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INTRODUCCION

Guia sobre futuros para operadores

CME Group ofrece la mas amplia gama de productos
negociables disponible en todo el mundo — todo en una
sola plataforma: tasas de interés, indices bursatiles,
divisas, agricultura, energia, metales (industriales y
preciosos) y productos de inversion alternativos, como
cambio climatico y finca raiz. En mas de 150 paises,
nuestra bolsa centralizada ofrece precios transparentes e
igualdad de acceso virtualmente las 24 horas del dia. Con
el respaldo de CME Clearing, la camara de compensacion
de derivados lider en el mundo, la integridad financiera

de nuestro mercado es insuperable.
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=>» Esta es su guia introductoria a las op
con futuros. Si usted es un operador i
en expandir sus actividades fuera de titulc
valor o divisas en efectivo para incluir futu

esta guia le proporcionara un excelente punto
de partida. Si ya conoce algo sobre el mercado
de futuros, puede ir a cualquier capitulo para
repasarlo o al final del cuaderno para probar lo’
que sabe respondiendo las preguntas en nuest
cuestionario sofre futuros.



SECCION 1

¢Qué son los futuros?

En los Estados Unidos, las operaciones con futuros comenzaron a mediados
del siglo XIX con el establecimiento de los mercados centrales de granos donde
los agricultores podian vender sus productos bien para su entrega inmediata,
también llamado mercado al contado, o para su entrega futura. Estos contratos
forward eran contratos privados entre compradores y vendedores, y se
convirtieron en los precursores de los contratos de futuros actuales negociados
en los mercados bursatiles.

Tanto los contratos a plazo (forwards) como los contratos de futuros son
acuerdos legales para comprar o vender un activo en una fecha especifica o
durante un mes especifico. Mientras que los contratos for d
directamente entre un comprado
pueden variar de un
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Aunque las operaciones comenzaron con la comercializacién de materias primas agricolas tradicionales, como
cereales y ganado, los futuros negociados en los mercados bursatiles se han ampliado para incluir metales, energia, o DEFINICION
divisas, indices bursatiles y tasas de interés, todos los cuales también se operan electronicamente.

FUTUROS

Contratos estandarizados para la compra 'y
venta de instrumentos financieros o materias
primas fisicas para su entrega a término en un
mercado de futuros de productos regulado.

TASAS DE INTERES

CONTRATO FORWARD
Un acuerdo privado en el mercado al contado
; . entre un comprador y un vendedor para la
ENERGIA entrega a término de una materia prima, a un
\Q\‘“L}T /% o s r i precio previamente acordado. En contraste con
- -, _ T—— f g los contratos de futuros, los contratos forward

A no estan estandarizados y no son transferibles.

\ 7% - k MERCADO AL CONTADO

Un mercado donde tienen lugar transacciones
TITULOS DE VALOR monetarias por la materia prima fisica o real.

CME GLOBEX

El primer sistema global de operaciones
electrénicas para futuros y opciones ha
evolucionado hasta convertirse en el primer
mercado mundial de instrumentos derivados.
Con sus continuas mejoras, la plataforma ha
hecho posible que el CME Group, ya conocido
por su innovacion, se transforme en una
bolsa global financiera de derivados lider y de
tecnologia de punta.




SECCION 2

¢Quiénes operan futuros?

Tradicionalmente, los operadores se dividen en dos categorlas prlnC|paIes
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¢Qué tipos de operadores hay?

Coberturistas (hedger)

Los coberturistas toman una posicién en la materia prima subyacente. Utilizan los
futuros para reducir o limitar el riesgo asociado con un movimiento adverso en los
precios. Los productores, como los agricultores, venden con frecuencia futuros sobre
las cosechas que cultivan para cubrirse frente al riesgo de una caida en los precios

de las materias primas. Esto permite a los productores planificar con mas facilidad

a largo plazo. Igualmente, los consumidores, como las plantas de procesamiento de
alimentos, con frecuencia compran futuros para asegurar los precios de sus insumos.
Esto les permite basar la planificacién de su negocio en un costo fijo de los ingredientes
basicos, como maiz y trigo. Otros ejemplos incluyen: las aerolineas asegurando el costo
del combustible o los fabricantes de joyas asegurando el costo del oro y la plata. Esto
facilita la administracién del riesgo de los precios por estas compafiias y estabiliza el
costo que se pasa al usuario final.

Operadores individuales

Muchos especuladores son individuos que operan sus propios fondos.
Tradicionalmente, los operadores individuales han sido individuos que deseaban
expresar su opinién sobre, o ganar una ventaja financiera de, la direccion de un
mercado particular. Las transacciones electrénicas han ayudado a nivelar el campo
de juego para el operador individual al mejorar el acceso a la informacién de precios y
operaciones. La velocidad y facilidad con que se ejecuta una negociacién, combinados
con la aplicacién de la administracion moderna de riesgos, confieren al operador
individual acceso a mercados y estrategias que no hace mucho estaban reservadas
solo a las instituciones.

Administradores de carteras

Un administrador de carteras o de inversiones es responsable de invertir o de proteger
los activos de un fondo de inversién, un fondo comun de inversién o un fondo cerrado
(de capital fijo). El administrador de carteras implementa la estrategia de inversion del
fondo y administra las negociaciones diarias. Los mercados de futuros con frecuencia
se utilizan para aumentar o disminuir la exposicién general al mercado de una cartera,
sin alterar el delicado equilibrio de inversiones que pueden haber requerido un gran
esfuerzo en lograrse.

&

e CUnrel Ntra una f-_][;b en

CONSUMIDORES P
Se cubren contra una subida en
los precios‘e materias prjméa
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Firmas de operaciones propietarias

Las firmas de operaciones propietarias, conocidas también como firmas prop,

obtienen sus beneficios directamente de la actividad de sus operadores en el mercado. Especuladores
Estas empresas proporcionan a sus operadores la capacitacion y el capital necesarios

para ejecutar un gran numero de transacciones diarias. Usando los recursos de

capital de la firma, los operadores ganan acceso a un mayor apalancamiento del que \ /
dispondrian si negociaran con el capital de su propia cuenta. También ganan acceso al

tipo de investigacién y estrategias desarrollados por instituciones méas grandes. Coberturistas

Hedge Funds — X —
Un hedge fund es una cartera de inversiones administrada que emplea estrategias

de inversion avanzadas para maximizar la rentabilidad, ya sea en sentido absoluto o

relativo a un indice de referencia especificado del mercado. El nombre hedge fund tiene

raices histoéricas, ya que los primeros fondos de este tipo trataron de protegerse contra

el riesgo de un mercado bajista con la introduccion de las ventas en corto. Hoy dia, los / \
hedge funds utilizan cientos de estrategias diferentes en un esfuerzo de maximizar

la rentabilidad. Gracias a la diversidad de sus instrumentos y a su alta liquidez, el

mercado de futuros ofrece a los fondos de coberturahedge funds la posibilidad de

ejecutar grandes transacciones y de aumentar o disminuir la exposicién de su cartera

al mercado.

Creadores de mercados

Los creadores de mercados son empresas de operaciones que han acordado

contractualmente a proporcionar liquidez a los mercados, continuamente ofreciendo

cotizaciones de compray venta, usualmente en intercambio por reducciones en tarifas o DEFINICION
de operaciones. Cada vez se convierten mas importantes los creadores de mercados

electrénicos quienes como grupo ofrecen gran parte de la liquidez de los mercados

lo que permite que grandes operaciones ocurran sin tener un efecto sustancial sobre

el cambio de precio. Los creadores de mercado a menudo obtienen ganancias al Una caracteristica de un mercado de valores
capturar el diferencial, la pequefia diferencia entre los precios de compra y venta sobre o materias primas con suficiente volumen
un gran numero de transacciones, o también al operar en mercados relacionados de e interés abierto (posiciones) para permitir
futuros sobre los cuales ellos perciben precios que ofrecen oportunidades. entrar y salir a un precio justo y rentable. Los

participantes en el mercado se inclinan a buscar
inversiones liquidas para que su actividad de
operaciones no afecte el precio del mercado.



