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RUEDAS DE NEGOCIACION

Todas las ruedas de 

negociación de valores 

negociables, deberán ser 

efectuadas a través de Sistemas 

Informáticos de Negociación 

presentados por los Mercados y 

autorizados por CNV

NT 2013  Capítulo V Art. 1



NEGOCIACION ELECTRONICA

Las operaciones son concertadas 

automáticamente.

Se opera a través de ofertas de compra y venta, 

que se    ingresan a las estaciones de trabajo (PC 

interconectadas al sistema de comunicaciones).



Las ofertas se registran según el principio de prioridad tiempo = precio, 

que privilegia el mejor  precio.

Derechos de Mercado o Canon  p/ Públicos y ON







Mercado

Lugar único de Concertación

Único precio

Sin riesgo de contraparte



Liquida y garantiza las 
operaciones.

Establece los ámbitos de 
negociación.

Establece las operaciones del 
Sistema.

Fija las garantías sobre las 
operaciones.

Control sobre Agentes y 
Sociedades de Bolsa.
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RUEDAS DE NEGOCIACION

Las comisiones y otros costos de 

intermediación correspondientes a las 

operaciones realizadas a través de los 

Sistemas Informáticos de Negociación, 

deberán ser explícitas en la 

documentación que extiendan los 

agentes.



OPERACIONES

DE BOLSA

PRIORIDAD

PRECIO-TIEMPO

RECINTO

(PISO)

NEGOCIACION

ELECTRONICA

NEGOCIACION

BILATERAL

INTERFERENCIA DE OFERTAS

SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN



RUEDAS DE NEGOCIACION

En forma excepcional la Comisión podrá 

permitir a los Mercados organizar 

segmentos para la negociación bilateral 

no garantizada entre agentes de su 

cartera propia, o entre agentes e 

inversores calificados.



NEGOCIACION  BILATERAL  NO GARANTIZADA

Los Agentes y Sociedades de Bolsa pueden 

operar:
Comprando y vendiendo títulos valores por 

cuenta propia

Concertando las operaciones con otros 

Agentes y Sociedades de Bolsa u otros 

INVERSORES CALIFICADOS

Mediante tratativas directas (teléfono)



NEGOCIACION  BILATERAL  NO GARANTIZADA

Sólo para Títulos Públicos y Obligaciones 

Negociables.

No rige la regla de la mejor oferta.

Las operaciones deben informarse en 

tiempo real para su divulgación.



MERCADO

DE

CONCURRENCIA

CONTADO

A PLAZO

48 HS. = t+2

•PLAZO FIRME

•PASE BURSATIL

•CAUCION BURSATIL

•INDICES

•OPCIONES

•PRESTAMO DE VALORES

•VENTA EN CORTO

Operaciones que se pueden realizar



OPERACIONES DE CONTADO

ACCIONES

TITULOS PUBLICOS

OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES

CEDEARS

CHEQUES DE PAGO 

DIFERIDO

FIDEICOMISOS

FINANCIEROS

LEDES/LECER DOLARES



El Merval garantiza la liquidación de las 
operaciones. p
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Operaciones que se concretan en el 

presente pero se liquidan en un plazo 

posterior.

Al ser una operación a plazo hay un 

crédito otorgado, por lo tanto se trabaja 

con un régimen de garantías.



Determinación del precio.
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eLa fecha de concertación es el día que se 

opera.

La fecha de liquidación es el último día del 

mes.

Obliga a las contrapartes

Se liquida, no se compensa.

Garantías para el comprador y el 

vendedor



GARANTIAS

Reposición de margen de garantía: Se produce cuando se registra una variación

desfavorable en el precio a plazo de la especie objeto de la operación.

Reposición de garantía: Cuando se registra

una oscilación desfavorable en el precio de

contado del bono público entregado para

integrar el margen de garantía



PASE BURSATIL

Operación en la que una parte es tomadora de

fondos por un tiempo determinado dejando un activo

en garantía, y la otra parte es colocadora de esos

fondos a cambio de un interés pactado.

Régimen de garantías para el 

tomador

Reposición diarias de garantías



Pase Bursátil

Vende

Contado
Individuo A:

Individuo B: Vende

a Plazo

Compra

Contado

Compra 

a Plazo
Tomador 
paga los intereses

Colocador 
cobra los intereses

Títulos

Pesos 

(Precio

Contado)

Títulos

Pesos 

(Precio 

Plazo)

1° momento 2° momento



CAUCION BURSATIL

➢Operación similar al pase, pero con diferente sistema de 
garantías.

➢Existe un tomador y un colocador de fondos.

➢El tomador deja una garantía en acciones o bonos, aforados
según una lista que brinda el Mercado de Valores.



CAUCION

➢Reposición de garantías, solo con variaciones grandes 
de precios (+5%).

➢Solo se negocia el interés.



Ejemplo de una caución
• Datos: 

– La acción XX corresponde a un conjunto aforado al 90%. 

