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EPORTE DE COMENTARIOS

REPORTE DE COMENTARIOS A LA CONSULTA PUBLICA DEL PROYECTO DE
DISPOSICIONES PARA MODIFICAR LAS REGLAS APLICABLES A LAS
OPERACIONES DE REPORTO, EN MATERIA DE ESTANDARES
INTERNACIONALES.

Fecha de elaboracion: 18 de julio de 2024

Periodo de consulta: del 8 de noviembre al 6 de diciembre de 2023

El presente reporte contiene el analisis que el Banco de México ha realizado acerca de los
comentarios al proyecto de disposiciones para modificar las “Reglas a las que deberdn sujetarse
las instituciones de crédito, casas de bolsa, fondos de inversion, sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro, almacenes generales de depdsito, instituciones de
seguros, instituciones de fianzas, sociedades financieras de objeto muiltiple reguladas que
mantengan vinculos patrimoniales con una institucion de crédito y la Financiera Nacional de
Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero, en sus operaciones de reporto”, emitidas por
el Banco de México, en materia de estandares internacionales. Dichos comentarios fueron
recibidos como parte del proceso de consulta publica referido, que el propio Banco llevé a cabo
del 8 de noviembre al 6 de diciembre de 2023. A este respecto, el contenido de este reporte en
ningun caso constituye una decision o postura oficial definitiva del Banco de México y, por lo
tanto, no se debera considerar como un documento que produzca efectos vinculatorios, genere
derechos u obligaciones o fije aspectos de politica publica.

Este reporte tiene por objeto exponer el andlisis realizado por el Banco de México y dar a conocer
su opinién sobre los comentarios y la informacion presentada por los participantes en la consulta
publica llevada a cabo del 8 de noviembre al 6 de diciembre de 2023, respecto del proyecto de
disposiciones para modificar las “Reglas a las que deberdn sujetarse las instituciones de crédito,
casas de bolsa, fondos de inversidn, sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro,
almacenes generales de depdsito, instituciones de seguros, instituciones de fianzas, sociedades
financieras de objeto multiple reguladas que mantengan vinculos patrimoniales con una institucion
de crédito y la Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero, en sus
operaciones de reporto”, emitidas por el Banco de México (Proyecto). Lo anterior, con el propdsito
de reconocer en la regulacidon algunas practicas llevadas a cabo en otras jurisdicciones en la
celebracion de operaciones de reporto, con el fin de continuar promoviendo el sano desarrollo del
sistema financiero. En adicion a lo anterior, el proyecto de modificaciones que se sometid a consulta
publica incorpora también algunas adecuaciones al régimen vigente aplicable a la celebracién de
operaciones de reporto por parte de almacenes generales de depdsito.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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De conformidad con lo establecido en las “Politicas para la consulta publica de las disposiciones de
caracter general que emita el Banco de México”, emitidas por la Junta de Gobierno de este Instituto
Central, se pone a disposicion del publico el presente reporte de comentarios.

Durante el periodo de la consulta, el Banco de México recibid, a través del micrositio establecido en
su portal de internet para estos efectos, Consultas publicas de disposiciones del Banco de México
(banxico.org.mx), comentarios de 16 participantes presentados a nombre de: 1) Asigna, 2)
Almacenadora Mercader, 3) Almacenadora Sur, 4) Morgan Stanley México Casa de Bolsa, 5)
Asociacidn Mexicana de Instituciones Bursatiles, 6) Asociacién de Almacenes Generales de Depdsito,
7) Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, 8) Asociacién de Bancos de México, 9) Asociacién
Mexicana de Afores, 10) Afore Banamex, 11) Scotiabank, 12) Banco Monex, 13) Banco Banorte, 14)
Banorte Casa de Bolsa, 15) Almacenadora Afirme y 16) Almacenadora Banorte (Cuadro 1). Los
mencionados comentarios se encuentran a disposicién del publico en el micrositio referido.

Cuadro 1: Relacion de los participantes en la consulta publica

Participantes

Fecha de recepcion

21 de noviembre de 2023

1 Asigha
4 de diciembre de 2023
2 Almacenadora Mercader 23 de noviembre de 2023
3 Almacenadora ST 30 de noviembre de 2023
4 de diciembre de 2023
4 Morgan Stanley México Casa de Bolsa 4 de diciembre de 2023
5 Asociacién Mexicana de Instituciones Bursatiles 5 de diciembre de 2023
5 de diciembre de 2023
6 Asociacidn de Almacenes Generales de Depdsito
6 de diciembre de 2023
7 Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos 5 de diciembre de 2023
8 Asociacion de Bancos de México 6 de diciembre de 2023
9 Asociacién Mexicana de Afores 6 de diciembre de 2023
10 Afore Banamex 6 de diciembre de 2023
11 Scotiabank 6 de diciembre de 2023
12 Banco Monex 6 de diciembre de 2023
13 Banco Banorte 6 de diciembre de 2023
14 Banorte Casa de Bolsa 6 de diciembre de 2023
15 Almacenadora Afirme 6 de diciembre de 2023
16 Almacenadora Banorte 6 de diciembre de 2023