SECCION 3

Por qué operar futuros

Los futuros proporcionan una forma rapida y rentable de acceder a mercados
financieros y de materias primas las 24 horas del dia. El creciente interés en los
mercados globales ha acelerado la atencién de los medios de comunicacién y atraido
el interés de operadores de todo el mundo. A partir de su estudio de los mercados, los
operadores determinan la direccién prevista de los precios de las materias primas,
los precios de la energia, los precios de los metales, las divisas, las tasas de interés
y los indices bursatiles. CME Group ofre-
de activos proporcionandole un método directo

sparente para actuar segiin su
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El apalancamiento de los contratos de futuros se crea a través del uso de los bonos

de garantia, también referido cominmente como margen . Esta es una cantidad de
dinero depositada por el comprador y el vendedor de un contrato de futuros y por el
vendedor de un contrato de opciones para garantizar su cumplimiento de los términos
del contrato. El performbono de garantia puede representar solo una fraccién del
valor total del contrato, con frecuencia del 3 al 12%, lo que convierte a los futuros

en un vehiculo de negociacién con un alto grado de apalancamiento. Por lo tanto,

los contratos de futuros representan contratos por un valor elevado que pueden
controlarse con una cantidad relativamente pequefia de capital. Esto proporciona al
operador una mayor flexibilidad y rendimiento del capital.

¢Queé significa “apalancado”?

Los contratos de futuros del indice de bolsa E-mini S&P 500 podrian tener un valor
de $67,500, pero usted podria comprar o vender este contrato entregando un
bono de garantia de unos $6,000, que representa solo el 9% del valor del contrato.

Es probable que la posibilidad de apalancamiento le recuerde a la compra de acciones
por medio de margen. Sin embargo, en los mercados de valores, comprar por medio
de margen significa que usted toma dinero prestado para realizar la compra. En los

mercados de futuros, su bono de garantia no es un pago parcial por el producto. Es dinero

de buena fe que se entrega como garantia de que puede cumplir las obligaciones diarias
que conllevan dicha posicion. Tanto los compradores como los vendedores emiten bonos
de garantia. Las posiciones se valoran a precios de mercado dos veces al dia, de forma
que las ganancias son acreditadas y las perdidas son debitadas de su cuenta.

0 DEFINICION

La cantidad minima de fondos que un cliente
debe remitir en concepto de depdsito a su
corredor de bolsa (broker), un corredor de bolsa
a un miembro compensador o un miembro
compensador a la camara de compensacion.

10

Maximizando la eficiencia del capital

El apalancamiento disponible en las operacionesde futuros le permite utilizar su capital
mas eficientemente. Por ejemplo, si dispone de $200,000 y quiere especular en la
direccion del S&P 500, para los fines de esta ilustracion, tiene tres opciones:

» Comprar $200,000 en acciones con el capital disponible. Esto puede hacerse
comprando un fondo negociable en bolsa (Exchange-Traded Fund, ETF), que para
este ejemplo serfa SPY. SPY busca replicar, neto de gastos, el Indice S&P 500. Est4
regulado y se negocia como acciones (valores) en la bolsa. Su exposicién equivaldria
a participaciones de SPY por un valor de $200,000.

» Comprar los mismos valores (ETF-SPY) por medio de margen, aprovechando el
apalancamiento 2:1 en las acciones. Esto le permite controlar la misma cartera de
valores (ETF-SPY) utilizando $100,000 de capital disponible.

» Comprar futuros por medio demargen, aprovechando el apalancamiento de
10:1 disponible con los contratos E-mini S&P 500. Esto le permite controlar
la misma cartera de valores apalancando $20,000 de capital disponible. Los tres
contratos E-mini S&P 500 representan aproximadamente los mismos $200,000 de
exposicién de los valores del indice S&P 500.

En cada caso, tiene exposicion al mismo tipo de riesgos y oportunidades del mercado,
pero en el ejemplo final, consigue la misma cantidad de exposicién al mercado
inmovilizando una cantidad mucho mas pequefia de su capital disponible. Tenga en
cuenta que las cifras anteriores representan cantidades de margenes y bonos de
garantiaque estan sujetas a cambio.

Regulacion

Los mercados de futuros estéan regulados por la Commodity Futures Trading
Commission (CFTC) de EE.UU., , una agencia gubernamental independiente creada

en 1974 para fomentar mercados de futuros y opciones abiertos, competitivos y
financieramente sdlidos, y para proteger a los usuarios de los mercados y al publico de
fraudes, manipulaciones o practicas abusivas.
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¢Qué diferencia los mercados de futuros de CME Group?

Diversificacion de las carteras

Los productos de futuros de CME Group le permiten diversificar mas facilmente su
cartera. CME Group ofrece productos de futuros de todas las clases de activos méas
importantes, incluido divisas extranjeras, como el euro europeo, la libra britanicay

el yen japonés, productos de indices bursatiles, como S&P 500, NASDAQ-100 y Dow
Jones Industrial Average, productos de tasas de interés y del tesoro, materias primas
incluyendo cereales y oleaginosas, energia como crudo, gas natural, gasolina y etanol,
metales incluyendo oro y plata, y climay finca raiz.

Cuando los mercados de titulos de valors y bonos son
volatiles, los profesionales pueden tender a proteger
sus carteras de acciones y bonos usando futuros sobre
tasas de interés y sobre indices de acciones. Ademas,
pueden diversificar sus activos a través de futuros de
materias primas y divisas debido a su baja correlacion
con las inversiones en acciones y bonos.

Liquidez

The established futures markets offered by CME Group are highly liquid. By providing
electronic access to a broad spectrum of products on a single platform, our markets
attract a wide range of participants who transact millions of contracts on a daily basis.
This volume makes it easier for traders to execute orders of any size quickly and
efficiently, without effecting a substantial change in price.

Transparencia

CME Group provides a centralized marketplace where all prices are known to everyone.
Trading is open, fair and anonymous. Comprehensive price and transaction data

is distributed in real time, providing a clear or transparent view of the market to

all participants.

Acceso electronico las 24 horas

CME Group provides customers around the world with the ability to navigate economic
uncertainty, manage risk and leverage financial opportunity virtually 24 hours a

day. Available from Sunday evening through late Friday afternoon, the CME Globex
electronic trading platform connects customers in more than 150 countries who can
react to change as it happens.

Cuentas segregadas

Los fondos utilizados para las operacionesde futuros se conservan en una cuenta
segregada. Esto significa que su dinero no se mezcla con el dinero de otros clientes o
con el de la empresa. Se conserva independientemente. Por lo tanto, si su corredor de
bolsa (broker) tuviera algun tipo de dificultad financiera, su cuenta personal no se veria
afectada. Este no es el caso en el mercado secundario (over the counter, OTC), donde
los fondos a menudo se combinan.

o DEFINICION

VOLATILIDAD
Una medida del cambio en el precio a lo largo de
un perfodo de tiempo dado.

1
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Salvaguardas financieros

CME Clearing, que es propiedad de CME Group, proporciona integridad financiera
lider en la industria el cual es el modelo para conseguir que los mercados sean

mas eficientes. CME Clearing es responsable de liquidar cuentas de operaciones,
compensar operaciones , y de recoger y mantener fondos de bonos de garantia,
regulando la entrega, facilitando el proceso de ejercicio de opciones y notificando los
datos de las operaciones.

La presencia de una contraparte central como CME Clearing es una ventaja importante
comparado con los mercados extrabursatiles como el mercado Forex de divisas en
efectivo o al contado (spot). Las transacciones en mercados extrabursatiles (OTC)

se realizan entre dos partes privadas sin ninguna contraparte compensadora central
que otorgue crédito o garantice el cumplimiento del acuerdo (como se muestra en

el modelo bilateral a la derecha). Esto deja a los participantes expuestos al posible
incumplimiento de la otra parte, lo que se traduce en mayores requisitos de capital,
ineficiencias en créditos y un riesgo general crediticio mayor.

