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Modificaciones a las Reglas para la realizacion de
operaciones derivadas

El Banco de México, con la finalidad de continuar promoviendo el sano desarrollo
del sistema financiero y de propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de
pagos, publica el dia de hoy modificaciones a sus “Reglas para la realizacion de
operaciones derivadas” (Circular 4/2012).

Estos cambios tienen por objeto fortalecer los mercados en los que se celebran y
liquidan las operaciones derivadas, asi como fomentar la transparencia y liquidez
del mercado, fortalecer la administracion de riesgos y, de esa forma, promover una
supervision eficiente.

Entre las modificaciones mas relevantes a la referida Circular, resaltan las
siguientes:

o Se requiere a los bancos y a las casas de bolsa que sus operaciones de
swaps de la TIIE se negocien en bolsas de derivados y plataformas
electronicas, establecidas en México o en el exterior, reconocidas por las
autoridades financieras mexicanas.

o También se requiere que los contratos sefialados se compensen y liquiden
en camaras de compensacién establecidas en México o mediante
contrapartes centrales del exterior que el Banco de México reconozca.

o Asimismo, se establece que la entrada en vigor de estos requerimientos
sera gradual, iniciando en abril de 2016 para las operaciones que lleven a
cabo las instituciones de crédito y casas de bolsa entre si o con
inversionistas institucionales nacionales; en tanto que en noviembre de
2016 entraran en vigor para aquellas que realicen las instituciones de
crédito y casas de bolsa con entidades financieras del exterior.



A continuacion se informa con mayor detalle estas modificaciones.

ANTECEDENTES

Los derivados financieros permiten administrar mejor los riesgos que enfrentan los
participantes del sistema financiero, a la vez que representan una alternativa de
inversion. Los mercados de derivados complementan a los mercados de contado y
contribuyen a mejorar su liquidez y profundidad.

Los derivados pueden categorizarse en bursatiles o extrabursatiles (over the counter)
dependiendo del mercado en el que se ejecutan. Los primeros se celebran en
mercados organizados o bolsas de derivados, mientras que los segundos se pactan ya
sea directamente de manera bilateral o en plataformas de negociacion. En los
mercados organizados, las bolsas determinan las caracteristicas precisas de los
contratos de derivados que se negocian Yy tales caracteristicas no admiten variaciones
por parte de los participantes. Por su parte, los mercados extrabursatiles brindan mayor
flexibilidad a los participantes para establecer las caracteristicas de los contratos que
desean pactar, cubriendo con ello riesgos que no podrian administrarse a través de
mercados organizados.

La existencia de riesgos comunes para un gran numero de agentes ha propiciado la
homologacién y estandarizacion de las caracteristicas de instrumentos derivados. Dicha
estandarizacion ha propiciado que su negociacion migre hacia las bolsas de derivados y
plataformas electronicas de negociacién. Al concentrar posturas sobre instrumentos
derivados en las bolsas o plataformas electronicas se proporciona mas informacion al
proceso de formacion de precios y se reflejan de mejor manera las condiciones del
mercado.

Por otra parte, la estandarizacion y mayor disponibilidad de precios confiables de los
instrumentos que se negocian en bolsas y plataformas electronicas los convierten en
candidatos a ser compensados y liquidados a través de contrapartes centrales?, a fin de
beneficiarse de una administracion de riesgos mas segura y eficiente. Esto se debe a
gue una contraparte central que opera apropiadamente genera diversos beneficios. Por
un lado, ofrece ganancias en eficiencia respecto de una gestion bilateral de las
operaciones y sus riesgos, a causa de la compensacién multilateral. Adicionalmente,
contribuye a contener la probabilidad de contagio que resultaria del incumplimiento de
un participante, ya que cuenta con requerimientos de garantias para cubrir exposiciones
crediticias.

1 . . .. .
Una contraparte central es una entidad que se interpone entre las partes originales de un contrato de derivados
financieros, para convertirse en el comprador de todo vendedor y en el vendedor de todo comprador.



MODIFICACIONES A LAS REGLAS

En linea con las tendencias observadas en los mercados de derivados, el Banco de
México resolvio modificar las “Reglas para la realizacion de operaciones derivadas”, las
cuales tienen como objetivo fortalecer los mercados en los que se celebran y liquidan
las operaciones derivadas. Los cambios que hoy se publican incorporan, entre otros
aspectos, los siguientes:

Operaciones derivadas estandarizadas: Se determinan como operaciones
derivadas estandarizadas a los contratos de intercambio de flujos respecto de la
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio a 28 dias (swaps TIIE). Lo anterior se
decidi6 tomando en cuenta la liquidez, el volumen operado y el grado de
estandarizacion de dichos contratos.

Obligacion de negociar las operaciones derivadas estandarizadas en bolsas o
plataformas electronicas: Se prevé la obligacion de las instituciones de crédito y
casas de bolsa de celebrar las operaciones referidas en: i) bolsas de derivados
establecidas en México o del exterior reconocidas por el Banco de México; o ii)
plataformas electrénicas establecidas en México y autorizadas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), o del exterior reconocidas por dicha
Comision.

Obligacion de liquidar las operaciones derivadas estandarizadas en camaras
de compensacion: Se adiciona la obligacion de que las operaciones
estandarizadas se liquiden en camaras de compensacion establecidas en México y
autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP); o en
instituciones del exterior que actien como contrapartes centrales reconocidas por el
Banco de México.

Régimen transitorio: La reforma prevé una entrada en vigor gradual para los
requerimientos de negociacion y compensacion centralizada, iniciando en abril de
2016 para las operaciones que lleven a cabo las instituciones de crédito y casas de
bolsa entre si 0 con inversionistas institucionales nacionales, y en noviembre de
2016 para aquéllas que realicen las instituciones de crédito y casas de bolsa con
entidades financieras del exterior.

Las reformas a la Circular 4/2012 forman parte de los esfuerzos que el Banco de
México, la SHCP y la CNBV promueven para el fortalecimiento del mercado de
derivados, y son congruentes con las acciones que han acordado promover las
autoridades financieras del G20 y diversos organismos internacionales.

Las modificaciones a que se refiere el presente comunicado pueden consultarse a
través de la siguiente liga:

http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/disposiciones/dirigidas/instituciones-de-

credito/disposiciones-dirigidas-a-las-instituciones-de-cre/disposiciones-dirigidas-a-las-instituciones-de-

cre/disposiciones-dirigidas-insti.html
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