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Derivados 

Los derivados se utilizan para la gestión de balance, es decir, para lograr estabilidad y equilibrio en 

términos de riesgos financieros. Esto implica el aseguramiento de niveles mínimos (objetivo) de 

margen, con una consecuente liberación de requerimientos de capital, las coberturas pueden 

ejecutarse con dos enfoques, ya sea contable o económica:  

• La cobertura se entiende como los derivados que están ligados directamente a activos o 

pasivos, denominados de posición primaria, estos derivados compensan los efectos de las 

variables de mercado en la posición primaria. La compensación debe ser tal que cumpla con 

los criterios establecidos en la normatividad aplicable, la cual establece los porcentajes 

mínimos y máximos de la compensación para ser considerados como coberturas, a lo cual 

se denomina eficiencia. Cuando los derivados son considerados de cobertura tienen un 

tratamiento contable diferente. 

• Por otro lado, se pueden realizar derivados con fines de negociación (Trading), para lo cual 

se deberá apegar a los límites de riesgo establecidos por el Comité de Riesgos, así como al 

Plan de Negocios que se aprueba anualmente en el Comité de Riesgos, en el cual se 

establecen las metas cualitativas y cuantitativas de la operación de estos instrumentos. 

Estas operaciones se pueden utilizar como coberturas, aunque no se registran como tal, ya 

que no están directamente ligados a activos y pasivos, pero tienen una naturaleza contraria 

a lo que se desea cubrir, de tal forma que, en caso de un movimiento de las variables de 

mercado, la compensación que generan los derivados no cumple necesariamente con los 

criterios establecidos en la normatividad, pero tienen un efecto contrario disminuyendo los 

efectos en la posición primaria.  

Entre los objetivos específicos se encuentran: 

• Reducir riesgos de reprecio en el caso de posiciones fondeadas a tasas de mercado, pero 

con revisión diferente a la revisión de los créditos otorgados. 

• Reducción de riesgo y determinación de márgenes en posiciones crediticias otorgadas a 

tasas fijas y fondeadas en el mercado a tasa variable. 

• Reducción de costos y aprovechamiento de condiciones especiales al lograr activos y 

pasivos en monedas diferentes a las utilizadas en la posición primaria de las operaciones. 

• Reducir las brechas de duración para el portafolio de activos y pasivos con valuación de 

riguroso mercado. 

• Reducción de requerimientos de capital en posiciones sujetas a determinar márgenes fijos, 

con el consecuente aprovechamiento en oportunidades alternas de negocio.  

En la Institución se tiene contemplado el uso de instrumentos financieros denominados swaps, ya 

sean de tasa de interés o sobre monedas extranjeras. Estas operaciones están sujetas a distintos 

riesgos incluyendo: 

• Riesgo mercado de tasas de interés, principalmente a la curva de referencia de TIIE.  

• Riesgo mercado de tasas de interés extranjeras, si se tuvieran operaciones de tipo de 

cambio se tendría una exposición a la curva de referencia de la moneda subyacente. 

• Riesgo mercado de tipo de cambio. 

• Riesgo de crédito por incumplimiento de las contrapartes.  
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Los instrumentos operados en la Institución son principalmente swaps de tasas de interés 

referenciado a la TIIE así como referenciado a monedas extranjeras. Cuando estos instrumentos son 

utilizados con fines de cobertura, se elabora una estrategia para replicar de la mejor manera los 

flujos, plazos y montos del activo o pasivo a cubrir, con el propósito de que la estrategia de cobertura 

sea espejo del objeto de cobertura. Todas las operaciones de cobertura son autorizadas en un 

Comité con facultades para tal fin, además la estrategia es analizada de manera particular por el 

personal de decisión integrante del Comité. La negociación de las operaciones de cobertura se 

realiza mediante la cotización, con las contrapartes autorizadas, de las operaciones con las 

características particulares de cada operación (una vez aprobadas por el Comité correspondiente) 

que se pretende cubrir y se acepta o no dependiendo de las condiciones de mercado. Por otro lado, 

la negociación de las operaciones de trading es la cotización con las contrapartes las condiciones 

estándar de las operaciones observando las cotizaciones de los brokers en el mercado.  