0

DEFINICION

La divisién de CME Group que confirma,
compensay liquida todas las operaciones de
CME Group. CME Clearing también recoge y
mantiene fondos de bonos de garantia, regula

la entrega, facilita el proceso de ejercicio de
opciones y notifica los datos de las operaciones.

Un mercado en el que las contrapartes compran
y venden contratos adaptados al cliente, que no
son negociables en bolsa..

12

Al servir como contraparte para cada transaccién, CME Clearing se convierte en el
comprador para cada vendedor y en el vendedor para cada comprador, lo que reduce
notablemente el riesgo en el rendimiento financiero de la posicién de cada participante
en los productos del CME Group. Ademas, al valorar las posiciones a precios de
mercado dos veces al dia, CME Clearing contribuye a eliminar la acumulacién de
pérdidas o deuda. Esto ayuda a los clientes individuales a administrar su riesgo y
también ayuda a contener el riesgo del mercado completo.

11

La empresa
B compra

COMPENSACION

Clientes de la
empresa A

La empresa
A vende

Clientes de la
empresa B

Clientes de la
empresa A

Clientes de la
empresa B

La empresa
A vende

La empresa
B compra



SECCION 4

¢Como funciona una operacion?

Antes de pasar a analizar ejemplos concretos, hay algunos términos y conceptos clave
que necesita entender.

Tamaiio del contrato

Por definiciéon, cada contrato de futuros tiene un tamario estandarizado que no
cambia. Por ejemplo, un contrato de maiz representa 5,000 bushels de un tipo y
calidad de grano muy especificos. Si esta negociando futuros de libras britanicas, el
tamario del contrato es siempre 62,500 libras britanicas. El tamario del contrato de
futuros E-mini S&P 500 es siempre 50 veces el precio del indice S&P 500 en USD. Las
especificaciones de todos los productos negociados a través de CME Group pueden
encontrarse en cmegroup.com.

Valor del contrato

El valor del contrato, conocido también como valor nocional de un contrato, se calcula
multiplicando el tamafio del contrato por el precio actual. Por ejemplo, el contrato
E-mini S&P 500 es $50 multiplicado por el precio del indice en USD. Si el indice se
negocia a $1,425 USD, el valor de un contrato E-mini serfa $71,250 USD.

Tamaiio del tick

El cambio de precio minimo en un contrato de futuros u opciones se mide en ticks.

Un tick es la cantidad mas pequefia de fluctuacién que puede darse en el precio de

un contrato particular. El tamafio del tick varfa de un contrato a otro. Un tick en un

contrato E-mini S&P 500 es equivalente a un cuarto de punto del indice. Ya que un
~punto del indice esta valorizado en $50 en el contrato E-mini, un tick seria equivalente

a $12.50. '




cmegroup.com/education

Limites de Precio

Algunos mercados de futuros imponen limites a las fluctuaciones diarias de los precios.
Un limite de precio es la cantidad maxima que puede fluctuar el precio de un contrato en
un dia en funcién del precio de liquidacion del dia anterior. Estos limites los establece la
Bolsa y ayudan a regular las oscilaciones dramaticas en los precios. Cuando un contrato
de futuros cierra a su precio limite de compra o venta, el limite puede expandirse para
facilitar transacciones al siguiente dia de operaciones. Esto puede ayudar a que los
precios regresen a un nivel que refleje el ambiente del mercado actual.

Valoracion a precios de mercado

Los contratos de futuros siguen una practica conocida como valoracion a precios de
mercado. Al final de cada dia de operaciones, la Bolsa establece un precio de liquidacién
basandose en la banda de fluctuaciones de precios al cierre de ese dia para cada
contrato. Las ganancias y pérdidas de ese dia se abonan o se deducen de cada cuenta
de operaciones y estas se revisan para garantizar que cada cuenta de operaciones
mantenga el margen adecuado para todas las posiciones abiertas. Tal como se describe
en la seccién “¢Por qué operarfuturos?” en la pagina 9, su posicién en el mercado esta
protegida por un bono de garantia. Un bono de garantia es una cantidad de dinero que
debe entregarse en concepto de depdsito a su corredor (broker) para abrir o mantener
una posicién en una cuenta de futuros. Este dinero de buena fe ayuda a garantizar que
todos los participantes en el mercado son capaces de cumplir sus obligaciones. Ayuda a
mantener la confianza en la integridad financiera de la Bolsa como entidad. La practica
de valorar las cuentas a precios de mercado ayuda a garantizar que su cuenta mantiene
suficiente capital para cumplir los requisitos de margen a diario.

Llamada de Margen

Si afiade a una posicion o sufre una pérdida y su cuenta deja de cumplir los requisitos

de cumplimiento, recibira una llamada de margen de garantia (margin call) o un bono de
garantiade su corredor. La llamada de margen exigira que agregue dinero a la cuenta o que
reduzca sus posiciones hasta que se satisfagan los requisitos minimos de los bonos de
garantia. Las agencias de corretaje pueden suspender los privilegios de operacién o cerrar

cuentas que no sean capaces de satisfacer los requisitos minimos de sus bonos de garantia.

La valoracion a precios de mercado es una medida de seguridad importante que
ofrece proteccién adicional para usted y su casa de corretaje. Combinado con otros
salvaguardas financieros, la valorizacién a predios de mercado es un beneficio principal
de realizar negocios en una bolsa regulada.

14

Ejemplos del mundo real

Ejemplo 1: Operadores comerciales

A continuacion se describen algunos casos hipotéticos de cémo participantes en
mercados institucionales usanfuturos para cubrir su riesgo de mercado.

Cobertura de los precios del maiz

Los agricultores que cultivan maiz, como otros productores, estan expuestos al riesgo
de la variacién en los precios. Si una cosecha es buena y la demanda es baja, habra
maiz en abundancia y los precios bajaran. Si una cosecha es mala y la demanda es alta,
los precios podrian subir. Para protegerse frente a los precios a la baja, los productos
de maiz podrian recurrir a los mercados de futuros. En efecto, los productores usan
contratos de futuros para proteger el precio de venta de sus cultivos. Los productores
puede que protejan solo parte o la totalidad de su cultivo, dependiendo de las
perspectivas de su mercado. Los productores en efecto poseen la materia prima real o
al contado Asi que para limitar sus riesgos, tratan de adoptar una posicion igual pero
opuesta corta en el mercado de futuros.

Mediante la venta de futuros, los productores pueden transferir parte de su
riesgo a otros participantes en el mercado.

El precio del contrato de futuros de maiz de diciembre refleja el precio previsto del
maiz en la cosecha, asi como el riesgo asociado con la volatilidad de la materia prima
subyacente. A medida que se acerca la fecha de la cosecha, si el precio de los futuros
del maiz sube, cabe esperar que los precios del maiz también aumenten. De forma
parecida, si el precio de los futuros de maiz baja, cabe esperar que los precios al
contado bajen.

Entonces, écomo ayuda esto al agricultor?

El agricultor vende futuros de maiz para limitar el riesgo de poseer o estar largo la
materia prima al contado. Si el precio del maiz baja, el agricultor podra recomprar los
futuros a un precio inferior. Este beneficio compensara algunas de las pérdidas que
incurrira el agricultor cuando venda el maiz en la cosecha. Dicho riesgo se transfiere a
la persona que compra los futuros.



Supongamos que es el 1 de marzo. Un agricultor, que prevé una cosecha de 100,000
bushels en noviembre, decide asegurar el 50% de ésta o, lo que es equivalente,
50,000 bushels. Al asegurar solo el 50% de su cosecha, el agricultor estéd limitando, no
eliminando, su exposicion a los movimientos de los precios.

6700 Un agricultor vende
6500 10 contratos a 6.17 USD - Un agricultor compra 10
por bushel contratos a 5.94 USD por
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Consulte cegroup.com para las especificaciones actuales de los contratos e informacién de precios.

