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BANCOMEXICO

CIRCULAR-TELEFAX 124/95

México, Distrito Federal, a 18 de diciembre de 19385

A LAS INSTITUCIONES DE
BANCA MULTIPLE:

ASUNTO: MODIFICACIONES A LA
CIRCULAR 2019/95.

E) Banco de México, con fundamento en los articulos 7 fracciones [y 1l, 8, 10, 14,
15 y 24 de su Ley: a) tomando en cuenta que esas instituciones mantendran sus
valores gubernamentales depositados en la S.D. Indeval, §.A. de C.V,, Institucion
para el Depdsito de Valores; b) con el objeto de instrumentar el sistema de
liquidacion de efectivo de las operaciones con valores realizadas en dicha
institucion, y ¢) con el propésito de simplificar los procedimientos a través de los
cuales esas instituciones garantizan los créditos que les otorga el propio Banco
Central, ha resuelto, modificar los numerales M.41.14., M.41.4, M.41.41., M424 a
M.42.42., el parrafo primero de M.71.12.42., el numeral M.71.12.43., el primer
parrafo del Anexo 6, los puntos 4.35,, 7.2 primer parrafo, 7.3 y 7.4 y el apéndice 3,
del referido Anexo 6, los puntos 1.4, 4.31. bis, y el segunda parrafo del numeral 8
del Anexo 7, todos eillos de la Circular 2019/95; adicionar un ditimo parrafo al
numeral M.41.12.1, el numeral M.43., el segundo péarrafo de M.71.12.41,, vy el
numeral M.73.6, de la mencionada Circular 2019/85, y derogar tos numerales
M.42.43., asi como el punto 7.5 del Anexo 6 y los puntos 4.31 tercer pérrafo, 4.31.
bis 1 vy 4.31. bis 2 de! Anexo 7 de tal Circular, para quedar en los términos
siguientes:

"M.41.12.1 Colocacion vy negociacion.

Cuando las instituciones celebren con casas de bolsa operaciones
de reporto en términos del numerai 2. de M.43.2, actuando las
citadas instituciones como reportadoras, podrén adquirir Titulos
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Bancarios tanto propios como distintos a los emitidos por la
institucién que actue como reportadora, ”

Se exceptuan de la condicionante sefialada en la ultima parte de
M.41.11. y de lo dispuesto en la fraccion XVi del articulo 106 de la
Ley de Instituciones de Crédito, las adquisiciones que, conforme a
M.41., efectlien las instituciones de Titulos Bancarios emitidos por
ofras instituciones, asi como los suscritos por ellas mismas, esto
Gitimo cuando tales adguisiciones se hagan en cumplimiento de
coniratos de reporto celebrados por la propia institucidn para colocar
dichos titulos a su cargo o bien, deriven de los coniratos de reporto
referidos en el numeral 2. de M.43.2."

"M.41.4 DEPOSITOS DE TITULOS EN ADMINISTRAGION.

"M.41.41.

Los Titulos Bancarios que cologuen las instituciones mediante oferta
publica @ intermediacion en el mercado de valores, deberan estar en
todo momento depositados en administracion en ia S.D. Indeval, S.A.
de C.V., Institucion para el Depdsito de Valores (Indeval).
Consecuentemente, las instituciones sdlo participaran en la
intermediacidn de Titulos Bancarios que se encuentren depositados en
dicha institucitn para el depésito de valores.

Todas las operaciones que efectiien las instituciones con Titulos
Bancarics, por cuenta propia o de terceros, deberan realizarse
mediante iransferencias que Indeval efecilie de conformidad con lo
establecido en su reglamentsc interior. Salvo por lo dispuesto en
M.41.5, no podran realizarse transferencias entre posiciones de
terceros.

L.as citadas transferencias se comprobaran con los cargos y abonos
registrados en los estados de cuenta que Indeval entregue a las
instituciones.

Cuando los Titulos Bancarios que sean colocados directamente por el
emisor a vencimiento, sin la infermediacién de ofras instituciones de
crédifo © casas de bolsa, vayan a ser negociados en el mercado
secundario, por causas supervenientes, previamenie deberan ser
depositados en indeval.”
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"M.42.4 DEPOSITO EN LA S.D. INDEVAL, S.A. DE C.V., INSTITUCION PARA
EL DEPOSITO DE VALORES.

M.42.41. Las instituciones deberdn mantener, en todo tiempo, depositados en la
8.D. Indsval, 8. A. de C.V., Institucién para el Depdsitc de Valores
(Indeval), los Valores Gubernamentales. Lo anterior, sin perjuicio de
gue conforme a las disposicionas aplicables Indeval deberd mantener
los Valares Gubernamentales en depdsito centralizado en el Banco de
México.

M.42.42. Todas las operaciones que efectien las instituciones con Valores
Gubernamentales, por cuenia propia ¢ de terceros, inclusive [as que se
celebren con el Banco de México, deberan realizarse conforme a lo
establacido en el segundo y tercer parrafos de M.41.41."