Uso Limitado

mismo.
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https://www.banxico.org.mx/ConsultaRegulacionWeb/comments.jsp?id=4062
https://www.banxico.org.mx/ConsultaRegulacionWeb/comments.jsp?id=4062

Objetivos de la consulta publica

El Proyecto tiene por objeto reconocer en la regulacién algunas practicas llevadas a cabo en otras
jurisdicciones en la celebracion de operaciones de reporto, con el fin de continuar promoviendo el
sano desarrollo del sistema financiero. En adicidn a lo anterior, el Proyecto incorpora también
algunas adecuaciones al régimen vigente aplicable a la celebracién de operaciones de reporto por
parte de Almacenes Generales de Depdsito.

I. Contrapartes que pueden actuar como reportadas con Instituciones de Crédito y
Valores elegibles.

Dos participantes solicitaron al Banco de México permitir que las Instituciones de Crédito, en su
caracter de reportadoras, pudieran celebrar reportos con Empresas Productivas del Estado y
Sociedades Mercantiles. Asimismo, tres participantes hicieron la misma peticion para las Casas de
Bolsa.

Por su parte, un participante pidié que se permitiera que estas operaciones de reporto pudieran ser
también sobre Valores Gubernamentales listados en paises que formen parte de la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO, por sus siglas en inglés), en tanto que otro
participante cuestiond que estas operaciones pudieran ser sdlo sobre Valores Gubernamentales.

También hubo un participante que solicité que las Sociedades Mercantiles pudieran actuar como
reportadoras.

Opinidn del Banco de México

Se tomo en consideracidon el primer comentario, por lo cual se modificé el Proyecto de modo que
las Instituciones de Crédito, en su caracter de reportadoras, podran celebrar reportos con Empresas
Productivas del Estado y Sociedades Mercantiles que cuenten con un cierto grado de calificacion
crediticia. Estas operaciones de reporto podrdn ser Unicamente sobre Valores Gubernamentales
inscritos en el Registro Nacional de Valores.

En cuanto a los titulos objeto de reportos, el Banco de México consideré prudente evaluar el
desarrollo del mercado de reportos y la evolucién de estas operaciones para en una fase posterior
analizar la posibilidad de ampliar los Valores elegibles y permitir que participe un universo mas
amplio de Sociedades Mercantiles.

En lo que respecta a las Casas de Bolsa no se estimé conveniente que éstas puedan actuar como
reportadoras con las Empresas Productivas del Estado ni con las Sociedades Mercantiles.

Finalmente, de acuerdo con el numeral 2.1 de las Reglas de operaciones de reporto, las Instituciones
de Crédito, SOFOMES E.R. Vinculadas y Casas de Bolsa pueden actuar como reportadas con
cualquier persona, como es el caso de las Sociedades Mercantiles.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



II. Nuevas modalidades de operaciones de reportos.

Tres participantes solicitaron al Banco de México reconocer en las Reglas de operaciones de reporto
la modalidad de reporto conocida como open repo, dos participantes hicieron la misma peticion
respecto a la modalidad conocida como evergreen repo, y un participante pidié el reconocimiento
de la modalidad conocida como forward starting repo. Adicionalmente, un participante solicité que
en dichas Reglas se incorporara también la modalidad conocida como repo to maturity.

Opinion del Banco de México

Se consideraron las tres primeras modalidades de reportos mencionadas, por lo cual se modificé el
Proyecto de modo tal que las Entidades podran celebrar reportos conocidos como Reportos abiertos
(open repo) sin establecer un plazo de vencimiento determinado, pudiendo estos reportos ser
vencidos por cualquiera de las partes en cualquier dia habil bancario; Reportos siempre vigentes
(evergreen repo) cuyo plazo podran pactar libremente y en los que se establezca que dichas
operaciones se prorrogaran de manera automatica, de forma tal que siempre mantengan el mismo
plazo pactado al inicio de la operacién; y Reportos con inicio diferido (forward starting repo), en los
que la transferencia de los Valores o Certificados de Depdsito y los fondos objeto de reporto se
efectde en una fecha posterior al cuarto dia habil bancario inmediato siguiente a aquel en que el
reporto de que se trate fue pactado.