Si el agricultor hubiera asegurado el 100% de llos cultivos, habria compensado
totalmente la caida de los precios. Sin embargo, habria perdido también la
oportunidad de beneficiarse de una posible subida de los precios del maiz.

Valor inicial de los cultivos Efectivo recibido 11/01
$617000 USD a $594,000 USD a _
100,000 bushels $6.17 USD/Bushel 5.94 USD/Bushel 23,000 USD

Posicion defuturos Valor inicial de los futuros | Precio actual de los futuros
$594,000 USD a $297,000 USD a
50.000 bushels $5.94 USD/Bushel $5.94 USD/Bushel $11.500 USD

CME GROUP EDUCATION | SECCION 4

Un contrato de futuros individual de maiz representa 5,000 bushels (127 toneladas
métricas). Asi que el agricultor tendra que vender 10 contratos para asegurar los 50,000
bushels. El1de marzo los futuros de maiz se cotizaron en $6.17 por bushel. Del 1 de
marzo hasta la cosecha el 1 de noviembre el precio de maiz cayo $.23 por bushel. El
agricultor ahora puede comprar 10 contratos a $5.94 por bushel para compensar los

10 contratos que habia vendido en $6.17 por bushel. Los 10 futuros generaron $11,500
ademas de los $5.94 que el agricultor recibird en el mercado al contado.

¢Quién habria querido comprar estos contratos?

Este ejemplo comenzé con el agricultor vendiendo 10 contratos de futuros de maiz en
marzo, mucho antes de la cosecha. Cualquier nimero de participantes en el mercado
habrian estado dispuestos a figurar en el otro lado de la transaccion. Estos incluyen
compafiias de procesamiento de alimentos que intentan asegurar sus costos de
entrada, administradores de fondos de materias primas atentos a la relacién de precios
entre varios productos de cereales, compafiias de energia que buscan asegurar un
amplio abastecimiento de maiz para la produccién de etanol y especuladores que
desean expresar y beneficiarse de su opinién sobre la direccién del mercado. Cada
uno de estos grupos proporciona diferentes ideas sobre lo que sucede en la industriay
juegan un papel importante en el descubrimiento de un precio justo

o DEFINICION

PRECIO LIMITE

La fluctuacion maxima diaria del precio en

un contrato de futuros durante una sesién
individual, seguin lo determinado por la Bolsa.

CORTO (SHORT)

La persona que vende inicialmente un contrato
de futuros o de opciones. Lo contrario de una
posicion larga.
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Cobertura del riesgo cambiario

Las empresas comerciales grandes emplean regularmente futuros para administrar

el riesgo, reducir los costos y apalancar el capital circulante. Supongamos que el 1 de
septiembre, una compafiia estadounidense acordé comprar maquinaria pesada de

un fabricante aleman. Segun los términos del acuerdo, debia realizarse el pago de €1
millén (euros) en el momento de la entrega, el 1 de diciembre. Entre el 1 de septiembre
y el 1 de diciembre, el precio del euro en relacion con el dolar estadounidense fluctuara.
¢Qué sucederia si el valor del euro subiera? ¢Como se veria afectado el costo de la
magquinaria? Lo que es mas importante, écdmo se veria afectada la rentabilidad general
de la negociacion? Como puede verse en el ejemplo a continuacién, el valor del euro
sufrié una marcada subida de 1.3600 a 1.4610, lo que a su vez aumentaria el costo de la
compafiia estadounidense en mas de $100,000 USD.
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Consulte cmegroup.com para las especificaciones actuales de los contratos e informacién de precios I.

1.360.000 USD

1.461.000 USD

Costo de 1,000,000 € en
ddlares estadounidenses el 1 de diciembre.

Costo de 1,000,000 € en
ddlares estadounidenses el 1 de septiembre.
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Para protegerse frente a este riesgo, la compafiia podia haber:

Comprado los euros que necesitaba para esta compra el 1 de septiembre.

Esto habria eliminado cualquier riesgo cambiario. Sin embargo, también habria
inmovilizado una gran cantidad del capital circulante de la compafiia, $1.36 millones
USD durante tres meses suponiendo que el tipo de cambio en esa fecha era $1.36 USD
por euro.

O, cubrir su exposicion a la subida de precios comprando contratos de futuros.
Comprar contratos de futuros, conocido como adoptar una posicién larga, es una
estrategia tipica empleada por compafiias que compran con regularidad divisas
extranjeras, activos financieros, como valores y bonos, o materias primas fisicas.

En este ejemplo, la compariia estadounidense eligié protegerse en septiembre
comprando ocho contratos de futuros de Euro FX. Cada contrato representa un valor
(del délar) subyacente de €125,000 (euros). Asi que ocho contratos representarian
€1 millén (euros). Esta cantidad compensaria completamente el riesgo cambiario
asociado con el aumento en el precio de compra del equipo si el valor del euro hubiera
aumentado durante este periodo.

Un coberturista calificado (hedger) con una cuenta de futuros solo esta obligado
a poner un porcentaje del valor completo del contrato (un bono de garantia) para
comprar o vender el contrato de futuros.

Futuros de Euro FX Bono de Garantia

€125,000 por contrato
x 8 contratos
= €1.000.000 €

$5,000 USD por contrato
x 8 contratos
= $40.000 USD




Costo de la divisa, 1 sept. Costo de la divisa, 1 dic. Ganancia/pérdida

Posicion de futuros Price of Futures, Sept 1 Price of Futures, Dec 1 Beneficio/pérdida x 8
$1.361UsD $1.4611USD $101,000 USD
Ganancia/pérdida neta —

En este caso, la compania estadounidense tendria que depositar en esta fecha $5,000
USD por contrato, o un total de $40,000 USD para cubrir el riesgo cambiario asociado
con esta negociacién. Tenga en cuenta que la cantidad del bono de garantia requerido
estd sujeto a cambios en funcién de las condiciones del mercado. Al subir el precio del
euro, la comparifa tuvo que pagar mas para comprar €1 millén (euros) el 1 de diciembre.
Sin embargo, este aumento en el costo se viéo compensado por las ganancias obtenidas
de la compra de contratos de futuros. Al haber cubierto con futuros, la compariia
estadounidense asegurd el precio que pago por los euros y fijé el costo final de la
magquinaria. Tenga en cuenta que si durante este periodo el délar hubiera subido frente
al euro, la posicion de los futuros habria sufrido una pérdida, pero el costo en délares
de la maquinaria también habria bajado.

Si la compaiiia estadounidense compré futuros en euros, équién se los vendio?
Cualquier numero de participantes en el mercado podrian haber ocupado el otro lado:
una compafiia que quisiera protegerse frente a una posible caida en el valor del euro,
un especulador que busque aprovechar una oportunidad o una compafifa europea que
compre productos en estados unidos. Transacciones de este tipo ocurren cientos de
miles de veces todos los dias.

El mercado abierto y transparente proporcionado por el CME Group se ha convertido
en la fuente principal de descubrimiento de precios para mercados incluyendocereales,
energia, metales, divisas, indices bursatiles y tasas de interés. El dramatico volumen de
operaciones en estos mercados permite a los coberturistas (hedger) reducir el riesgo y
a los especuladores conseguir oportunidades en un mercado con gran liquidez.

CME GROUP EDUCATION | SECCION 4
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1]

Tener el control de tu propio destino,de esto se tratan las
operaciones de bolsa. Es una batalla constante, no con el mercado,
sino contigo mismo — la lucha por no dejar que tus emociones
dicten tus decisiones. En ultimo término, esas decisiones influyen
en que tan bien de va, y tu eres el unico responsable de los altos y

los bajos. i

— Kevin Ferr Y/ OPERADOR INDEPENDIENTE



Ejemplo 2: Operadores Individuales

Para ver con mas detalle cémo funcionan las
operaciones con futuros, sigamos la experiencia de Jack,
un individuo que opera activamente acciones y futuros,
ademas de administrar inversiones a largo plazo. El
ejemplo es ficticio, pero refleja la realidad de muchos de
los inversionistas activos actuales.