Actualmente, del Grupo Financiero, solo Banca AFIRME opera en el mercado extrabursátil (OTC) 

nacional de estos instrumentos y las contrapartes elegibles son únicamente Instituciones Bancarias 

nacionales o extranjeras con las que se cuenta con contratos ISDA (Local o Internacional) y se haya 

otorgado una línea de crédito en la Institución. Además, a partir de diciembre de 2016 la Institución 

tiene operaciones en la Bolsa de Derivados asociada a Asigna, la cámara de compensación que 

actúa como contrapartida central. Actualmente no se permite la operación con clientes ni con casas 

de bolsa. 

En el caso de los derivados que se operan por medio del mercado extrabursátil, Banca AFIRME 

acuerda con cada contraparte quién sería el agente de cálculo, por lo regular se acuerda que el 

agente de cálculo sea la contraparte con la cual se realizan las operaciones, lo cual se documenta 

en los contratos marco celebrados con las contrapartes, aunque se monitorean las valuaciones 

reportadas por las contrapartes y en caso de que surjan diferencias relevantes se tienen 

procedimientos establecidos en los mismos contratos para determinar la valuación correspondiente. 

En dichos procedimientos se tienen contemplado incluso realizar cotizaciones con terceros.  

Con las contrapartes, se tienen contemplados en los contratos de garantía llamadas de margen a fin 

de reducir la exposición al riesgo de crédito y en particular; en mercados OTC, las contrapartes con 

las que se operan, se analizan y se les otorga una línea de crédito. 

Se celebran contratos en los que se obliga a las contrapartes a realizar llamadas de margen, en 

dichos contratos se establecen los tipos de garantías admisibles. En dichas garantías se tienen 

contemplado efectivo e instrumentos financieros gubernamentales a los cuales se les aplicaría un 

descuento establecido en los contratos dependiendo de su plazo. En todo el periodo de tiempo, las 

llamadas de margen se han realizado en efectivo, por lo anterior, no se han realizado descuentos.  
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Para todas las posiciones de negociación se mide el valor en riesgo de mercado bajo la metodología 

de VaR histórico. Sobre este VaR se establecen límites Globales, del portafolio de Trading y del 

portafolio de derivados. Para el portafolio de trading y de derivados los límites son autorizados por 

el Comité de Riesgos. Los derivados de cobertura no forman parte de estos portafolios y al 

gestionarse de manera particular, comparando con los activos o pasivos objeto de cobertura, no son 

sujetos de los límites de riesgo de mercado mencionados previamente. 

La Institución tiene establecidos controles internos en materia de operación, documentación y 

gestión de los instrumentos derivados. En materia de operación y documentación se tienen 

procedimientos alineados a la regulación aplicable, en particular a los 31 requerimientos de Banco 

de México, así como con las sanas prácticas del mercado.  

En lo que respecta a la gestión de riesgo de estos instrumentos se tienen límites de VaR, sensibilidad, 

contraparte y de stop loss, a fin de monitorear de manera oportuna la operación de estos 

instrumentos. Todos los límites son aplicables a las posiciones clasificadas como de negociación y 

en el caso de riesgo de contraparte se consolidan con las operaciones de cobertura. En caso de que 

se presente algún exceso a los límites establecidos, éstos se reportan a los funcionarios y órganos 

de decisión correspondientes para la elaboración de las acciones correspondientes. El sistema 

transaccional tiene implementados los límites antes mencionados por lo que el monitoreo es de forma 

continua. 

Las posiciones, resultados, medidas de riesgo y monitoreo de los límites se incluyen en los reportes 

diarios que la UAIR emite, y dicho reporte se envía al personal de operación, así como a la Alta 

Dirección. 

Los procedimientos son revisados continuamente de manera interna y anualmente por un tercero 

dentro del proceso de la auditoría de los 31 requerimientos de Banco de México. 