No obstante, no se incorpord en la regulacién la modalidad conocida como repo to maturity, ya que
con la infraestructura actual no es posible que la fecha de recompra coincida con la fecha de
vencimiento de los titulos. Lo anterior se debe a que, en la fecha de vencimiento, especificamente
al inicio de la jornada, los titulos se le pagan al tenedor que los tuvo durante la noche previa, de tal
forma que los titulos ya no estan disponibles para ser transferidos durante la jornada. No obstante,
al permitir la sustitucion de los titulos, las partes pueden pactar un reporto que tenga un plazo
mayor al de los titulos objeto de reporto, siempre y cuando en el contrato se prevea que dicho titulo
se sustituira por otro titulo de mds largo plazo al menos un dia antes del vencimiento del titulo a
sustituir.

1I. Servicios, liquidacion y constancias de las operaciones con agentes tripartitos.

Un participante solicitd al Banco de México precisar cémo liquidaran las operaciones de reporto que
gestionen los agentes tripartitos.

Por otro lado, dos participantes pidieron que se eliminara del texto propuesto en la consulta publica
la prohibicion a los agentes tripartitos de otorgar financiamiento a las partes del reporto, y dos
participantes solicitaron ademas eliminar la prohibicién a los agentes tripartitos de garantizar las
operaciones de reporto.

Adicionalmente, dos participantes sometieron a consideraciéon del Banco de México que sea
explicito en la regulacion que el estado de cuenta emitido por el custodio en operaciones con
agentes tripartitos constituye la constancia documental de la celebracidn de la operacién.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



Opinion del Banco de México

Para fines de claridad sobre los esquemas de liquidacién se modificd el Proyecto para precisar que,
al vencimiento del reporto, la transferencia de los Valores o Certificados de Depdsito, asi como de
los fondos correspondientes, deberd efectuarse el mismo dia del vencimiento, mediante entrega
contra pago. Esto aplica para todas las operaciones de reporto, incluyendo aquellas que gestionen
los agentes tripartitos.

Con respecto al segundo punto, no se estimé conveniente permitir que los agentes tripartitos
garanticen las obligaciones de las partes en caso de alguin incumplimiento o que otorguen crédito o
financiamiento a las partes del reporto. El reconocimiento de esta figura responde a las potenciales
eficiencias operativas que pueden generar los servicios que ofrecen los agentes tripartitos, los
cuales deberan enfocarse en los procesos operativos posteriores a la celebracién de las operaciones
de reporto.

En relacién con el tercer punto, el Banco de México consideré que la redaccion del numeral 8.2
permite la posibilidad de que la constancia documental sea a través del estado de cuenta emitido
por el agente tripartito, por lo que no se estima necesario mencionarlo explicitamente.

IV. Operaciones de reporto con liquidacion anticipada y plazos prorrogables.

Dos participantes solicitaron al Banco de México que en las Reglas de operaciones de reporto se
reconociera la facultad de las partes para cancelar anticipadamente los reportos celebrados o
prorrogar el plazo de los mismos.

De igual manera, un participante pidié que se permitiera pactar en los contratos de reportos que,
en caso de un evento de incumplimiento de los Valores materia del reporto, se pueda o no dar por
terminada de manera anticipada la operacidn, entendiendo como evento de incumplimiento la
definicidn de evento crediticio de la Circular de derivados, sin que por dicha situacion considere que
el reporto es un derivado de crédito.

Opinion del Banco de México

La liquidacién anticipada de las operaciones de reporto ya se contempla en los numerales 5.2 y 8.2.
Por su parte, los numerales 4.2 y 8.1 hacen referencia a la posibilidad de prorrogar el plazo de las
operaciones de reportos. De tal manera que no es necesario hacer modificaciones a la regulacién.

Con respecto al segundo punto, el numeral 5.2 permite que las partes incorporen en los contratos
marco los eventos y los términos en los que se podra llevar a cabo una liquidacién anticipada de las
operaciones de reporto. Asimismo, no se estimd necesario incorporar una aclaracidon de que no se
trata de un derivado de crédito cuando la liquidacién anticipada es resultado de un evento de
incumplimiento, puesto que es un criterio ya adoptado y conocido por las areas de supervision. De
ser necesario, cuando se trate de operaciones con caracteristicas particulares, se analizaria caso por
caso.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



V. Contrapartes autorizadas para celebrar operaciones sobre Valores Extranjeros.

Dos participantes solicitaron al Banco de México que las Instituciones de Crédito, las SOFOMES E.R.
Vinculadas y las Casas de Bolsa pudieran celebrar reportos, en su caracter de reportadas, con otras
Entidades e Inversionistas Institucionales sobre Valores Extranjeros.