Es importante tener primero en cuenta que en las
operaciones con futuros, es igual de facil iniciar una
negociacién desde el lado corto (venta) al vender un
contrato como lo es desde el lado largo (compra).

Los operadores con una opinién alcista del mercado
inician sus operaciones comprando contratos de
futuros, mientras que los operadores bajistasempiezan
vendiendo contratos de futuros.

Opinion sobre el mercado

Jack ha formulado una opinién sobre la direccién a corto
plazo del mercado bursatil. El cree que las acciones se
van a recuperar y que las de gran capitalizacién van a
marcar el paso.

El contrato de futuros E-mini S&P 500, un producto de
una familia de productos de indices bursatiles de CME
Group, constituye para los operadores individuales como
Jack una forma sencilla, de gran liquidez y relativamente
econdémica, de colocar operaciones en funcion de la
direccioén del indice general.

Jack ve ventajosas las negociaciones con futuros E-mini.
En lugar de tener que investigar el valor relativo de un
numero de acciones de gran capitalizacion,el puede
negociar un contrato individual que representa el valor
del indice entero. Jack puede negociar el contrato
E-mini S&P 500 electrénicamente casi las 24 horas

del dia durante la semana laboral. Juan anticipa una
recuperacion en el precio de los futuros de S&P 500, asfi
que esta buscando comprar el contrato (o adoptar una
posicién larga).

Una vez que Jack esté listo, colocara su operacion
usando una aplicacion de negociacién en linea (llamada
también front-end) suministrada por su corredor. Esta
aplicacion para negociaciones en bolsa se conecta
directamente al motor centralizado de CME Group, la
plataforma de negociaciones en bolsa electréonica CME
Globex, a través de su empresa de corretaje. Ademas de
proporcionar a Juan un medio para ejecutar érdenes,

la aplicacién front-end le permite ver las 10 demandas
y ofertas mas préximas al ultimo precio negociado y
otra informacién sobre las operaciones en tiempo real.
La plataforma CME Globex proporciona a todos los
participantes en el mercado, grandes y pequefios, la
misma informacién de precios y operaciones. Esto da a
Jack la confianza de que esta compitiendo en igualdad
de condiciones.

CME GROUP EDUCATION | SECCION 4

o DEFINICION

FRONT-END

Software en linea que proporciona acceso a
productos de la bolsay a un entorno de entrada
de érdenes para sus operaciones.
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Pantalla de entrada de é6rdenes

Examinemos mas de cerca la operacion que Jack ha hecho. A la derecha puede verse
una pantalla de entrada de 6rdenes genérica, parecida a la de varias aplicaciones
conocidas. Las pantallas de entrada de 6rdenes actuales varian algo segun el software
front-end, el vendedor y el corredor.

o Este campo identifica el nombre del contrato de futuros que se esta viendo.

Esto llenard la pantalla de entrada de érdenes con la informacion de precios adecuada.
Cada contrato de futuros tiene un simbolo Unico que lo diferencia de todos los demas
productos. El cédigo de producto también identifica el vencimiento por mes y afio.
Para una lista de todos los codigos de productos, visite cmegroup.com/product-codes-
listing.

e Utilice este campo para especificar el nimero de contratos que quiere comprar
o vender.

Especifique el tipo de orden

El tipo mas sencillo y mas comun el la orden al mercado. Cuando coloca una orden al
mercado, se compromete a comprar o vender al mejor precio disponible. Su objetivo
es que la orden se ejecute lo antes posible. En otras palabras, con una orden al
mercado lo mas normal es no especificar un precio. La Unica informacién que necesita
proporcionar es: 1) el nombre del contrato que desea negociar, 2) el niimero de
contratos que desea negociar, y 3) si esta comprando o vendiendo. Las érdenes al
mercado se ejecutan automaticamente al mejor precio disponible y la informaciéon de
ejecucion de la orden se le remite a usted inmediatamente.

Esta columna muestra el precio y el nimero de contratos con ofertas activas de

compradores potenciales. Tenga en cuenta que solo se muestran los 10 mejores
niveles de precios de ofertas de compra.
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Una orden “stop” es una orden para comprar si el mercado sube hasta o por encima
de un precio especificado (el precio “stop™) o para vender si el mercado cae hasta o
por debajo de un precio especificado. Cuando el mercado alcanza el precio “stop”, su
orden se ejecuta como una orden de mercado ordinaria, lo que significa que se llenara
inmediatamente al mejor precio disponible. Las érdenes “stop” con frecuencia se
utilizan como parte de una estrategia de administracion de riesgos o monetaria para
proteger las gananacias o limitar las pérdidas. Por ejemplo, un operador que posee
una posicién larga en un mercado particular podria colocar una orden “stop” de venta
por debajo del nivel actual del mercado. De este modo, si el mercado bajay alcanza el
precio “stop”, la orden del operador se activara y la posicién se compensara, limitando
pérdidas adicionales.

Las érdenes limite dependen del precio que se especifique por adelantado. Si usted es
el comprador, su precio limite es el precio maximo que esta dispuesto a pagar. Si usted
es el vendedor es el precio minimo al que esta dispuesto a vender. La ventaja de una
orden limite es que usted puede dictar el precio que obtendra si la orden se ejecuta.
Sin embargo, a diferencia de una orden al mercado, una orden Ilimite no garantiza que
se ejecutara. Si el mercado no alcanza su precio limite, o si el volumen de negocacion
es bajo a su nivel de precios, su orden podria no ejecutarse. Solo se muestran los 10
mejores niveles de precios de ofertas de compra y venta. Con frecuencia se emplean
los términos profundidad de mercado o libro de érdenes para referirse a la informacién
combinada de compray venta mostrada en estas columnas.

Q Esta columna muestra el niimero de contratos que los operadores estan
activamente ofreciendo al precio determinado dado a la izquierda.

G Este campo muestra el precio de la ultima operacién completada.
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o DEFINICION

ORDEN “STOP”

Una orden que se convierte en orden al mercado
cuando se alcanza un nivel de precios particular.
Un “stop” de venta se coloca por debajo del
mercado, un “stop"” de compra se coloca por
encima del mercado. A veces se conoce como
orden con limitacién de pérdidas (Stop Loss).
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ORDEN LIiMITE

Una orden que permite al comprador definir
el precio maximo que pagara, y al vendedor, el
precio minimo que aceptara (el precio limite).
Una orden limite permanece en el libro de
6rdenes hasta que se ejecute, se cancele o
venza. Cualquier parte de la orden que pueda
hacer se ejecutara inmediatamente.
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Movimiento de precios

Jack ha comprado dos contratos E-mini S&P 500. Ahora tiene que monitorear su
posicién asi como las fluctuaciones del mercado. Ademas de esto, Jack colocara una
orden con precio limite por encima del mercado para beneficiarse de un movimiento
alcista del mercado y una orden de “stop loss” por debajo en caso de que se produzca
un movimiento en sentido contrario.
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Consulte cmegroup.com para las especificaciones actuales de los contratos e informacién de precios.

Jack ahora esta monitoreando su posicion y observando las fluctuaciones del mercado.

Los precios cambian constantemente en respuesta a factores que van desde el cambio
climatico hasta cambios sociales y politicos.Los informes econdémicos y las decisiones
en materia de politica monetaria también pueden tener un efecto drastico en el precio.
Los mercados de futuros estan constantemente tratando de determinar el precio a
través de un proceso similar al de una casa de subastas, salvo que el proceso es una
subasta directa en dos sentidos. Este proceso se conoce como descubrimiento del
precio. Los precios que son demasiado bajos pueden estimular la compra, lo que hara
subir el precio. Los precios que son demasiado altos pueden estimular la venta, lo que
hara caer los precios.
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Salida del mercado
Jack entr¢ al mercado como comprador, especulando sobre una subida del precio de
los futuros de S&P 500. El tiene tres posibles formas de salir del mercado:

1. Compensar la posicion

Compensar su posicién es la opcidon mas sencilla para Jack, y la mas comun. El entré
en el mercado comprando dos contratos de futuros E-mini S&P 500, asi que puede
compensar su posicién vendiendo dos contratos. Si hubiera entrado en el mercado con
la venta de dos contratos, compensaria la venta comprando dos contratos. Para limitar
el riesgo de mantener una posicién durante la noche, muchos operadores individuales
salen de todas sus posiciones y se van a casa “limpios” (sin ninguna posicién) al final de
cada jornada de negociaciones.