– Ultimo precio registrado en el mercado de contado: $ 10. 

– Tasa de interés nominal anual 12%. 

– Plazo de la caución: 30 días.

• Resolución:

– VF = 10 * 0.90 = 9

– VF = VC + INT. = VC + (VC * ((R * T) / 36500)

– 9  = VC + VC ((12 * 30) / 36500)

– 9  = VC (1 + 0,009863)

– 9  = VC * 1,009863

– VC = 9 / 1,009863 = 8,9120 







S&P Merval
• El S&P MERVAL, índice emblemático de Argentina, busca medir el 
desempeño de las acciones de mayor tamaño y liquidez operadas en Bolsas y 
Mercados Argentinos (BYMA), que estén clasificadas como acciones locales. 
Los componentes del índice deben cumplir con los requisitos mínimos de 
tamaño y liquidez.



Los criterios utilizados para la selección de acciones que integran el índice 
son:

Universo del índice: Se compone de todas las series accionarias que formen 
parte del S&P BYMA Argentina General

Cada emisora está representada una sola vez en el índice  a través de la Serie 
Accionaria Elegida. 

Las acciones miembro deberán contar al menos con un factor de flotación de al 
menos 5% a la fecha de referencia del rebalanceo.

También deberán haber operado en al menos el 95% de las sesiones de negociación 
durante los 6 meses  anteriores al rebalanceo.     

Las acciones elegibles deberán contar con un Valor por Capitalización de Mercado 

Ajustado por Flotación de al menos 2500 millones de pesos argentinos (2000 millones 

ARS  para el caso de los componentes actuales



Además deben de cubrir los siguientes atributos de liquidez:

Mediana del valor diario de transacciones de los últimos 6 meses 
superior a 2,5 millones de ARS (2 millones ARS para los componentes 
vigentes)

Cumplir requisito de rotación de los últimos 6 meses de al menos 10% (7% 
para los componentes actuales)

Rebalanceo semestral el lunes siguiente al tercer viernes de marzo y 
septiembre.

Se adopta el esquema de Ponderación por Capitalización de Mercado Ajustada por 
Flotación sujetando el peso máximo por acción  a un 15% para fines de 
diversificación.









Préstamos de Valores

• La operatoria de préstamo de valores permitida es aquélla 
cuya finalidad es cubrir los faltantes transitorios de especies a 
entregar por el cliente en la fecha de liquidación, por lo que 
sólo se admite en orden al cumplimiento de la liquidación de 
las operaciones concertadas y siempre que el cliente tomador 
posea la especie transada pero no pueda, 
circunstancialmente, disponer de ella en la fecha de 
liquidación. 



Préstamos de Valores

Los títulos de renta variable y de renta fija que se presten 

podrán ser de cartera propia de los Agentes o de clientes. 

En este último caso el agente colocador del préstamo requerirá 

una conformidad específica por escrito del cliente prestamista 

para la operatoria y asimismo el cliente tomador deberá suscribir 

una autorización a favor del agente interviniente en tal calidad. 



VENTA EN CORTO

CONDICION DE ESPECIE

PRESTAMO DE VALORES

NO AGRESIÓN A LA OFERTA DE 
COMPRA



Opciones

Definición.

Un titular paga una prima a un lanzador, para reservarse el 

derecho a comprar o vender una cantidad determinada de 

acciones o bonos a un precio determinado a una o hasta 

una fecha determinada.



Terminología

Un Call es una opción de compra

Se llama Titular al comprador de la opción 
que tiene el derecho pero no la obligación
de comprar el activo subyacente al precio 
de ejercicio.

El Lanzador puede ser Cubierto o Descubierto. Es el vendedor

de la opción. El call puede ser cubierto o descubierto según

se deposite o no como garantía el activo subyacente.



Terminología

Un Put es una opción de venta

El Titular de la opción  tiene el derecho 
pero no la obligación de vender el activo
subyacente al precio de ejercicio.

El Lanzador del put es siempre descubierto. 



Terminología

• Prima. Es el precio que el titular le paga al lanzador.

• Lote. Es la cantidad mínima de activo objeto de la 

negociación.

• Ejercicio. Es el acto en el cual el titular hace uso de su 

derecho y compra (call) o vende (put), generando una 

operación de contado.



Vencimiento de las Opciones

El vencimiento es el tercer viernes de cada 

mes

Las Opciones europeas solo se pueden ejercer el día del 

vencimiento 

Las Opciones americanas se pueden ejercer en cualquier 

momento



Usos de las opciones

• Especulación. Por tener un alto Leverage.

• Cobertura de posiciones compradas o vendidas.

• Protección alcista. Voy a recibir pesos en el futuro y 

me cubro comprando un call.

• Protección bajista. Un inversor deberá realizar una 

venta futura de acciones y desea asegurarse un 

precio.



Diagrama de perdidas y ganancias
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