Opinion del Banco de México

Las Reglas de operaciones de reportos, facultan a los mencionados participantes para celebrar
reportos, en su caracter de reportadas, con cualquier persona. Ademas, permiten que cuando
celebran reportos por cuenta propia utilicen Valores, definicion que contempla a los Titulos
Bancarios, Valores Gubernamentales, Valores Extranjeros, Bonos de Proteccidn al Ahorro, BREMS,
Titulos para Operaciones de Arbitraje Internacional y Titulos. En consecuencia, no es necesario hacer
modificaciones a la regulacion.

VI. Modificaciones a los reportes regulatorios referentes a operaciones de reporto.

Un participante solicité al Banco de México extender el plazo de la entrada en vigor de los cambios
a los reportes regulatorios que buscan reflejar las modificaciones a las Reglas de operaciones de
reporto. Por su parte, un participante pidié al Banco de México aclarar algunos detalles sobre los
cambios a los reportes regulatorios, especificamente en lo que se refiere a la sustitucion de Valores.

Opinion del Banco de México

En virtud de que el Proyecto no establece algin aspecto en relacion con los reportes regulatorios,
no se llevaron a cabo modificaciones al mismo.

Con respecto a las dudas sobre dichos cambios, la sustitucion de Valores se informara en una seccién
del formulario correspondiente, que se denominard “CANASTA DE COLATERALES Y SUSTITUCION DE
VALORES”. Lo anterior permitird que cuando ocurran las sustituciones de Valores, no sea necesario
el reproceso de informacién. Finalmente, es importante aclarar que la documentacion de las
sustituciones de Valores sera la acordada en los contratos marco a los que se refiere el numeral 8.1
de la las Reglas de operaciones de reporto, en los cuales deberd constar la solicitud y aceptacion de
la sustitucién, asi como la entrega de los nuevos titulos y la devolucién de los anteriores.

VIl. Uso del contrato marco GMRA para operaciones de reporto con Entidades e
Inversionistas Institucionales.

Dos participantes solicitaron al Banco de México que se permitiera celebrar operaciones de reporto
con Entidades e Inversionistas Institucionales utilizando como contrato marco el Global Master
Repurchase Agreement (GMRA) publicado por la asociacion denominada International Capital
Market Association (ICMA).

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



Opinion del Banco de México

El contrato marco Unico que se sefiala en la regulacién puede contener las directrices previstas en
el contrato GMRA en lo que no contravenga a la regulacién nacional. En ese sentido, se mantiene
gue las operaciones de reporto que Entidades celebren con otras Entidades o con Inversionistas
Institucionales deberdn celebrarse al amparo del contrato marco Unico que, para tales operaciones,
aprueben conjuntamente la Asociacidon de Bancos de México, A.C., y la Asociacién Mexicana de
Instituciones Bursatiles, A.C.

VIII. Reglas de marginacion en operaciones de reporto.

Dos participantes solicitaron al Banco de México que las reglas de marginacion pudieran ser
acordadas entre las partes, sin estar obligadas a cumplir con el numeral 8.1 de las Reglas de
operaciones de reporto.

Adicionalmente dos participantes pidieron que tratandose de los contratos que se celebren al
amparo del contrato GMRA, no sea requerido el uso de la metodologia delineada en el numeral 8.1
y un participante solicitd que se pueda utilizar la metodologia establecida en dicho contrato.

Opinidén del Banco de México

Con base en la revision del Banco de México, el contrato GMRA no contiene una metodologia y mas
bien permite que las partes acuerden de forma bilateral las reglas de marginacién. El Banco de
México no considerd apropiado que las partes tengan la facultad de pactar de forma bilateral las
reglas de marginacion aplicables a sus operaciones de reporto. Los criterios minimos delineados en
el numeral 8.1 promueven el desarrollo de metodologias uniformes para la determinacién de los
aforos minimos aplicables a los Valores objetos de reporto y aquellos que se den en garantia en
estas operaciones. Ello coadyuva a una adecuada mitigacion de los riesgos asociados a estas
operaciones.

IX. Envio de informacién a Depositarios de Valores.

Un participante solicité al Banco de México aclarar si la obligacién de enviar al Depositario de
Valores correspondiente la informacidn relativa a los reportos que celebren con otras Entidades y
con el Banco de México, que se liquiden a través de dicho Depositario de Valores se deroga para
operaciones con fecha valor o también aplica para operaciones con liquidacién mismo dia.

Opinidén del Banco de México

Con motivo de una nueva revision entre diversas areas del Banco de México se determind no realizar
la modificacién propuesta.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



X. Neteo de operaciones en Depositarios de Valores extranjeros.

Dos participantes solicitaron al Banco de México que se reconociera el neteo de las operaciones en
depositarios extranjeros, con un flujo de efectivo del premio a la contraparte que le corresponda.