2. Rolar la posicion

Todos los contratos de futuros tienen una fecha especifica en la que vencen. Los
operadores a mas largo plazo que no quieren ceder su exposicién al mercado cuando
el contrato actual vence pueden transferir o rolar la posicion al nuevo mes del contrato.
En el caso examinado, si Jack quisiera conservar suposicion larga en el contrato E-mini
S&P 500 al aproximarse el vencimiento en diciembre, el podria vender el contrato de
diciembre y comprar simultaneamente el siguiente contrato de marzo. De esta forma,
Jack compensaria su posicion en el contrato de diciembre en el mismo instante en que
adopta una posicion larga equivalente en el contrato de marzo. Dicho de otra forma,
rolaria efectivamente su posicién larga del contrato de diciembre al contrato de marzo.

3. Conservar el contrato hasta el vencimiento

Todos los contratos de futuros tienen una fecha de vencimiento. Una de las opciones
de Jack es conservar sus contratos hasta que venzan. Sin embargo, esto tiene ciertas
implicaciones. Algunos contratos exigen la entrega fisica a un almacén aprobado

de la materia prima o del instrumento financiero subyacente. Otros, como el E-mini
S&P 500, simplemente exigen la liquidacién en efectivo (pago al contado). Todos los
contratos de futuros especifican el Ultimo dia en que pueden operarse antes de la fecha
de vencimiento. Los inversionistas necesitan prestar atencién a esta fecha porque
conforme la fecha se aproxima, la liquidez comenzara a disminuir lentamente a medida
que los operadores empiezan a rrolar sus posiciones al siguiente mes del contrato.



Calculando Ganancias y Pérdidas

Como operador a corto plazo, el objetivo de Jack es terminar el dia con un resultado
positivo de ganancias y pérdidas. Como resultado el decide compensar su posicién
vendiendo dos contratos. Si el contrato E-mini S&P 500 ha subido 8 puntos desde el
momento en que se compro, écomo afectara esto el balance de su cuenta? El contrato
E-mini S&P 500 ha subido 8 puntos o 32 ticks. Como un tick es equivalente a $12.50
USD, cada contrato que Jack posee ha aumentado su valor en $400 USD. Jack posee
dos contratos, por lo que el efecto total de su resultado (ganancias y pérdidas) diario
sera de +$800 USD. Hasta que Jack salga de la posicion, cada tick arriba o abajo
representa un cambio de $12.50 USD en el valor de un contrato. Ya que Jack teniados
contratos largos, la operacion le reporté el doble de beneficios, pero si hubiera tenido
dos contratos cortos, habria perdido $800 USD.
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Consulte cmegroup.com para las especificaciones actuales de los contratos e informacién de precios.

Contrato E-mini S&P 500

« Cambio en el precio = 8 puntos o 32 ticks (1 punto = 4 ticks)
« Valor de 1 tick: $12.50 USD

« Cambio en resultados (ganancias y pérdidas):
32 x $12.50 USD = $400 USD por contrato

« Posicion inicial de Jack: 2 contratos

- Cambio total: $400 x 2 = $800

CME GROUP EDUCATION | SECCION 4
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Elija los contratos correctos

Hay muchos contratos de futuros entre los que elegir. ¢Cudles podrian ser los correctos
para usted? Los mercados tienen personalidades individuales y son tan diversos como
la gente que opera en ellos. Tenga presentes las siguientes caracteristicas importantes
cuando elija un mercado en el que operar.

Volatilidad

Ciertos contratos de futuros experimentan regularmente un rango diario mas ancho de
operaciones que otros, y se consideran por tanto mas volatiles. Esta volatilidad es una
variable importante al determinar el riesgo o la oportunidad de ganancias. Por ejemplo,
el frijol de soya han tenido tradicionalmente un rango de precios diarios mas amplio que
la avena. Algunos operadores prefieren los contratos mas volatiles porque el potencial de
beneficio puede ser mayor, mientras que el costo transaccional de la negociacién sigue
siendo esencialmente el mismo. Sin embargo, otros operadores creen que los contratos
menos volatiles responden mejor a sus estrategias particulares porque una volatilidad
mas alta significa que el potencial de perdidas puede también ser mayor.

Liquidez

Cuando esté empezando, aseglrese de seleccionar productos conocidos por ser
altamente liquidos. Operar en mercados activos en los que hay un volumen suficiente
para que pueda colocar y retirar sus érdenes sin que el precio se vea sustancialmente
afectado ayudara a garantizar que puede salir de una posicién con la misma facilidad con
la que entrd en ella. Para medir rapidamente la liquidez de un mercado, los operadores
podrian examinar: 1) la distancia entre los mejores precios de oferta de compray
venta (lo que también se conoce como el diferencial entre el precio de compray
venta), 2) el nimero de érdenes sin ejecutar en el mercado a cada nivel de oferta
de compra y venta, y 3) la frecuencia en las que ocurren las operaciones.

La liquidez también puede describirse en términos de volumen e interés abierto. Cada
unidad de volumen representa una transaccién abierta. Cuando un operador compra
un contrato y otro vende ese mismo contrato, esa transaccion se registra como un

solo contrato negociado. El interés abierto se refiere al numero total de futuros que

no se han compensado ni cumplido mediante la entrega. El interés abierto se calcula
contando el nimero de transacciones abiertas el final de cada sesién de negociaciones.
Para ilustrar esto, un mercado con interés abierto tendria por lo menos un participante
en el mercado que elige seguir con su posicion larga en un contrato, asi como otro
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participante que elije mantener la posicién corta compensatoria al final de la jornada de
operaciones. El volumen y el interés abierto se reportan diariamente y los operadores
los utilizan para determinar el nivel de actividad en un mercado en una jornada
determinada o en un movimieto de precios.

Algunos operadores consideran que los movimientos de precios que se producen
durante periodos de bajo volumen son menos importantes debido a la aparente falta
de participacién por la mayoria de los participantes del mercado. Sin embargo, los
movimientos de precio durante periodos de alto volumen sugieren que un evento
mas substancial a ocurrido en el mercado. Los operadores que habitualmente
monitorean el promedio diario de volumen e interés abierto pueden obtener una
perspectiva interesante sobre un mercado particular. Generalmente se asume que los
mercados caracterizados por un interés abierto alto y un volumen diario bajo tienen
una participacion comercial substancial. Esto se debe al hecho que los coberturistas
comerciales tienden a mantener posiciones abiertas a largo plazo por sus propdsitos
de cobertura. Deigual forma, los mercados con alto volumen y bajo interés abierto
tienden a ser considerados especulativos por naturaleza.

o DEFINICION

El nimero de contratos de futuros u opciones
de futuros negociados durante un periodo de
tiempo especifico.

El nimero total de contratos de futuros largos
o cortos en un mes de entrega o mercado

en el que se ha entrado, y que aun no se han
compensado o cumplido mediante entrega,
conocidos también como contratos abiertos u
obligaciones abiertas. Cada transaccién abierta
tiene un comprador y un vendedor, pero para

el calculo del interés abierto, solo se cuenta un
lado del contrato.
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Tamaiio del contrato

Elija un contrato que sea del tamafio adecuado para su cuenta y su estilo de operacién
particular. En algunos casos, puede incluso elegir entre el contrato de tamafio estandar
y una versién mas pequefia del mismo contrato conocida como un E-mini. Ejemplos
de esto son el popular contrato E-mini S&P 500, el E-mini NASDAQ-100 y el E-mini
Dow. Los contratos E-mini se operan 100 % electronicamenteson normalmente muy
liquidos y, debido a su tamafio mas pequefio, requieren una margen inicial o un bono
de garantia mas bajo que sus contrapartes con tamafio adecuado para inversores
institucionales. También hay contratos E-micro, que son de tamafio aun mas pequefio.
Por ejemplo, hay microcontratos disponibles para futuros de oro, asi como para varios
de los productos FX. Estos se adaptan especificamente al operador individual.