"M.42.43. Se deroga.”

"M.43. LIMITE DE OPERACION CON TITULOS BANCARIOS Y VALORES
GUBERNAMENTALES EN LA S.D. INDEVAL, S.A. DE C.\V,
INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES {INDEVAL).

M.43.1 DETERMINACION DE LA CAPACIDAD MAXIMA DEL SALDO DEUDOR
DE LA CUENTA UNICA.

El Banco de México establecera todos los dias hébiles la capacidad
maxima del saldo deudor de la cuenta Unica {Capacidad Maxima) en que
cada institucidn podra incurrir por concepto de la liquidacion de sus
operaciones con Titulos Bancarios y Valores Gubernamentales en
indeval, la cual determinara el limite de operacidn de la institucion en
Indeval para la liquidacion de dichas operaciones.

Las instituciones podran solicitar al Banco de México a mas tardar a las
12:30 horas de cada dia habil bancario, a través de los medios que
indigue el propio Banco de México, les autorice las lineas de crédito que
estén dispuestas a otorgar durante el dia habil siguiente a una o mas
casas de bolsa en términos de M.43.2, para que éstas Ultimas liquiden el
saldo a cargo de [a cuenta de controf que les lleva Indeval. El Banco de
México dard a conocer a la institucion solicilante a mas tardar a las
15:00 horas del dia habil en que le presente la correspondiente solicitud.
si le incrementara su Capacidad Maxima por este concepto, indicandole

CABLE:BANXICO, APARTADO NUM. 98 BIS
COL.CENTRO.DELEG.CUAUH TEMOC, 08059 MEXICD, D.F.




v-3

M.43.2

BANCO»MEXICO

a! monto minimo de linea de créditc que deberd otorgar a cada casa de
bolsa. Las instituciones que den al incremento de su Capacidad Maxima
un destino distinto al otorgamiento de lineas de crédito a las casas de
bolsa conforme a lo acordado con el Banco de México, podran ser
sancionadas en términos del articulo 27 de la Ley del Banco de México.

Masta en tanto la institucibn no modifique la solicitud referida, se
considerara vigente la ultima soficitud presentada.

Fi limite de operacién de la institucién en Indeval sera reducido hasta
por el importe de las lineas de crédito que, en su caso, la institucion
otorgue a las casas de bolsa en términos de M.43.2.

La Capacidad Maxima que corresponda conforme al primer y segundo
parrafos del presente numeral, sera dada a conocer por el Banco de
México a las instituciones, cada dia habil bancario, a través de los
sistemnas mediante los cuales Indeval presta sus servicios, deniro de los
horarios gue éste les indique, dicha Capacidad Maxima estara vigente el
dia haébil bancario inmadiato siguiente.

LINEAS DE CREDITO QUE OTORGUEN LAS INSTITUCIONES.

Las lineas de crédito que otorguen ias instituciones a las casas de bolsa
para la liquidacion del saldo a cargo de la cuenta de control que les lieva
indeval, deberan sujetarse a lo siguiente:

1. Las instituciones informaran a Indeval cada dia habil bancario, en los
horarios que al efecto les indique y a través de los sistemas
mediante los cuales éste preste sus servicios, ¢l monto de la linea
de crédito que estén dispuestas a otorgar a las casas de hoisa de
que se frate. El citado monto estard vigente el dia habil bancario
inmediato siguiente.

2. lLas casas de bolsa ejerceran la linea de crédito antes sefialada,
mediante la celebracidn de operaciones automaticas de reporto con
las caracteristicas siguientes:

a) Reportador: la institucidon acreditante.

b} Reportado: la casa de bolsa acreditada.

CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 88 BiS.
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¢) Plazo: 1 dia habil.

d) Importe del precio; El valor de garantia de los titulos
bancarios 0 valores gubernamentales de
los sefalados en M.41. y M.42. objeto del
reporto, que se determinara utilizando la
valuacion que para tales efeclos se
astablece en el Anexo 16.

e) Importe del premio: Sera pactado libremente y se cubrira por
fuera de los sistemas de Indeval.

Las instituciones deberan otorgar mandato irrevocable a Indeval para
que, por cuenta de las propias instituciones, realice las operaciones
automaticas de reportc que correspondan, efectuando los cargos y
abonos necesarios en tas cuentas de valores y de control, que ies lieve,
en términes del reglamento interior del Indeval.

