
$ M.N. 
'-----~-~-~-~--~-~--~-·00/100 Moneda Nacional) 
por concepto e precio de la cobertura o ~eto del presente contrato. 
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CUARTA.- En caso de que dejare de detenninarse el tipo de cambio libre, el tipo de cambio 
aplicable para los efectos de la clausula primera sera el promedio aritmético de las 
cotizaciones del tipo de cambio libre interbancario de venta de fecha valor 48 horas al 
cierre de las operaciones cambiarías, que calcule el Banco de méxico tornando en 
cosideración las cotizaciones de las cinco instituciones de crédito con mayor volumen de 
operación, que reflejen de mejor manera las condiciones del mercado correspondientes al 
día en que la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C. V., no haya podido publicar dicho 
tipo de cambio. En tal evento, dicho tipo de cambio cstani en disposición de las partes en el 
Banco de México. 

QUINTA-Como garantía de esta operación se estable lo siguiente: La Institucion retiene 
durante la vigencia del presente contrato el % de la prima liquidada al 

PARTICIPANTE esta retención se efectuara mediante la congelación de esta cantidad en su 
contrato de mercado de dinero, sin dejar por eso de percibir Jos rendimientos que pactaren 
ambas partes. 

mismo(s) que podra(n) ser liberado(s) al vencimiento del presete contrato. 

SEXfA.- El "Participante" autoriza al "lnte1mediario" para que haga del conocimiento del 
Banco de México la información que sobre las operaciones documentadas en el presente 
contrato requiera dicho Banco. 

Asimismo el "Participante" autoriza al Banco de México a informar a los "Intermediarios", 
en caso que el mismo Banco lo estime conveniente, sobre el importe total de responsabilida~ 
des adquiridas por el "Participanteº y el numero de "Intermediarios" entre Jos que el importe 
citado esté distribuido, guardando secreto respecto del nombre de Jos "Intennediarios" 
respectivos. 

SEPTIMA.- El Participante exime de responsabilidad a INSTITUCION si ésta a solicitud 
de Banco de México proporciona información sobre esta operacion. 

OCTA V A.-En lo no previsto por el presente contrato se estara a Jo dispuesto en la 
reglamentación de caracter general que para tal efecto emita el Banco de México. 
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NOVENA.- Este contrato es título ejecutivo junto con la certificación del contrato de la 
Institución, en los termines del articulo 52 de la ley reglamentaria del servicio publico de 
Banca y Crédito para efectos de su promoción judicial, determinada convencionalmente en 
los términos del artículo 1051 del Código de Comercio. 

DECIMA.- Para la interpretación y cumplimiento de este contrato, se estara a lo dispuesto 
por las Leyes Federales y a la jurisdicción de los tribunales competentes de la Ciudad de 
México, Distrito Federal o a la eleccion del "Intermediare" los tribunales competentes de las 
ciudades de Guadalajara, Jal., o Monterrey, N.L., haciendo las partes renuncia expresa del 
fuero que por virtud de su domicilio, presente o futuro, les pudiera correspnder. 

El presente contrato de Venta de cobertura Cambiarla se firma en tres ejemplares: dos para 
el Intermediario y uno para el Participante. 

México D.F., a 

Institucion 
(INTERMEDIARIO) 

de del9 __ . 
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(PARTICIPANTE) 

ESTA 
HUI 

TESIS ffl OEBt 
• LA llBUDTEC.t 



BANCO 

.J~~.' CLIENTE ~ 

t ~:.::ENTA 
1,lLCUENTECOTllA __,~..,_,.~ 

L ILCUEHTE COUPAAIYEHDE 
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1Z. IHl'DRMAC1DH fl«IJll:IERA 
RECIBl!RtsUMEH '-'-'===--< U.IHf'ORMACIOHflll.l.NCIERA 

S. U[RCADO UBRE COW'RAllEHDI! 
4. MERCADO UDRE COTIZA 
f, MERCADO UBRE RtALIZA 

TIUNFEll!HCIA.G 
t. MERCADO LIDFlE REAUU 

RES1.IUCH OPUlATtVO 
11.umc.lOOUBRE tNVIA 

R!SUMEHOPERATIYO 
1&. U.L. REPORTA POSICIOH IAHXICO 

REALIZAD~l:RSIOH 
CCHlADU! 

BANXICO 

1LD&NlltORfCIBEpOSIC)Off 



MAPA DE NAVEGACION 
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