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Reglas de Margen Inicial 
sobre Operaciones no 
compensadas centralmente 
(“UMR”) llegan a México   
La implementación de las Reglas de 

Margen Inicial sobre operaciones derivadas 

extrabursátiles no compensadas de forma 

centralizada (UMR) en México tiene como 

objetivo reflejar las mejores prácticas 

globales para mitigar el riesgo de contraparte 

dentro del mercado de derivados.

Puntos claves 

El banco central de México exige que las entidades que 

participan en operaciones derivadas extrabursátiles 

(OTC) intercambien Margen Inicial (IM), además del 

Margen de Variación (VM) ya requerido.

Esta normativa tiene como objetivos principales 

aumentar la transparencia y reducir el riesgo sistémico 

mediante la gestión del riesgo de contraparte en el 

mercado de derivados mexicano.

La fase 1 de este cambio se implementó a finales 

de 2024, involucrando a las Entidades Financieras 

Mexicanas y fondos de inversión. La fase 2, que incluye a 

la banca de desarrollo y entidades no financieras, exige 

cumplimiento para finales del tercer trimestre de 2025.
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1. ¿Qué cambios traerán las 
UMR a México?

El Banco de México ha introducido 

requisitos de otorgamiento de 

garantías (márgenes) para entidades 

que celebran operaciones derivadas 

extrabursátiles no compensadas 

de forma centralizada. Esto hace 

obligatorio que las entidades entreguen 

el Margen Inicial (IM) regulatorio, que 

sirve como garantía para proteger 

a las contrapartes en caso de 

incumplimiento. Esta medida mejora la 

protección del mercado al agregar una 

capa de garantía para los derivados no 

compensados de forma centralizada.

2. ¿Cuáles son los cambios 
regulatorios específicos?

El Banco de México publicó las 

Circulares 2/2023, 6/2023, 17/2023 

y 18/2023 para implementar las 

nuevas reglas de UMR, reformando 

la Circular 4/2012 existente que 

establece las Reglas para la Realización 

de Operaciones Derivadas. Estos 

cambios requieren que las Entidades 

Financieras Mexicanas intercambien 

el IM regulatorio en operaciones de 

derivados cuando negocien montos 

nocionales totales promedio de 20 

mil millones de Unidades de Inversión 

(UDIS), alrededor de $8 mil millones de 

USD, o más. Además, hay un umbral 

de IM de 125 millones de UDIS, o 

aproximadamente $50 millones de 

USD, que debe considerarse para el 

intercambio de IM entre contrapartes.



3. ¿Cuáles son las fechas de 
entrada en vigor de estos 
cambios?

De acuerdo con la Circular 7/2023, 

emitida el 8 de septiembre de 2023, 

el Banco de México hizo obligatorio 

para las entidades financieras y 

los fondos de inversión empezar 

a intercambiar el IM regulatorio a 

partir del 31 de diciembre de 2024. La 

banca de desarrollo y las entidades no 

financieras deben cumplir con las UMR 

a partir del 30 de septiembre de 2025.

4. ¿Quiénes se ven afectados 
por estos cambios?

Estas reglas afectan a las Entidades 

Financieras Mexicanas, que incluyen 

bancos, casas de bolsa, Sociedades 

Financieras de Objeto Múltiple 

Mexicanas (SOFOMs), instituciones 

de seguros y fondos de inversión. 

Estos cambios pronto se aplicarán 

también a la banca de desarrollo y a 

las instituciones no financieras que 

realicen Operaciones en México.

De forma oportuna y de manera anual, 

todas las entidades no financieras 

deben comunicar a las Entidades 

Financieras Mexicanas la información 

necesaria para determinar si actualizan 

los supuestos de la norma, como 

determinar el monto nocional agregado 

promedio (AANA) o sus límites de 

concentración de contraparte. También 

deben revelar si realizan Operaciones 

con fines de cobertura o no.

Corresponde a los participantes del 

mercado determinar si caen dentro del 

alcance de los requisitos de IM.

5. ¿Cuáles son las 
consecuencias por no cumplir 
con las UMR?

Las Entidades Financieras Mexicanas 

no celebrarán nuevas Operaciones 

con aquellas contrapartes que no 

estén alineadas con las UMR. El 

incumplimiento puede resultar en 

multas y sanciones sustanciales, 

afectando negativamente la posición 

financiera de la entidad y su 

reputación. Esto puede llevar a la 

pérdida de oportunidades de negocio, 

relaciones tensas y acceso limitado al 

mercado y la liquidez.

6. ¿Cuáles son los desafíos 
operativos de las UMR para los 
participantes del mercado?

Calcular el IM presenta un desafío 

operativo para los participantes del 

mercado con la introducción de las 

UMR. Otras dificultades logísticas 

incluyen la negociación de documentos, 

la creación de cuentas de custodia 

segregadas y la gestión de márgenes y 

servicios de custodia.

7. ¿Cómo puede J.P. Morgan 
proporcionar una solución a 
esto?

Las soluciones de tercerización 
(outsourcing) para calcular los montos 
de margen diario pueden ayudar a 
mantener el cumplimiento con las UMR. 
El IM requiere que ambas contrapartes 
otorguen garantías el mismo día en 
cuentas segregadas. Para reducir esta 
carga, las instituciones financieras 
mexicanas pueden utilizar servicios 
de agente tercero como Custodio, 
empleando un agente externo para la 
gestión de garantías.

8. ¿Qué podemos esperar en el 
futuro?

Las Entidades Financieras Mexicanas 

deben ser conscientes del proceso 

de implementación, potencialmente 

largo, debido a la necesidad de 

negociar un contrato legal con cada 

contraparte. Esto puede implicar 

celebrar o renegociar un Credit Support 

Annex (CSA), así como actualizar un 

International Swaps and Derivatives 

Association Master Agreement (ISDA), 

o un Contrato Marco para Operaciones 

Financieras Derivadas. Además, deben 

implementar toda la documentación 

legal en torno a la configuración del 

Broker Principal (Tri-Party), incluidos 

los Contratos de Control de Cuentas 

(Account Control Agreements, 

ACAs) y las fechas de elegibilidad. 

Es importante que las instituciones 

financieras mexicanas busquen socios 

que puedan aprovechar soluciones 

globales escalables para aumentar 

la eficiencia operativa, garantizar 

el cumplimiento de la regulación y 

optimizar los servicios de margen en 

medio de los nuevos parámetros de 

las UMR. Un proceso de incorporación 

fluido con documentación legal 

simplificada en todo el mundo puede 

reducir las cargas administrativas y 

acelerar las futuras transacciones 

comerciales.
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