Opinion del Banco de México

El Banco de México no recibié suficiente informacién que le permitiera evaluar correctamente la
solicitud o justificar el requerimiento, por lo que no se realizaron ajustes al Proyecto.

Xl. Constitucion de Fideicomisos de Garantia por parte de Siefores.

Cinco participantes solicitaron al Banco de México que las Reglas de operaciones de reportos
prevean la posibilidad de que las Sociedad de Inversién Especializada de Fondos para el Retiro
(Siefores) puedan constituir un fideicomiso de garantia.

Derivado de esta solicitud, tres participantes pidieron agregar las siguientes definiciones a la
regulacién: Bolsa, Cdmara de Compensacion, Fideicomiso de Garantia, Operacién Derivada, Reglas
Aplicables a los Participantes del Mercado de Derivados y Socios Liquidadores.

Opinién del Banco de México

El Banco de México considerd que las Reglas de operaciones de reporto no son las disposiciones
idéneas para la implementacién del esquema que se propone, por lo que no se realizaron ajustes al
Proyecto.

XIl. Inclusion de Siefores como contrapartes en operaciones de reporto con el
caracter de reportadas.

Un participante solicitd incluir la posibilidad de que las Siefores realicen reportos con el caracter de
reportadas, a fin de que obtengan la liquidez necesaria para cubrir los margenes diarios requeridos
en operaciones derivadas estandarizadas.

Opinion del Banco de México

El Banco de México consideré que dada la prohibicién establecida en el art. 48, fraccién VI, de la Ley
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, no le corresponde determinar las actividades que pueden
realizar estas entidades, por lo que no es procedente.

XIll. Desarrollo de infraestructuras para llevar a cabo la sustitucion de Valores.

Un participante solicitd al Banco de México tomar en consideracion que, si bien las Reglas de
operaciones de reporto permitiran la sustitucion de Valores dejados en garantia durante la vigencia
del reporto, el Depositario Nacional Indeval actualmente no contempla en su sistema Dali un
desarrollo o funcionalidad que permita efectuar dicho proceso de sustitucion.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



Opinion del Banco de México

En caso de ser necesario, el Banco de Meéxico podrd solicitar el desarrollo tecnolégico
correspondiente. No obstante, la sustitucién de Valores durante la vigencia del reporto es opcional,
conforme a lo acordado entre las partes.

XIV. Obligacién de envio de dictamen de certificacion operativa para poder realizar
operaciones de reporto.

Dos participantes comentaron que la obligacion establecida a los AlImacenes Generales de Depdsito
de enviar a Banco de México un dictamen de certificacion operativa vigente expedido por los
Fideicomisos Instituidos en Relacidon con la Agricultura (FIRA), que cumpla con los requisitos
sefalados en los Anexos 4 y 5 de la Regla para que dichos intermediarios puedan realizar
operaciones de reporto, excede las facultades del Banco de México pues consideran que el proyecto
de Reglas debe avocarse Unica y exclusivamente a regular el reporto en si, no asi la legislacién a su
alrededor, lo anterior en virtud de que la autoridad reguladora de los almacenes generales de
depdsito es la Unidad de Banca, Valores y Ahorro.

Un participante cuestiond si, en la celebracidn de reportos por un plazo menor a tres dias, no era
necesario contar con la certificacidn o revisidn de un tercero ni con la metodologia de aforo y si, en
es0s casos, era posible pactarse considerando Unicamente el valor del certificado de depdsito.

Adicionalmente, un participante sugirié que se agregue un parrafo en la Regla donde se contemple
el supuesto de que en caso de no contar con el dictamen de certificaciéon operativa expedido por los
Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura (FIRA), este pueda ser realizado por un
tercero independiente.

Opinidén del Banco de México

El Banco de México cuenta con las facultades necesarias para establecer como requisito para que
los Almacenes Generales de Depdsito puedan realizar operaciones de reporto, el que cuenten con
una certificacion emitida por FIRA o por un tercero independiente conforme se establecié en la
regulacion.

En relacion con el segundo punto, el Banco de México aclaré que el requerimiento de estar
certificado y por lo tanto tener los controles internos para la guarda de la mercancia y la
administracién de la operaciéon de reporto son independientes del plazo de las operaciones.

Finalmente, en cuanto a la Ultima peticion, ya se encuentra considerada en el cuarto parrafo de la
Regla 3.1. Bis, en el cual se sefiala que, en caso de no contar con la certificacién emitida por FIRA,
deberan enviar un dictamen con las caracteristicas que ahi se sefialan.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.



XV. Inclusién de FIRA como contraparte para los Almacenes Generales de Depdsito
en las operaciones de reportos que celebren en su caracter de reportados.