Bonos de Garantia

El bono de garantia requerido para operar un producto particular fluctlay es una
funcién del valor y de la volatilidad del precio de un contrato. Si bien es posible que
usted se sienta comodo operando en mercados volatiles, el tamafio de su cuenta en
relacion con el valor de los contratos que operay el bono de garantia requerido para la
operacion son factores a considerar al seleccionar qué contratos de futuros operar.

o DEFINICION

Los corredores de servicio completo
proporcionan orientacion, investigacion de
mercado y apoyo, pero por lo general cobran
comisiones mas altas por sus servicios.

Los corredores de descuento dejan todas las
decisiones de las negociaciones en sus manos.
Dependiendo del nivel de apoyo y servicio
ofrecido, pueden en general cobrar menos por
ejecutar sus negociaciones.
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Seleccione a un buen corredor

Antes de realizar su primera operacion, necesita abrir una cuenta con un corredor de
futuros registrado, quien mantendra su cuenta y garantizara sus negociaciones. En el
negocio de futuros, las casas de corretaje se conocen como comerciantes de futuros
a comision (futures comission merchant, FCM) o como un corredor de introduccion
(introducing broker, IB). Muchos corredores de valores estan también registrados
para negociar en futuros. Le aconsejamos que averigle si su corredor actual puede
proporcionarle este servicio. Trabajar con un corredor informado y una empresa de
calidad puede jugar un papel importante en su éxito a largo plazo. Contacte a varios
corredores hasta que encuentre la combinacién correcta de costo y servicio.

Ademas, asegurese de comprobar los antecedentes de cualquier corredor o empresa
potenciales con la Asociacion Nacional de Futuros (National Futures Association, NFA).

La NFA supervisa directamente las actividades de todos los corredores de futuros y
proporciona informacién sobre todos sus miembros. La NFA proporciona la historia de
registro completa, asi como las quejas, multas y suspensiones de todos los corredores
y empresas registrados. Todos los miembros de la NFA deben observar altos niveles
de conducta que se extienden mas alla de los requisitos legales. Para obtener mas
informacion visite nfa.futures.org.
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Un individuo u organizacién que solicita o Se tra ta Simplemente de ser fiel al
R o plan de juego, saber qué tamafio y

dinero u otros activos de clientes en relacién con
dichas 6rdenes. Un FCM debe estar registrado
con la CFTC.

cuantos contratos vas a operar, y
conocer tu riesgo. No te vincules
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obligado con una operacion. Cuando
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CFTC.
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formar parte de esto.

— Suzanne BodIloViC oreravor inperenoiente
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Determine el tamaiio correcto de su cuenta de operaciones
Dedique tiempo suficiente a estudiar los mercados en los que tiene intencion de
negociar. Asegurese de entender el valor del contrato y el impacto financiero de
cualquier estrategia que ponga en practica. Confirme que podra satisfacer los
requisitos de los bonos de garantia con los que podria encontrarse durante condiciones
normales de los mercados. Los fondos con los que opere deberan ser discrecionales,
separados de cualquier tipo de ahorros que haya apartado para estudios universitarios,
jubilacién o emergencias. En otras palabras, preguntese si puede permitirse perder

los fondos que exponga a riesgo en su cuenta de futuros. Capitalice su cuenta con
suficientes fondos de forma que solo exponga una pequefia parte en cada negociacion
individual. Esto le permitira enfocarce en el proceso de operar en cambio de
simplemente estar monitoreando el balance de su cuenta

Ahorros Emergencias

Discrecional

Jubilacion

Establezca parametros de riesgo definidos antes de operar
Defina sus expectativas estableciendo objetivos y limites al riesgo que quiere correr.
Si encuentra que la peor situacién posible es inaceptable, busque otra operacion

con parametros de riesgo que coincidan mejor con sus necesidades. Determine
exactamente qué tipo de pérdida esta dispuesto a aceptar. Esto puede expresarlo
como un valor de puntos o una cantidad de délares. Al establecer los limites del

riesgo con antelacion, usted define sus expectativas y reduce la posibilidad de tomar
decisiones dictadas por sus emociones. La forma mas facil de dejar que una operacién
con pérdidas le ocasione problemas es no fijar parametros especificos de pérdidas
maximas al comienzo.
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Tenga un plan de operaciones

Antes de entrar en una operacién, desarrolle un plan que le sirva de guia en su proceso
de toma de decisiones. Su plan debe estar basado en un analisis detenido de los
mercados en los que tiene intencion de operar. Los siguientes son algunos de los
asuntos que le aconsejamos evaluar. (Cual es su objetivo con la operacion? (Capitalizar
sobre un informe esperado, patréon de una grafica o indicador de mercado? {Participar
en un mercado de tendencias a mas largo plazo? ¢Cuénto riesgo hay la negociaciény
cuanto riesgo esta dispuesto a aceptar? Si la negociacién se vuelve en su contra, éen
qué punto liquidara la posicién? ¢Qué tipos de érdenes utilizard? ¢Puede tener érdenes
“stop” de pérdidas organizadas de antemano? ¢Cémo va a monitorear la evolucion de
los mercados y los movimientos de precios? Visite cmegroup.com/gettingstarted para
tutoriales que podrian serle de utilidad para desarrollar su plan de operacion.

Cumpla su plan

Como dice un conocido dicho inglés, “failing to plan is planning to fail”, o parafraseando,
“no planificar equivale a fracasar”. Un elemento clave que distingue a muchos
operadores exitosos de otros que no logran el éxito, es la disciplina. Los operadores
exitosos tienen emociones como todos, pero no dejan que sus emociones interfieran
con su habilidad para tomar buenas decisiones en las operaciones.

Por ejemplo, cuando el mercado se mueve en contra de un operador y pasa por un
punto de salida previamente establecido, un buen operador se saldra de la operacién
y aceptara la pérdida. Esto no significa que el operador esté contento con la pérdida,
pero entiende que tener un buen plan es solo la mitad de la batalla. La otra mitad es
cumplirlo. Puede buscar en la libreria virtual en cmegroup.com/bookstore para
obtener materiales adicionales de lectura sobre este tema.



Diversifique

En lugar de arriesgar todo su capital de operacion en una posicion Unica posicion

de repente, es prudente tomar posiciones mas pequefias que impliquen varias
operaciones o contratos. Al mismo tiempo, tenga cuidado de no tratar de abarcar mas
de la cuenta. Dependiendo de los mercados y del enfoque, puede que le resulte dificil
ejecutar su estrategia mientras monitorea un gran nimero de posiciones. Cuando se
estd empezando, es importante eliminar todas las distracciones posibles.

Conozca su posicion

Por dltimo, pero definitivamente no por ello menos importante, su tarea es llevar un
control de sus posiciones en todo momento. Los mercados con rapidos movimientos

y los periodos de alta volatilidad pueden poner a prueba incluso al mas experimentado
operador. Mantenga un diario detallado de todas sus transacciones y cuente con
procedimientos de copia de seguridad por si se queda sin conexién con Internet.
Conozca la politica de su corredor sobre como colocar érdenes por teléfono y a quién
contactar si tiene alguna pregunta sobre su posicién. Muchos corredores le ayudaran a
ver las transacciones que aparecen en su estado de cuenta. Sin embargo, al final de la
jornada es su responsabilidad conocer su posicion.
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Incluso los operadores experimentados siguen aprendiendo
sobre los mercados. Para mantenerse informado de los ultimos
desarrollos y de las nuevas oportunidades de aprendizaje,

no olvide visitar con frecuencia cmegroup.com para ver
nuestros comentarios diarios sobre el mercado, tutoriales

en linea, documentos de estrategias y ofrecimientos de

nuevos productos. También puede proporcionar comentarios
instantaneos sobre los materiales que encuentre en el sitio.
Siempre estamos interesados en saber lo que nuestros clientes

piensan sobre como podemos mejorar nuestros ofrecimientos.