Las operaciones automaticas de reporto deberan realizarse sobre los
titulos bancarios y valores gubernamentates de los referidos en M.41. y
M.42., que mantenga Ja casa de bolsa en sus tenencias propias, en la
cuenta de depdsito de valores que Indeval le lleve, en el orden siguiente:
a) valores gubernamentales, b) titulos emitidos por las instituciones de
banca de desarrollo, y ¢ titulos emitidos por las institucionss de banca
muitiple. En tal orden, las operaciones de reporio deberan realizarse
sobra los valores o titulos que tengan fecha de vencimiento mas cercana
a la fecha de celebracion del reporto. :

l.as operaciones automaticas de reporto que celebren las instituciones
con las casas de boilsa se deberdn documentar medisnte contratos
marco; siendo responsables las propias instituciones que tanto las
operaciones que celebren, como los contratos que utilicen, se sujeten
estrictamente a lo sefialado en el presente numeral, asi como a las
demas disposiciones que resulten aplicables.

INCREMENTO DE LA CAPACIDAD MAXIMA DEIL SALDO DEUDOR DE
LA CUENTA UNICA,.

E! Banco de México padra incrementar la Capacidad Maxima hasta por
la cantidad necesaria para que la institucidn liquide el imporie de los
valores gubernamentales que, en su ¢aso, le hayan sido asignados en el
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mercado primaric en términos del Anexo 6, cuando la Capacidad
Méxima determinada conforme a M.43.1 no sea suficiente para liquidar
dichos valores.

GARANTIA DEL SALDQ DEUDOR DE LA CUENTA UNICA POR
CONCEPTO DE LIGUIDACION DE OPERACIONES EN INDEVAL.

Las instituciones deberan garantizar el pago puntual y oportuno del
saldo deudor de lfa Cuenta Unica en que incurran por concepto de la
liguidacion de operaciones con titulos bancarios y valores
gubemamentales de los sefialados en M.41. y M.42. en Indeval, de
conformidad con lo dispuesto en M.73.6.

Las instituciones deberan otorgar un mandato irrevocable a Indeval para
que, en el evento de que no hubieran constituido las citadas garantias a
tas 17.50 horas del dia en que incurran en &l referido saldo deudor, esta
Gitima constituya garantia en favor dsl Banco de México, en términos del
mencionado numeral M.73.6 sobre valores gubernamentales y titulos
bancarios de los sefalados en M.41, y M.42. que mantenga depositados
en sus cuentas propias, en el orden siguiente: a) valores
gubernamentalss; b) titulos emitidos por la banca de desarrcllo, y
c) titulos emitidos por la banca miltiple. En tal orden, ia garantia deberd
constituirse sobre los valores o titulos que tengan fecha de vencimiento
mas cercana a la fecha de celebracion de las garantias.

Para efectos de! parrafo anterior, el Banco de México informaré a Indeval
el monto de diche saldo deudor no garantizado.

Las instituciones deberan otorgar un mandato irrevocable a Indeval para
que por cuenta de aquélias, de presentarse el supuesto previsto en el
numeral M.43.3, constituya garantia en favor del Banco de México, en
términos de M.73.6, sobre los valores gubernamentales de los sefialados
en M.42. asignados.” -

"M.71.12.41.

Asimismo, las instituciones también podran incurrir en Sobregiros
derivados de |a liquidacion de operaciones con titulos bancarios y
valores gubernamentales de los sefalados en M.41. y M.42. en
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indeval, que se encuentren garantizados en términos del numeral
M.43.4"

No obstante lo dispussto en M.71.12.41., el Banco de México
aceptard Sobregiros en exceso del limite sefalado en dicho
numeral derivados de los cargos resultantes de Ia liquidacion de:
a) la compensacion de documentos en camara, b) la
compensacion del SPEUA; ¢) la derivada det retiro de billetes de
cajas del Banco de México; d} los créditos otorgados por el Banco
de México a esas instituciones salvo el monto que se encuentre
garantizado en términos del Anexo 7; e) los contratos de
cobertura cambiaria celebrados con el Banco de México en su
caracter de agente financiero del Gobierno Federal, y f) cualquier
otra obligacién a cargo de una ihstitucion y en favor del Banco de
México, salvo que ss encuentre garantizada.

n

Las instituciones deberan garantizar ios Sobregiros en los que
incurran en términos de M.71.12.41., sujetdndose a lo dispuesto
en M.73.6."

"M.73. 6 GARANTIAS OTORGADAS EN FAVOR DEL BANCO DE MEXICO.

M.73.61. Las instituciones podran constituir las garantias a que se refieren
M.71.12.43. y el punto 4.31. bis del Anexo 7, utilizando al efecto:

(a)

(b}
{c)
(d)

Certificados de |a Tesoreria de la Federacion (CETES),
incluyendo los emitidos al amparc de programas de
reestructuracion de créditos en unidades de inversion (CETES
ESPECIALES);

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES);
Bonos Ajustables det Gobierno Federal (AHJSTABONOS);
Bonos de Ia Tesoreria de la Federacidon {TESOBONOS),

CABLE: BANXICC, APARTADO NUM. 98 BIS
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(e} Titulos de crédito a cargo de instituciones de banca muitiple o de
desarrollo, depositados en la $.D. Indeval, S.A. de C.V,
Institucion para el Depdsito de Valores, que al efecto el Banco
de México determine y les dé .a conocer a las instituciones a
través del médulo denominade Sistema de Administracion de
Garantias (SAGA) del Sistema de Atencién a Cuentahabientes
del Banco de México (SIAC-BANXICO).