Cuatro participantes propusieron que el Banco de México contemple la posibilidad de que los
Almacenes Generales de Depdsito celebren Reportos con Certificados de Depdsito y bono(s) de
prenda, en su caracter de reportadas, con FIRA, ademas de las que pueden realizar con Instituciones
de Crédito, SOFOMES E.R. Vinculadas, Casas de Bolsa o Entidades Financieras del Exterior, debido a
gue FIRA es una fuente fundamental para el fondeo de operaciones de los Almacenes Generales de
Depdsito.

Opinion del Banco de México

Se modificd el Proyecto para incluir a FIRA dentro del grupo de contrapartes con las que los
Almacenes Generales de Depdsito podran celebrar reportos, en su caracter de reportadas.

XVI. Aclaracion sobre la celebracidon de reportos sobre Certificados de Depdsito por
parte de Instituciones de crédito, SOFOMES E.R. Vinculadas y las Casas de Bolsa o
Entidades Financieras del Exterior.

Siete participantes solicitaron al Banco de México aclarar el sentido de la limitacién contenida en el
numeral 3.1 Bis relativa a que las Entidades Unicamente podran celebrar Reportos sobre Certificados
de Depdsito, pues parece que dichas entidades no pueden celebrar reportos sobre otros tipos de
titulos.

Opinidén del Banco de México

Se modificaron las Reglas de operaciones de reporto para aclarar que, adicionalmente a lo
establecido en el numeral 3.1, las Entidades indicadas en dicho numeral, cuando deseen celebrar
reportos sobre Certificados de Depdsito, Unicamente podran hacerlo con aquellos emitidos por
almacenes generales de depdsito que cuenten con alguna de las certificaciones previstas en el
numeral 2.5 de la propia regulacién, siempre y cuando dichos titulos de crédito cumplan con lo
sefialado en el citado numeral.

Toda vez que FIRA no continuard con la expedicion de certificaciones para almacenes generales de
depdsito no agropecuarios, el Banco de México estimé necesario establecer el procedimiento que
éstos deberan llevar a cabo para que los Certificados de Depdsito que emitan puedan ser objeto de
operaciones de reporto.

XVII. Aclaracion en la Regla sobre los titulos con los que podran operar los Almacenes
Generales de Deposito.

Un participante solicité al Banco de México confirme silos Almacenes Generales de Depdsito podran
celebrar reportos con titulos distintos a los Certificados de Depdsito.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.

10



Opinion del Banco de México

Se modificé el Proyecto para establecer que cada Almacén General de Depdsito podrd celebrar
reportos, en términos de lo dispuesto en los numerales 2.5 y 3.1 Bis, Unicamente con los Certificados
de Depdsito que emita ese mismo Almacén General de Depdsito. Lo anterior, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 11 Bis 2, fraccién XI, de la Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito (LGOAAC).

XVIII. Obligacion a los Almacenes Generales de Depdsito de enviar al Banco de
México el dictamen de certificacion cada afo y la comunicacidn suscrita por su
director general cada dos afos. El dictamen de certificacién sea emitido por un
tercero independiente.

Dos participantes solicitaron al Banco de México se considere que el envio del dictamen anual de
un tercero independiente y la comunicacién por parte del auditor interna cada 2 afios en la que se
haga constar que su auditor interno evalué los aspectos sefialados en el Anexo 4 y que los mismos
cumplen con la regulacién aplicable y son adecuados para la prestacién de los servicios y
cumplimiento de las obligaciones asumidas por el Almacén Generales de Depdsito, tienen el mismo
objetivo de hacer constar que cumplen con la regulacion aplicable.

Opinion del Banco de México

Se elimind la obligacidn propuesta en la consulta publica, relativa al envio bianual de una
comunicacion suscrita por su director general en la que se haga constar que su auditor interno
evalud los aspectos sefalados en el Anexo 4 y que los mismos cumplen con la regulacion aplicable
y son adecuados para la prestacion de los servicios y cumplimiento de las obligaciones asumidas por
el Almacén General de Depdsito.

XIX. Requisitos que deberan cumplir los Certificados de Depésito para que las
Entidades puedan obtener la autorizacion de Banco de México para realizar
operaciones con dichos Certificados cuando estos acrediten una mercancia o un
crédito sobre esta, distintas a las sefaladas en el Anexo 6 de las Reglas.

Tres participantes solicitaron al Banco de México que se elimine requisito que deberan cumplir los
Certificados de Depdsito que acrediten una mercancia o crédito sobre aquella, distinta a las
sefialadas en el Anexo 6, para que el Banco de México autorice que pueden ser objeto de
operaciones de reporto, consistente en que para tal efecto el Banco de México tomara en cuenta
que el historial de precios de dichas mercancias guarde una correlacién significativa con el de alguna
de las mercancias sefialadas en el Anexo 6 de las Reglas. Los participantes consideran que un gran
numero de subyacentes incluidos en las Reglas no guardan dicha correlacién.

