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A nivel internacional, con el fin de agilizar la transición de las LIBOR en el mercado de derivados, algunas cámaras de
compensación han convertido los contratos existentes de swaps ligados a las LIBOR a contratos OIS ligados a las tasas RFRs.

➢ Por ejemplo, el Chicago Mercantile Exchange (CME) y el London Clearing House (LCH) han llevado a cabo conversiones
de los contratos existentes de swaps de IBORs a contratos OIS de RFRs.

➢ Con ello se ha provisto a los participantes del mercado la certidumbre de que los contratos prexistentes (legacy) y
nuevos puedan ser fungibles, promoviendo el desarrollo de las RFRs.

Experiencia internacional respecto al cambio de referencias en el mercado de swaps

1/ Para mayor información ver: CHF, EUR, GBP and JPY LIBOR – Floating Rate Conversion Notice | LCH Group
2/ Para mayor información ver: CME IBOR Conversion Process for CHF, JPY, and GBP Cleared Swaps (cmegroup.com) 
3/ Se realizó la conversión inicial el 21 de abril de 2023, con una conversión secundaria el 3 de julio. Para mayor información ver: CME Conversion for USD LIBOR Cleared Swaps (cmegroup.com) y Modification of Cleared 
Over-the-Counter USD LIBOR Interest Rate Swap Products and Limitation of Acceptance for Clearing - Effective April 21, 2023 - CME Group
4/ Se realizó la conversión inicial el 22 de abril de 2023, con una conversión secundaria el 20 de mayo. Para mayor información ver: LCH_USD_LIBOR_ConversionQuickGuide_A4_030123-04.pdf

3 de diciembre de 
20211/ 2/

Conversiones de swaps 
en francos suizos y 

yenes japoneses en CME 
y LCH

17 de diciembre de 
20211/ 2/

Conversión de swaps en 
libras esterlinas en CME 

y LCH

22 de abril de 2023 4/

Conversión de swaps en 
dólares americanos en 

LCH

21 de abril de 20233/

Conversión de swaps en 
dólares americanos en 

CME

https://www.lch.com/membership/ltd-membership/ltd-member-updates/chf-eur-gbp-and-jpy-libor-floating-rate-conversion
https://www.cmegroup.com/trading/interest-rates/files/cme-ibor-conversion-for-chf-jpy-and-gbp-cleared-swaps.pdf
https://www.cmegroup.com/trading/interest-rates/files/cme-conversion-for-usd-libor-cleared-swaps.pdf
https://www.cmegroup.com/notices/clearing/2023/03/Chadv23-103.html
https://www.lch.com/system/files/media_root/SwapClear/LCH_USD_LIBOR_ConversionQuickGuide_A4_030123-04.pdf
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Proceso de conversión de swaps de MexDer
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Características del Swap de TIIE de Fondeo

El intercambio de flujos de dinero provenientes de la comparación entre la tasa de interés
nominal fija a 28 días a la que se celebran las operaciones en el mercado y la tasa de
interés TIIE de Fondeo, publicada por el Banco de Mexico y compuesta a 28 días.

$100,000 pesos 
mexicanos

Tamaño del contrato

2 cupones hasta 390 
cupones

Nodos disponibles

2F1 hasta 390F1

Clave de pizarra:

Tasa Fija con hasta 4 
decimales

Unidad de cotización:

Una centésima de punto 
base (0.0001)

Puja:

En efectivo

Liquidación:

7:30 a 15:00 horas

Horario de negociación:

Dos Días Hábiles posteriores 
a la fecha de celebración de 

la operación (t+2)

Fecha efectiva:

Será la que resulte de la composición de las tasas TIIE de 
Fondeo a 1 día, que publique el Banxico para los 28 días 

del periodo que comprenda la Liquidación Periódica

Tasa variable para cada cupón:
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IRS y FSS TIEF1D 

(NF1)

Composición de tasa en días inhábiles 

(1+i(n/360))

Liquidación periódica en t+2

Tasa del cupón variable corriente construida con 

observaciones diarias del TIEF1D

Cupones variables futuros, construidos con 

tasas forward

F. Efectiva 2 días hábiles posterior a la F. de 

Concertación (o k días para el FSS)

Tamaño de cupón puede incrementar por días 

inhábiles, y reducir al siguiente.

Subyacente: Tasa de Interés diaria compuesta de 

28 días.

Composición comienza en la fecha de inicio 

del cupón corriente

Swap TIIE28 

(NX1)

Liquidación periódica en t

Fija tasa variable del cupón corriente 1 día 

antes de la FE

Cupones variables futuros, construidos con 

tasas forward

F. Efectiva 1 día hábil posterior a la F. de 

Concertación

NA

Tamaño de cupón puede incrementar por días 

inhábiles, y reducir al siguiente.

Subyacente: TIIE28

NA

a

a

r

r

r

r

r

r

Comparativo del Swap de TIIE 28 vs TIIE de Fondeo
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4Q 2023 - 1Q 2024

Listado del Swap y Forward 

Starting Swap (FSS) sobre la 

TIIE de Fondeo

2024 

Fecha estimada: 6 septiembre

2024

Primera fase de conversion 

de contratos legacy Swap.