Las instituciones no podran otorgar como garantia los titulos
emitidos por elias mismas o por otra institucién que forme parte
del mismo grupo financiero al que éstas pertenezcan, y

4y Titulos de crédito emitidos por el Fondo Bancario de Proteccion
al Ahorro (FOBAPROA), con aval del Gobierno Federal, asi
como obligaciones a cargo del mencionado fideicomiso con la
obligacién solidaria de pago del Gobierno Federali.

Las instituciones que deseen constituir las garantias a que se refiere et
presente numeral, deberan celsbrar con el Banco de México un
contrato que establecera el procedimiento para constituir, sustituir y
cancelar tales garantias, debiendo presentar a la Subgerencia de
instrumentacién Legal de Operaciones de Banca Ceniral —sita en
Avenida 5 de Mayo, numero 1 {(Anexc Guardiola), despacho 302,
Colonia Centro, México D.F., 06053 Ia documentacién necesaria
para firmar dicho contrato, cuando menos con tres dias habiles
bancarios de anticipacién a ia fecha en que pretendan constituir las
garantias mencionadas. En este caso, [a institucidon de que se trate
deberé suscribir el contrato correspondiente cuando menos con un dia
habil bancario de anticipacion a dicha fecha. Al efecto, los funcionarios
que suscriban el contrato respectivo deberéan contar con poder para
ejercer actos de dominio.

Los titulos o valores mencionados en &l numeral anterior se valuarén
conforme al procedimiento descrito en el Anexo 16.

E! indice de composicidn de las garantias otorgadas por una institucion
conforme a M.73.6 —calculado en términos de la férmula expresada a
continuacion— debera en lodo momento ser igual o mayor que alguna
de las fracciones siguientes, dependiendo del tipo de operacién de que
se frate:

{(a) 0.9, tratandose de los Sobregiros previstos en M.71.12.41., y

CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 88 8IS
COL.CENTRO,DELEG, CUAUHT EMOC, 06059 MEXKCO, D.£.



BANCOp:MEXICO

(b} 0.65, tratdndose de la totalidad de los créditos que deben ser
garantizados en términos dsl punto 4.31. bis del Anexo 7.

Para estos efectos, el indice de composicidn referido se calculara de la
forma siguiente:

Sea:
iC= Indice de compaosicién de garantias.

VCgr = Valor de los titulos referidos en los incisos (a), (b), (¢}, (d) v
(N de M.73.61.

VCgp = Valor de los titulos sefialades en el inciso (e) de M.73.61.,
emitidos sdlo por instituciones de banca de desarroilo.

VCgp= Valor de los titulos sefalados en el inciso (e) de M.73.81,,
emitidos s6lo por instituciones de banca multiple.

VC’gp = Méaximo (0, Minimo (VCgp, M — VCGF))

VC’gp = Maximo (0, Minimo (VCgpyr, M— VCgF — VCBDY)

Ic = [:(VCGF) () +(rC BDL(O 8)+(VC'gar) (0 .5)}

Donde:

M= Monto a garantizar que se calcule dependiendo de la
operacion de que se trate de acuerdo con:

{a) VCgr + VCgp + VCpps traténdose de los

Sobregiros garantizados de conformidad con
M.71.12.41.

(b) La suma del monto de los créditos que deben ser
garantizados conforme al punto 4.31. bis del Anexo 7.”

CABLE: BANXICO, APARTADC NUM. 28 8IS
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Anexo 6

"Con fines de brevedad, en estas reglas podra designarse a los Certificados de la
Tesoreria de la Federacion, CETES; a los Bonos de Desarrolio del Gobierno
Federal, BONDES: a los Bonos de la Tesocreria de la Federacion, TESOBONOS;
a los Bonos Ajustables del Gobierno Federal, AJUSTABONOS; a todos estos
valores conjuntamente o separadamente, VALORES, y a la §.D. Indeval, S.A. de
C.V., Institucién para el Deposito de Valores, INDEVAL "

"4.35. Las personas referidas en los puntos 1.13. y 1.14. deberan indicar, en la

7.2

“?,3

"7.4

7.41

7.42.

carta de presentacién con la que acompaiien sus solicitudes, el nimero de
cuenta que les lleve alguna casa de bolsa o institucion de crédito en la que
deseen se abonen Jos VALORES que, en su caso, les sean asignados.”

La entrega de los VALORES asighados sera a través del INDEVAL, el dia
en que se lleve a cabo la emisién de dichos VALORES, mediante el
correspondiente depdsito en la cuenta que le fleve INDEVAL a cada postor
o en la cuenta propia de la casa de bolsa o institucién de crédito, que se
hubiere sefialado conforme a lo dispuesto en el punto 4.35, en los
términos del reglamento interior de INDEVAL.