Opinion del Banco de México

Se modificé el Proyecto para eliminar la seccién solicitada por los participantes, de modo que el
Banco de México podra autorizar la realizacion de operaciones de Reporto sobre Certificados de
Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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Depdsito que acrediten una mercancia o un crédito sobre aquella, distinta a las sefialadas en las
Reglas, para lo cual tomard en cuenta que dichas mercancias tengan un precio observable y
transparente, asi como un nimero de observaciones significativo.

XX. Obligacién de mantener bajo propiedad de las entidades los Certificados de
Depdsito cuando actlen en su caracter de reportadoras, hasta el vencimiento del
Reporto sin posibilidad de transferir su propiedad durante la vigencia del Reporto.

Cuatro participantes solicitaron al Banco de México eliminar la obligacién contenida en el numeral
3.1. Bis relativa a mantener bajo su propiedad los Certificados de Depdsito que sean objeto de las
operaciones de reporto, pues en la practica los Almacenes Generales de Depdsito han manejado el
reporto como una operacion de crédito estructurado, garantizada con Certificados de Depdsito, que
son titulos de crédito con una naturaleza fungible implicitamente, para disponer de fondos en
beneficio de sus clientes. Se sefiala que dicha obligacion limita por un lado el acceso al fondeo de
los Almacenes involucrados en operaciones de reporto y los obliga a buscar alternativas de fondeo,
que tienen que garantizar por sus propios medios elevando el riesgo y encareciendo la operacion
de reporto para con el cliente, y por otro lado limita al almacén en su cardcter de "intermediario",
pues le impide empatar sus operaciones entre cliente y fondeador, obligdndolo a buscar alternativas
y estructuras de fondeo distintas de las que celebra con sus clientes.

Opinion del Banco de México

Se considerd adecuada la solicitud, por lo cual se modificé el Proyecto para derogar el numeral 3.1
Bis 1 que contenia la referida prohibicion.

XXI. Participacion de FIRA para la determinacidn de factores de ajuste en el valor de
mercado de los Valores o Certificados de Depdsito objeto del Reporto.

Un participante solicitd al Banco de México que para la determinacidon de los factores de ajuste en
el valor de mercado de los Valores o Certificados de Depdsito objeto del Reporto relativos a
productos que no estén referidos al sector agricola puedan hacerse mediante una metodologia
interna, evaluada por algun tercero independiente que valide factores, dejando también optativo el
visto bueno de terceros.

Opinion del Banco de México

Se modificd el Proyecto para establecer que los Almacenes Generales de Depdsito, para la
determinacidn de los factores de ajuste a que se refiere la regulacidn, deberdn considerar aquellos
que resulten de la aplicacién de la metodologia que, para tales efectos acuerden la Asociacién de
Bancos de México, A.C. y la Asociacion de Almacenes Generales de Depdsito, A.C., sin la
participacién de FIRA.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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XXIl. Metodologia de aforo por tipo de producto que ampare el Certificado de
Depésito.

Un participante propuso que para agilizar aln mas las operaciones de reporto y en su caso ayudar
al sector en su volumen de operacién, Banco de México establezca una metodologia estandarizada,
gue esté basada en algunos porcentajes por factor que fijen de aforo por tipo de producto que
ampare el Certificado de Depdsito.

Opinion del Banco de México

El Banco de México estimd que las asociaciones tienen mayor conocimiento de la operatividad de
este mercado y por lo tanto es prudente que sean las responsables de proponer la metodologia
correspondiente para la determinacién de los factores de ajuste.

XXIlIl. Cambio en la periodicidad para el calculo de garantias adicionales en
operaciones de Reporto con Certificados de Depdsito y bonos de prenda que realicen
las Entidades y Almacenes Generales de Depdsito.

Cuatro participantes solicitaron al Banco de México el cambio de periodicidad, de forma diaria a
semanal, establecido para la constitucion de las garantias adicionales que resulten procedentes para
mitigar la exposicién que rebase el monto maximo convenido por las partes que asuma el reportador
o el reportado conforme al contrato correspondiente para las operaciones de Reporto con
Certificados de Depésito y bonos de prenda que realicen las Entidades y Almacenes Generales de
Deposito.

Opinidén del Banco de México

Si bien se requiere que el precio de los Valores para mitigar adecuadamente los riesgos se verifique
diariamente, Unicamente se requiere que se intercambien garantias cuando se rebase el monto
maximo de exposicidon convenido por las propias partes libremente en el contrato correspondiente.