31 de diciembre 2024

Fecha final para permitir 

operaciones nuevas 

referenciadas a TIIE 28

2 de enero 2025

Segunda y última fase de 

conversion de contratos 

legacy Swap

Periodo de administración de operaciones de contratos sobre TIIE 28 y de contratos de TIIE de 

Fondeo

Fechas relevantes de la transición

Estrategia de Conversión
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1 Swap sobre TIIE 28 de Corto Plazo 
Incluye los cupones del Swap original que fijan 

tasa antes del 1 de enero de 2025

1 Forward Starting Swap de TIIE sobre 
Fondeo + Spread*

Incluirá los cupones restantes del Swap original, 
no incluidos en el Swap de corto plazo que fijan 

tasa antes del 1 de enero de 2025

Flujo en efectivo
Por el diferencial en el VPN del Swap original vs la 

estrategia de conversión.

Consideraciones:
No habrá conversion para Swaps cuyo último cupón fije tasa antes del 1 de enero del 2025.
*Spread estimado entre la TIIE 28 y la TIIE de Fondeo, determinado por BdM y será el mismo 
para todos los swaps.

Hasta 31 Dic 2024
• Última tasa para fijar cupón del 

swap de corto plazo

4. Estrategia de Conversión

Swap original TIIE 28

Swap corto plazo TIIE 28

FSS TIIE de Fondeo

2 Ene 2025
• Fecha conversión

Antes del 31 Ene 2025
• Vence el último cupón del Swap de 

corto plazo 
• Fecha efectiva del FSS de TIIE de 

Fondeo

VPN + Flujo

Reemplazo de Swaps sobre TIIE 28 operados antes de enero de 2025 por:
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Como ya se mencionó, es necesario un diferencial de ajuste congruente con la metodología Fallback de ISDA para poder llevar
a cabo la valuación de contratos el día de la conversión.

El diferencial de ajuste se define como la mediana histórica de cinco años (1 de noviembre 2017 – 31 de octubre 2022) de las
diferencias diarias entre la TIIE 28 y la TIIE de Fondeo compuesta “in arrears” de 28 días capitalizando solo en días hábiles
(ver Anexo 1 para más detalles).1/

El Banco de México llevó a cabo este cálculo y se obtuvo un diferencial de ajuste de 23 pb. Este diferencial podrá ser utilizado
por las cámaras para llevar a cabo la conversión.

Determinación del diferencial histórico de ajuste fijo

Fuente: Banco de México
1/ La ventana de tiempo es la misma que se usa para calcular el diferencial en la nueva metodología de las TIIE a plazo. 
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Avances de la transición: temas de discusión

• La conversión de los contratos vigentes a contratos OIS ligados a TIIE de Fondeo es fundamental para agilizar
la transición y hacerla más suave y robusta. Por lo tanto, es muy importante que, en caso de que existan
dudas de esta conversión, contacten a las cámaras o al Banco de México para resolverlas.

• En un tema aparte, consideran que para desarrollar el mercado de futuros ligados a la TIIE de Fondeo,
¿ayudaría tener un contrato que coincida con las fechas del política monetaria?
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• Para una fecha de publicación dada, la TIIE de Fondeo compuesta in arrears de 28 días con capitalización solo en días
hábiles incorpora todos los valores publicados de la TIIE de Fondeo durante el día de publicación y los siguientes 27 días
calendario.

• La fórmula para el cálculo de la TIIE de Fondeo compuesta in arrears de 28 días con capitalización solo en días hábiles tiene
la siguiente forma:

𝑇𝐼𝐼𝐸 𝑑𝑒 𝐹𝑜𝑛𝑑𝑒𝑜 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑢𝑒𝑠𝑡𝑎 𝑖𝑛 𝑎𝑟𝑟𝑒𝑎𝑟𝑠 𝑎 28 𝑑í𝑎𝑠 = ෑ

𝑖=1

𝑑ℎ

1 +
𝑇𝐼𝐼𝐸𝐹𝑖 × 𝑑𝑖
36000

− 1 ×
36000

28
,

Donde:
𝑇𝐼𝐼𝐸𝐹𝑖 = TIIE de Fondeo publicada el día 𝑖 expresada en puntos porcentuales,
𝑑ℎ = número de días hábiles durante el periodo de cálculo.
𝑑𝑖 = número de días calendario para los cuales la TIIE de Fondeo publicada el día 𝑖 es aplicable,
𝑇 = número de días calendario del periodo de cálculo (es decir, 28, 91 o 182 días).

• El número de días calendario para los cuales la última TIIE de Fondeo considerada es aplicable, puede modificarse de tal 

manera que se satisfaga que σ𝑖=1
𝑑ℎ 𝑑𝑖 = 28.

• Al final, el diferencial de ajuste se define como la mediana histórica de cinco años (1 de noviembre 2017 – 31 de octubre 
2022) de las diferencias diarias entre la TIIE 28 y la TIIE de Fondeo compuesta in arrears de 28 días.

20

Anexo 1: TIIE de Fondeo compuesta in arrears de 28 días
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