Lh}

Salvo por lo dispuesto en e numeral M.43.3 de la Circular 2019/35, en
caso que un postor no efectue e! pago total de los VALORES que le hayan
sido asignados, el Banco de México podra, sin necesidad de declaracion
judicial, rescindir ia compraventa por el monto no cubierto. Sin perjuicio de
lo anterior, el Banco de México podrd inhabilitar a dicho postor para
participar en subastas para la colocacion primaria de VALORES."

El pago se efactuara de la manera siguiente:
Las casas de bolsa y las instituciones de crédito referidas en los puntos
1.11. y 1.12., deberan realizar el pago de los VALORES en términos de lo
dispuestc en el reglamento interior de INDEVAL.

Las personas referidas en los puntos 1.13. y 1.14. deberan efectuar el
pago de los VALORES a través de una institucién de crédito o casa de

CABLE:BANXICO, APARTADCO NUM. S8 BIS
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bolsa. Al efecto, Ja institucién de crédito o casa de bolsa debera enviar a
BANCO DE MEXICO una comunicacion en términos del Apéndice 3.

"7.5 Sederoga

"APENDICE 3

MODELQ DE CARTA DE INSTRUCCIONES PARA CARGAR LA CUENTA DE
LAS INSTITUCIONES DE CREDITO

(MEMBRETE DE LA INSTITUCION DE CREDITO)

México, D.F.,a de de 189 .
BANCO DE MEXICO
Ay, 5 de Mayo Num. 2
Col. Centro
México D F. 06059
Atencion:

(DENOMINACION DE LA INSTITUCION DE CREDITO) autoriza e instruye
de manera irrevocable al Banco de México para que tramite a nuestro nombre, en
las cuentas de valores y de control que nos ileva la 8.D. Indeval, S.A. de C.V,,
Institucién para el Depdsito de Valores, la liquidacion de las operaciones de
valores gubernamentales que, como resultado de las subastas para la colocacién
?rimaria de dichos valores, les sean asignados a

).

Asimismo, hacemos de su conocimiento que la autorizacion a que se
refiere el parrafo anterior, Unicamente podra ser modificada o revocada, mediante
comunicacién por escrito dirigida a ese Banco Central y presentada con una

" Denominacién de la sociedad que pretenda efectuar el pago de los valores gubernamentales a través de
instituciones de crédito,

CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. D8 BIE.‘:
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anticipacién de cuando menos un dia hébil a la fecha en que se pretenda surta
efectos la modificacién o revocacion.

Atentamente,

(INSTITUCION DE CREDITO)"

Anexo T

"{.4 Los créditos que se otorguen y los depdsitos que se constituyan conforme
al presente Anexo, devengaran intereses pagaderos al vencimiento de los
propios créditos y depésitos, a la tasa anual fija que resulte conforme a las
subasias correspondientes.”

"4 .31 Subastas de dinero.

Se deroga.”

“4.31. bis Garantias de los créditos asignados.

Las instituciones podrén garantizar el pago de fos créditos que les
sean asignados en las subastas en que parlicipen. Al efecto, se
considerara el principal del conjunto de todos los créditos, asi como
los intereses que éstos devengaran. Dichas garantfas deberan
constituirse conforme al numeral M.73.6 de la Circular 2019/95.

En caso que una institucién no garantice conforme al parrafo anterior
la totalidad de los creditos que tenga a su cargo, se aplicara una
sobretasa al monto total del principal de los créditos no garantizados
conforme a la férmula siguiente:

CABLE:BANXICO. APARTADQ NUM. 98 BIS
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Sobretasa = [%,f”] ©1) ()

Monto de la totalidad de los créditos vigentes asignados a la
institucion de que se frate, que no este garantizado.

Monto de la totalidad de los créditos vigentes que debs estar
garantizado conforme al primer parrafo del presente punto.

Tasa anual de rendimiento, equivalente a la de descuento,
de CETES a 28 dias o al plazo que substituya a éste en caso
de dias inhabiles, en colocacién primaria.

La tasa de rendimiento equivalente a la de descuento sera la
que semanalmente da a conocer el Gobiernc Federal por
conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
mediante avisos en los periddicos de mayor circulacion en el
pais. Sino se smitieren CETES a 28 dias o al plazo que lo
substituya en caso de dias inhabiles, se considerara a la
tasa de los CETES emitidos al plazo mas cercano a éste
llevade en “curva de rendimiento" a 28 dias.

Por CETES, se entenderan los Certificados de la Tesoreria
de la Federacion emitidos a plazo de 28 dias o al plazo que
substituya a éste en caso de dias inhabiles.