XXIV. Inclusiéon de los fideicomisos de garantia como contraparte de los Almacenes
Generales de Depdsito para realizar operaciones de reporto.

Tres participantes solicitaron que se agreguen a los “Fideicomisos de Garantia” como contrapartes
de los Almacenes Generales de Depdsito para poder realizar operaciones de reporto.

Opinion del Banco de México

No se realizaron modificaciones al Proyecto ya que se requiere mayor claridad para su revision.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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XXV. Cambio del término de bodegas propias a bodegas directas.

Un participante solicitd que, dentro de los aspectos a revisar de la infraestructura de bodegas
propias y habilitadas, se modifique el término "propias" por "directas” pues sefiala que “es la
terminologia usada en la ley y se refiere a bodegas operadas directamente por el almacén ya sean
propias o arrendadas”.

Opinion del Banco de México

No se realizaron modificaciones al Proyecto en virtud de que la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito se refiere a bodegas propias.

XXVI. Inclusién de diversos productos dentro de las listas de subyacentes
autorizados.

i. Dos participantes solicitaron incluir dentro del listado de subyacentes autorizados, bajo el
encabezado “Granos, semillas y especias”, los productos: Maiz, Trigo, Sorgo, Soya y Café.

Opinidn del Banco de México
Estas mercancias ya se encuentran listadas en la Circular 4/2012 y por tanto los Almacenes

Generales de Depdsito ya pueden celebrar reporto sobre Certificados de Depdsito que amparen las
mercancias sefialadas.

ii. Un participante pidid la incorporacion de los productos “carbdn mineral, antracita y coque
metallrgico” bajo el encabezado de "Derivados del Petréleo y Energéticos".
Opinion del Banco de México
Se podra solicitar al Banco de México autorizacidn para realizar operaciones de reporto con

Certificados de Depdsito que amparen mercancias distintas a las previstas en las Reglas.

iii.  Un participante solicito incluir en el listado de “Otros” el producto mineral de manganeso.

Opinidén del Banco de México

Se podra solicitar al Banco de México autorizacidon para realizar operaciones de reporto con
Certificados de Depdsito que amparen mercancias distintas a las previstas en las Reglas.

iv. Dos participantes solicitaron incluir en el listado de “Agricultura y Ganaderia” los productos
Algodén y Semilla de Algodon.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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Opinion del Banco de México

Se agrega al Anexo 6 de las Reglas de operaciones de reporto el algoddn (semilla) bajo el encabezado
Granos, semillas y especias. El otro subyacente ya forma parte de la Circular 4/2012.

V. Tres participantes solicitaron que se incorpore un listado de subyacentes autorizados bajo
el encabezado de "Metales y Construccion" los productos madera y MDF (Medium-Density
Fibreboard).

Opinion del Banco de México

Se podra solicitar al Banco de México autorizacidn para realizar operaciones de reporto con
Certificados de Depdsito que amparen mercancias distintas a las previstas en las Reglas.

XXVII. Ampliacion del plazo para cumplir con el envio a Banco de México de alguna
de las certificaciones a que se refieren los numerales 2.5 y 3.1 Bis de las Reglas.

Un participante solicité al Banco de México que se amplie el plazo para que los almacenes generales
de depdsito envien al Banco de México alguna de las certificaciones a que se refieren los numerales
2.5y 3.1 Bis de las Reglas, de treinta dias habiles bancarios, a minimo 180 dias naturales contados a
partir de la fecha de entrada en vigor de estas modificaciones. Considera que dicho plazo de treinta
dias habiles previsto en la transitoria segunda es muy corto para que el almacén recopile la
informacidn y el tercero independiente realice el dictamen.

Opinion del Banco de México

Se modificé el texto propuesto en la consulta publica, para contemplar que los almacenes generales
de depdsito tendrdn hasta el 11 de noviembre de 2024 para enviar al Banco de México alguna de
las certificaciones a que se refieren los numerales 2.5 y 3.1 Bis de las Reglas.

Adecuaciones adicionales a la Regla de Reportos en relacion con los textos
propuestos en la consulta publica.

i.  Se modificé el texto del numeral 8.1 Bis de las Reglas de Reportos para eliminar la
participacion de los Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura (FIRA) en la
aprobacion de los contratos marco de los reportos que celebren los Almacenes Generales
de Depésito con las Instituciones de Crédito, Casas de Bolsa, SOFOMES E.R. Vinculadas y la
FND.

ii. En el Numeral | del Anexo 4, se aclara en que consiste la revision del proceso de operacion
de almacenes generales de depdsito, dentro del proceso general para la certificacion de los
almacenes.

Uso Limitado

Informacién cuyo acceso esté restringido a un grupo limitado de personas empleadas por el Banco de México y, en su caso, personas ajenas al
mismo.
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