Para obtener mas informacidén sobre futuros, por
favor contact CME Group en info@cmegroup.com
o al numero +1 312 930 1000.
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SECCION 6

Cuestionario sobre futuros
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Q PREGUNTAS

1)

2)

3.)

¢Qué tipo de contratos son negociables en bolsa en EE.UU.?
A. Contratos forward

B. Contratos al contado

C. Contratos de futuros

D. Contratos diferidos

Un comprador y un vendedor individual de aceite de soya podrian
comprometerse a una transaccion a seis meses en el futuro. Esto
normalmente se llama:

A. Contrato de compraventa

B. Contrato de origen

C. Contrato forward

D. Contrato cotizado

éCudles son las funciones econémicas principales de los contratos de

futuros negociados en bolsa?

A. Permitir a los individuos participar en operaciones en igualdad de
condiciones que las instituciones grandes.

B. Permitir la transferencia de riesgo y proporcionar un mecanismo de
descubrimiento del precio para los productos representados por los
contratos negociados en una bolsa.

C. Facilitar la inversion en materias primas y otros instrumentos financieros en
competencia a las acciones.

D. Ofrecer una forma de utilizar el apalancamiento para lograr mayores

retornos de las inversiones.

4)

5.)

6.)

La liquidez puede definirse como la habilidad de realizar transacciones
rapida y eficientemente sin un efecto sustancial en el precio. ¢Cual de las
siguientes transacciones seria la MENOS liquida?

A. Comprar o vender una casa

B. Comprar o vender un automovil

C. Comprar o vender un contrato de futuros E-mini S&P 500

D. Comprar o vender un ddlar de plata estadounidense

Un agricultor quiere proteger todo su cultivo de maiz estimado en 75,000
bushels. Es finales de junio y los cultivos se cosecharan en septiembre.

El contrato de maiz de diciembre se esta operando en$7.00 USD/bushel.
El agricultor considera que este precio es rentable. Para proteger toda el
cultivo al mejor precio posible, el agricultor debe:

A.Vender un contrato forward maiz de diciembre a $6.25 USD/bushel.

B. Comprar 15 contratos de maiz de diciembre a $7.00 USD/bushel.

C. Vender 25 contratos de maiz de diciembre a $7.00 USD/bushel.

D. Vender 15 contratos de maiz de diciembre a $7.00 USD/bushel.

Normalmente, operar titulos devalores (acciones) al margen requiere
por lo menos el 50% del precio de compra. Normalmente, operar futuros
requiere un bono de garantia (margen) de qué porcentaje del valor del
contrato?

A.3-12%

B.50 - 75%

C.40%

D.35-50%
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7.) Las operaciones con futuros en los EE.UU. estan reguladas por:
A. The Securities and Exchange Commission (SEC)
B. La Reserva Federal (FED)
C. The Commodity Futures Trading Commission (CFTC)
D. The U.S. Trade and Tariff Board (UTTB)

8.) Toda la compensacion de operaciones y transferencia de ganacias y
perdidas de operacion para las cuentas operando productos del CME
Group son monitoreadas y administradas por:

A. U.S. Office of Banks and Thrifts
B. La cdmara de compensacién del U.S. Federal Reserve Fund Transfer Office
C.CME Clearing

D. Principales bancos centrales de EEUU.

9.) Los fondos de las cuentas de operaciones mantenidas por los corredores

de futuros (Future Commission Merchants — FCM) son:

A. Mezclados con fondos existentes de clientes operando el mismo producto.

B. Segregados acorde a la materia prima que el cliente haya operado.
C. Completamente segreados por cliente individual.

D. Situados en una cuenta sencilla, agregada a la cuenta del corredor.

10.) Los especuladores siempre toman el “otro” lado de las operaciones
realizadas por los coberturistas.
A. Verdadero
B. Falso

11.) Comprar o vender al mercado es usualmente la mejor manera de entrar en
una posicion.
A. Verdadero
B. Falso

12.) Las ordenes Stop pueden ser usadas para salir de una posicion de
mercado.
A. Verdadero
B. Falso

13.) Los limites de movimientos de precio permanencen iguales sin importar
las condiciones del mercado.
A. Verdadero
B. Falso

14.) La liquidacion a valorizacion de mercado de las posiciones de futuros es
basado en el precio al finalizar la jornada de operaciones o la sesién de
operacion.

A. Verdadero
B. Falso

15.) Que factores son importantes al seleccionar un contrato para operar?
A. Volatilidad
B. Tamafio del contrato (valor en ddlares del contrato)
C. Liquidez
D. Horas de operacion del contrato
E.B&C

F. Todos los anteriores
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CLAVE DE RESPUESTAS

1)

2)

3)

4.)

5.)

6.)

7)

8.)

C. Contratos de futuros. Los contratos forwardo diferidos son entre dos o mas
entidades individuales (o corporativas) y acarrean consigo obligaciones sobre
cada parte. Los contratos al contado son obligaciones similares con un marco
de tiempo inmediato. Ninguno de estos tipos de contrato son negociables

en bolsa, y todos conllevan el riesgo de que la contraparte no cumpla su

parte del contrato. Los contratos de futuros son negociables en bolsa y

estan respaldados por salvaguardas financieros instituidos en la camara de
compensacion.

C. Contrato forward. De nuevo, este tipo de acuerdo entre partes no es un
contrato negociable en bolsa.

B. Las otras opciones son beneficios, pero no las funciones principales.

A.Lacompray laventa de casas son transacciones muy poco liquidas. Hay
varios factores para esto, incluyendo los costos sustanciales de la transaccién
(comisiones de los agentes), la dificultad de calcular un precio de mercado
exacto y las complicaciones para verificar la capacidad del comprador para
completar la transaccion.

D. Esto garantizard el ingreso potencial para el agricultor en funcion de las
condiciones del mercado en el momento en que se inicie la cobertura. Tenga
en cuenta que si el precio del maiz sube entre finales de junio y noviembre, el
agricultor sacrificara cualquier otro beneficio potencial. Pero si el mercado
baja, el precio de venta de $7.00 USD/bushel esta “asegurado”.

A. Las tasas de los bonos de garantia (margen) las establece CME Clearing en
funcién de varios factores y estéan sujetas a cambio. Consulte cmegroup.com/
clearing/margins para obtener la informacién actual.

C.

C.

9.) C. Los fondos de los clientes son segregados por CME Clearing y son
tratados como pertenecientes a los clientes del miembro de la cdmara de
compensacion (FCM).

10.

N>

Falso. Como las negociaciones de contratos de futuros de CME Group son

transacciones “anénimas” autorizadas por CME Clearing, los participantes
no pueden saber qué tipo de transaccion (esto es, cobertura, especulacion,
compensacion) es la contraparte a su operacion.

11.) Falso. Hay muchas maneras de entrar en o de salir de los mercados, que se

denominan tipos de érdenes. Para obtener una lista completa, consulte “Order

Types” (Tipos de érdenes) en cmegroup.com/education/glossary.

12.) Falso. Todos los tipos de érdenes pueden utilizarse para entrar en o salir de
una posicién de mercado.

13.) Falso. Los Iimites los establece la Bolsa y ayudan a regular las oscilaciones
dramaticas en los precios. Cuando un contrato de futuros se liquida a su
precio Iimite, el Iimite puede extenderse para facilitar transacciones al
siguiente dia de operaciones. Esto puede ayudar a los precios de futuros a
regresar a un rango de negociacién mas normal.

14.) Falso. Verdadero.

15.) F.
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