Ei pago que una institucién deba hacer por concepto de sobretasa
conforme al presente punto, sera igual al resultado de multiplicar: (a)
el principal de cada crédito que deba ser garantizado sn términos del
punto 4.31. bis, por (b} la sobretasa calculada en términos del
presente punto, dividida sntre 360,

Los intereses que se devenguen por la aplicacién de dicha sobretasa,
se calcutaran diariamente durante toda la vigencia de cada crédito y
se pagaran al vencimiento de éste.

Los créditos que el Banco de México asigne entre las 18:30 y las
19:30 horas no podran garantizarse, por lo que la tasa de interés
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asignada se incrementard en fos puntos porcentuales que, en su
caso, llegue a determinar el propio Banco de México."

"4.31. bist Sederoga.”

“4.31. bis2 Se deroga."

"6.

1.
2,

DISPOSICIONES GENERALES.

Por al solo hecho de presentar posturas: a) tratandose de subastas de
dinero, las instituciones autorizan al Banco de México para abonar o
cargar, segun se trate, su Cuenta Unica en moneda nacional, por el monto
de efectivo que corresponda conforme a las operaciones concertadas, y b)
tratdndose de subastas para compraventa y reporic de Valores, las
instituciones autorizan al Banco de México para que, a su vez instruya ante
ia 8.D. Indeval, S.A. de C.V,, Institucion para el Depésito de Valores, sl
cargo © abono, segun se trate, de la cuenta de depodsito de titulos en
administracion que les leve la propia institucion para el depdsito de
valores, por el monto de valores que corresponda, conforme a las
operaciones concertadas, y autorizan a dicha institucion para el depoésito
de valores, para que cargue o abone la cuenta de control que les lleve
conforme a su reglamento interior.

1"

TRANSITORIOS
lL.a presente Circular-Telefax entrara en vigor el 19 de enero de 1996.

A fin de poder incurrir en los Sobregiros previstos en el numeral M.71.12.41,
de {a Circuiar 2019/95 a partir de la entrada en vigor de Ia presente Circular-
Telefax, las instituciones que hayan celebrado el contrato a que se refiere el
pentitimo parrafo del numeral M.71.12.43. de la propia Circular 2019/95 en
vigor, deberan substituir dicho contrato por el mencionado en el numeral
M.73.61 de la Circular 2019/95 previsto en la presente Circular-Telefax. Al
efecto, dichas instituciones deberan presentar a ia Subgerencia de
instrumentacion Legal de Operaciones de Banca Central —sita en Avenida 5
de Mayo, nimero 1 (Anexo Guardiola), despacho 302, Colonia Ceniro, México
D.F., 06058— la documentacion necesaria para firmar dicha contrato entre el
19 de diciembre de 1995 y el 10 de enero de 1996, a fin de que puedan
suscribir el contrato correspondiente dentro del periodo comprendido entre el
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11 y el 18 de eneroc de 1896. Al efecto, los funcicnarios que suscriban el
contrato respectivo deberan contar con poder para ejercer actos de dominio.

El Banco de México podra dar por terminados los contratos que las
instituciones hayan celebrado conforme al numeral M.71.12.43. de la Circular
2019/95 en vigor, en casc que éstas no presenten la documentacién dentro
det plazo mencionado an el parrafo anterior o que, habiéndola presentado, no
suscriban los contratos dentro del periodo citado.

3. Tomando en cuenta que las operaciones que celebren las instituciones con
valores gubermamentales se liquidardn en la S.D. Indeval, S.A de C.V,
Institucion para el Depésito de Valores, se suspende, a partir del 19 de enero
de 1996, por tiempo indefinide, la vigencia de las clausulas referentes al
depdsito de tituios en administracion del contrato relativo a operaciones con
valores gubernamentales que las instituciones celebraron con el Banco de
México, para lo cual ei propio Banco de México entregard, a través de la
Subgerencia de Instrumentacion Legal de Operaciones de Banca Central -sita
en Avenida § de Mayo, nimero 1 (Anexo Guardiola), despacho 302, Colonia
Centro, México D.F. 06059- la comunicacidn correspondiente.

Atentamente,

BANCO»=MEXICO

DR. JOSE GUIJAND LEON LIC. JAYIER ARRIGUNAGA
Directer de Operaciones Directar de Disposiciones
de Banca Central

Para cualquier consulla sobre ef conlenido de la presenta Circular-Telefax, sirvanse acudy a la Gerencia de Dispogiciones sl Sistema Financiero,

ubicada en Avenida 5 da Mayo nimero § {Anexo Guardiols), Despacho 304, Calonta Genlro, Méxica, Distrilp Federat, G.P, 06039, o a kg 1défoncs [5)
2372308, 237.2307, 237 2308 6 237 2308,

LA PRESENTE CIRCULAR-YELEFAX SE EXPIDE CON FUNDAMENTO EN LOS ARTICULOS Bo., 12 y 17 DEL REGLAMENTD
INTERIOR DEL BANCO DE MEXICO,
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ANEXO 16

Valuacion de los Titulos o Valores

para Efectos de Garantia

1 Descripcion General del Procedimiento

En general el procedimiento de valuacién de un titulo consiste en calcular la suma del valor
presente de todos los pagos futuros de dicho titulo. Por lo tante, es necesario calcular una
curva de factores de descuento que comprenda el plazo a vencimiento de los titulos que
se desean valuar. Puesto que existen titulos denominados en pesos, ddlares y UDIs, se
necesitan curvas de factores de descuento para cada una de estas unidades.