La operación de derivados en la Institución fue autorizada por el Consejo de Administración, y es el 

Comité de Riesgos el que anualmente autoriza el plan de negocios referente a estos instrumentos 

en el cual se documenta las metas, objetivos y uso de los derivados 

La valuación de los Swaps de tasas de interés se realiza mediante la proyección de los flujos de 

efectivo de cada instrumento y se calcula la suma de los valores presente de cada uno de los flujos 

proyectados. Para realizar la proyección, se utiliza el método de las tasas forward para lo cual se 

consideran las curvas de tasas de interés publicadas por el proveedor de precios. La valuación por 

este método asume el no arbitraje. 

La valuación de los Swaps de moneda extranjera se realiza mediante el cálculo del valor presente 

de los flujos de efectivo proyectados en cada moneda y tasa correspondiente.  

La valuación de los instrumentos financieros se realiza de manera diaria e interna en el sistema 

transaccional de la Institución. 

Cuando se trata de instrumentos de cobertura es necesario monitorear la eficiencia de cobertura. 

Esta eficiencia se determina al menos trimestralmente y se generan dos tipos de eficiencia, la 

retrospectiva y la prospectiva. El método depende si la cobertura es de valor razonable o de flujo de 

efectivo. En todos los casos para que se considere eficiente los indicadores de eficiencia deben estar 

entre 80% y 125%. 
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Si la cobertura es de valor razonable: la eficiencia retrospectiva, se calcula comparando la razón del 

cambio observado en la valuación del derivado y el cambio observado en la valuación del activo 

cubierto; mientras que la prospectiva, proyecta escenarios de valuación con la simulación de tasas 

que generan cambios en el valor presente de los flujos futuros del derivado de cobertura contra los 

cambios en el valor presente de los flujos futuros de la posición primaria. Con las series de dato se 

determina el coeficiente de correlación (R-cuadrada) y el signo de la variable independiente de una 

regresión lineal para determinar su capacidad de compensación. 

Si la cobertura es de flujo de efectivo: la eficiencia retrospectiva, se calcula verificando la razón de 

los flujos realizados en la posición cubierta y los flujos de efectivo observados en el swap; mientras 

que la prospectiva, emplea el método de valor razonable a los cambios acumulados a los flujos 

futuros de la pata variable del instrumento de cobertura contra los flujos futuros de la posición 

primaria, valuados con las tasas de escenarios simulados. 

Actualmente todos los derivados de cobertura están dentro de los rangos establecidos para seguir 

considerándolos como de cobertura. 

Nuestras fuentes internas de fondeo son principalmente nuestros clientes estables, los cuales nos 

dan capacidad para atender cualquier requerimiento relacionado con operaciones derivadas, dichos 

clientes nos permiten tener una liquidez actual mayor a 26,797 millones que sobradamente cubren 

cualquier riesgo de liquidez, incluyendo las operaciones derivadas. Además de lo anterior, tenemos 

amplias capacidades externas con líneas superiores a 11,300 millones de los que actualmente se 

tienen disponible. 

Con lo anterior podemos concluir que Afirme Grupo Financiero tiene una liquidez muy adecuada para 

enfrentar periodos de requerimientos de liquidez incluyendo las necesidades por operaciones 

derivadas. 

Durante el trimestre no se observaron cambios significativos en la exposición a los principales riesgos 

mencionados previamente 

Los subyacentes sobre los cuales se tuvo exposición durante el cuarto trimestre de 2024 fue la tasa 

de interés interbancaria (TIIE) y la tasa de fondeo bancario a un día (TFD1), los cuales tiene 

movimientos diarios conforme a los movimientos propios del mercado. Sin embargo, dichos cambios 

no generaron nuevas obligaciones relevantes ni se afectó la liquidez de la Institución.  
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A continuación, se presenta el impacto que se obtuvo en Flujo de Efectivo al cierre del 4T 2024: 

 Importe 

Interés Pagado 36 

Interés Cobrado 100 

Efecto Neto 57 

 

En el cuadro siguiente se muestra el impacto en Resultados por Valuación de Derivados para el 4T 

2024: 

 Saldo 
Septiembre 2024 

Saldo 
Diciembre 2024 

Efecto trimestre 

Swaps 
Negociación 

-                 16 20 36 

Swaps Cobertura -                 10 -                    5 5 

Cap - - - 

 
 

Durante este trimestre se vencieron 35 operaciones de swap de tasas de interés, se realizaron 29 

operación y se descontinuaron 6 instrumentos financieros derivados. 