Banco de México calculara diariamente los factores de descuento para todos los plazos
requeridos mediante un procedimiento simple de interpolacidn (no lineal) que utiliza como
base precios, reales o tedricos, de CETES, TESOBONOS y AJUSTABONOS obtenidos
por la Gerencia de Mercado de Valores.

Para simplificar la notacién, todos los precios y plazos a vencimiento estan referidos
al dia de valuacién, que se denoctard por fy y serd claro del contexto si nos referimos a
CETES, TESOBONOS o AJUSTABONOS. Ademas, se supone que ¢l valor nominal es
de un peso, un ddlar o el valor ajustado, respectivamente. Considérese un conjunto de
plazos de vencimiento en dias d;,ds,ds,...,dn referidos a la fecha fp y sea & el indice
que toma valores en {1, 2,...,m}. El precio del titulo con el plazo de vencimiento dy se
denotara por F.

Para cualquier plazo a vencimienio ¢, la formula general para determinar el factor de
descuento F;, para la unidad z es:

pif sit<d

}?i,x = R (%LL si d.‘ <t S d;+1

)(t—-d.‘)f{d,-_”—d,-]

Pf,{"""‘ 8l dy, <t

Las series {Fiz;t = 1,2,...} con & =peso, ddlar, udi son las curvas de factores de des-
cuento mencionadas arriba. Los precios F; y los plazos d; no son los mismos para cada
curva.



2  Valuacién de Titulos sin Cupones

La formulia general para valuar un titulo sin cupones cuyo plazo a vencimiento es ¢ y valor

nominal 1 es:
% = (Fltvr .,._ Et,z‘,y) X ay'

Donde F;; es el factor de descuento que le corresponde de acuerdo a la unidad de denom-
inacion x del titulo, menos un descuento por riesgo de precio B, ., para valores emitidos
por ¥, ¥ que depende del plazo a vencimiento 1. Ademds, se multiplicara esta diferencia
por una cantidad fija a, que determinara la Gerencia de Mercado de Valores para cubrir
el riesgo de que no se pueda liquidar el titulo en una emergencia {“afore”). Ei aforo sdlo
dependera del emisor, por lo que se usard el mismo para todos los titulos de éste. El
emisor representado por la letra y puede ser el gobierno (gb}, la banca de desarrollo {bd)
o la banca miltiple (bm). En este iltimo caso, Banco de México podra clasificar a las
instituciones en grupos 1 = 1,2,. .., y asignarles sus propios parametros #; ;1 ¥ g,

En el caso de titulos denominados en ddlares, para dar un valor como garantia en
pesos, se usard el tipo de cambio que determine la Gerencia de Inversiones y Cambios
Nacionales.

3 Valuacién de Titulos con Cupones que Pagan una
Tasa de Interés Fija

Para calcular el valor de parantia de este tipo de titulos, se calcula la suma del valor
presente de todos los pagos futuros. Si el titulo paga cupones en los plazos &;,%s,...,15,
se denota por C; el monto correspondiente al cupén que se paga en t;, sin olvidar el
supuesto de que el valor nominal es 1 y suponiendo que el principal del titulo se paga en
15, €l valor de garantia de dicho titulo estaria dado por:

*

V= Z(O% X (‘F;Jn-'-"' - Ef}t'rly) X ay) + (Ft,,z - Et!:-r!y) x a?s"'

=1

El subindice y se escribe genéricantente en lugar del que se usa para el emisor, y el subindice
z se usa para indicar la unidad en que estd denrominado el titulo.

4 Valuacion de Titulos de Deuda con Cupdn que Paga
una Tasa de Interés Variable

Para efectos de valuacion de estos titulos es necesario estimar primero el monto que pagara
cada cupdn en su fecha de pago correspondiente. Es decir, es necesario estimar la serie de

pagos {Ci;7 = 1,2,...,s}. Para ello se utilizard la férmula siguiente:
F;_l = _ 1
C,(8T,) = >

(1+ (5T, % 52))*

2



donde P es el namero tipico de dias entre cupones y STi; es una sobretasa. La sobretasa
para titulos denominados en délares y en UDIs serd fijada por la Gerencia de Mercado
de Valores. Para titulos denominados en pesos, la sobretasa se calculard resolviendo la
ecuacién

> (Ct,- x §Ti; x Ft,-.peso) + Fi,,peso = U,
=!.

3

donde U es el precio para el titulo que determine la Gerencia de Mercado de Valores segin
las condiciones del mercado. Esto se hard con dos plazos, Como hay varias variables en
esta ecuacién, existen muchas soluciones. Para encontrar une seolucidén unica para cada
plazo, se resolverd primero la que corresponde al plazo mads corto, se requerird que las
sobretasas sean una funcién lineal del plazo y que la sobretasa para el primer cupén sea 0.
Para el segundo plazo, se usaran las sobretasas ya determinadas y se supondrd que la
tltima de éstas y las sobretasas que faltan por calcular son también una funcidén lineal
del plazo. Generalmente, estas sobretasas se determinardn en los dias de colocacién de
BONDES, los plazos serdn los que hayan tenido colecacién de BONDES y los precios
seran los que se hayan obtenido en la subasta primaria para estos titulos. Las sobretasas
para los demds plazos se obtendrdn a partir de las anteriores por interpolacién lineal.

Una vez calculados {C;;;7 = 1,2,...,s} el valor de garantia del titulo se calcula con
el procedimiento descrito en 3. Para estos titulos se usa un descuento por riesgo de precio
menor que el que se usa para titulos con tasa fija.

Este método sélo es valido para titulos cuya tasa de interés se ajusta de manera que
no sea menor 2 la tasa que pagan los BONDES.

5 Valuacién de Titulos cuyo Valor Nominal es Ajustable
con Relacién al Indice Nacional de Precios al Con-
sumidor

51 AJUSTABONOS

El objetivo principal en el disefio de los AJUSTABONOS es que éstos protejan al tene-
dor de variaciones en el INPC. Sin embargo, €l valor de estos titulos no es totalmente
independiente de las expectativas de cambio en el indice citado, por lo que se incluye una
proyeccidn de él. Por otra parte, €l valor de los AJUSTABONOS no es muy sensible
a cambios en la proyeccién y se puede usar una muy senciila. Inicialmente, se usa una
proyeccién lineal del INPC, a partir del dlfimo valor quincenal conocido y el que se haya
publicado dos quincenas antes que éste. Esta proyeccién se denotard por Precios(t), una
funcién del plazo t. Los AJUSTABONOS pagan intereses y se amortizan con base en
su valor ajustado. Este valor ajustado cambia sibitamente al publicarse el INPC en la
misma proporcidén que éste. Por lo anterior, para valuar los AJUSTABONOS se usa la
proyeccidn lineal arriba citada para estimar los valores del INPC los dias en que éste se
publica, se define una funcién Inpc(t) del plazo t, que es igual a Precios(to), donde {g es
el mayor plazo que corresponde a una fecha de publicacién del INPC y que no es mayor



a t. Ademas, se usa un factor de descuento semejante a los de los incisos anteriores.
Bajo los supuestos descritos en esta seccidn, los cupones se pueden calcular como:

. Inpe(t;) tj — i1
C = Tapety < VA>T X 35000
donde V A es el valor ajustado en la fecha de valuacidn, 7 = 1,...,8 y T es la tasa del

AJUSTABONO. Ademads, al vencerse el AJUSTABONO, paga

t
pr=tmeells) oy
Inpe(0)
El valor como garantia de un pago con monto m y con un plazo {, de acuerdo con la
seccion 2, es:

_ Precios()
Vimot) = m x oy > (P = Buadi, gb) * g

Por lo tanto, el valor del AJUSTABONO con s cupones por vencer seréd

V =S V(Cy,t5) + V(PF, L),

i=1

Los factores de descuento Fj,4;, se calculan de manera que los precios de la dltima
emisidn de AJUSTABONOS correspondan con los valores calculados con estos factores
de descuento. Si la Gerencia de Mercado de Valores estima que es apropiado, podra usar
otros precios que reflejen mejor las condiciones del mercado. La Gerencia de Mercado de
Valores fijard los pardmetros E, ydi. gb-

5.2 Titulos con las mismas Caracteristicas de los AJUSTABONOS
Emitidos por la Banca de Desarrollo y la Banca Miiltiple

La metodologia para valuar estos titulos es la misma que la usada para valuar los AJUSTA-
BONOS. La Gerencia de Mercado de Valores fijard los factores de riesgo de precio para
cada emisor.

6 Informacién para Valuar Titulos

El Banco de México usard la informacion registrada en INDEVAL para calcular el valor
como garaniia de los titulos. Serd responsabilidad del emisor que esta informacion sea
veridica; si no lo es, Banco de México podrd dejar de tomar como garantia los titulos
emitidos por la Institucidn en [alta.

Esta metodologia asume que el valor nominal é ajustado se paga en una sola exhibicién
al vencimiento. Las Instituciones que guieran emitir titulos de otra naturaleza y que
deseen que Banco de México los considere vilidos como garantia, deberdn presentar una
propuesta para valuar éstos a la Gerencia de Mercado de Valores.