La comparación entre la exposición por contraparte y las garantías recibidas se realiza de manera 

diaria; y en caso de que se detecte un diferencial superior al umbral (Threshold) y los redondeos 

pactados con cada contraparte, se realiza la llamada de margen. Este proceso se genera 

continuamente generando diversas llamadas de margen durante el trimestre. Estas llamadas de 

margen se han realizado tanto en favor de las contrapartes como en favor de la Institución y en todo 

momento las llamadas han sido cubiertas en efectivo por lo que no se tiene ninguna exposición 

adicional a riesgo de mercado. Adicional se calcula de forma diaria el riesgo de crédito de la 

contraparte (cva) y así como el de la propia entidad (dva). 

No se han presentado incumplimientos en los contratos relativos a estos instrumentos. 

Al cierre del trimestre, se tienen las siguientes operaciones de derivados en las que se tienen 

contemplados contratos de garantía con las contrapartes: 

Resumen de Instrumentos Financieros Derivados 
(Cifras al 31 de diciembre de 2024) 

Tipo de 
derivado 

Fin Nocional 

Valor del activo Valor razonable Montos de vencimientos 

Colateral Trimestre 
actual 

Trimestre 
anterior 

Trimestre 
actual 

Trimestre 
anterior 

2024 Posterior 

SWAP TIIE Cobertura 8,000 10.25 10.74 70.51 -104.59  - 8,000 Colateral Efectivo 

SWAP TIIE Cobertura 632 10.25 10.74 4.02 0.49  - 632 Línea de Crédito 

SWAP TFD1 Cobertura 7,000 10.20 10.60 68.88 1.38  - 7,000 Colateral Efectivo 

SWAP TIIE* Negociación 26,300 10.25 10.74 -9.75 -3.91  - 26,300 Colateral Efectivo 

SWAP TFD1 Negociación 80,000 10.20 10.60 22.11 -    - 80,000 Colateral Efectivo 
*Afirme toma posición corta, en el resto de las operaciones toma posición larga. El valor razonable considera el valor por cva y dva. 

Considerando la metodología implementada, la sensibilidad del portafolio de Trading se calcula 

asumiendo un cambio paralelo en las tasas de interés en todas las curvas que intervienen en la 

valuación de los instrumentos. Estos movimientos hacen que el valor de los derivados se modifique 

y dependiendo de la posición neta que se tenga, resultará en una utilidad o una pérdida. 
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Sensibilidad de Tasa Derivados 
Cifras al cierre de diciembre de 2024 

25 PB1/ 50 PB 100 PB 150 PB 200 PB 

67 133 267 400 534 

      1/ PB: puntos base 

 

Las medidas de eficiencia de cobertura se han mantenido dentro de los niveles de eficiencia debido 

a que los instrumentos de cobertura utilizados en las estrategias de cobertura buscan replicar la 

estructura de flujos de efectivo, por lo que dichas estrategias protegen de manera eficiente a las 

posiciones cubiertas ante cambios en los factores de riesgo que inciden, ya sea en la valuación o en 

los flujos de efectivo. Es importante mencionar que en la metodología de eficiencia no se considera 

el margen de las posiciones crediticias y captación como ineficiencia ya que es precisamente lo que 

se desea cubrir. Considerando lo anterior, bajo situaciones de estrés con fluctuaciones importantes 

en los factores de riesgo, se seguirán manteniendo niveles de cobertura aceptables. 

 


