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CIRCULAR 8/2015 dirigida a las ingtituciones de crédito, casas de bolsa, fondos de inversion,
sociedades financieras de objeto multiple que tengan vinculos patrimoniales con una institucion de banca mutiple,
almacenes generales de depésito y a la Financiera, relativa a las modificaciones a la Circular 4/2012 (Operaciones
Derivadas).

Al margen un logotipo, que dice: Banco de México.
CIRCULAR 8/2015

A LAS INSTITUCIONES DE CREDITO, CASAS DE BOLSA,
FONDOS DE INVERSION, SOCIEDADES FINANCIERAS
DE OBJETO MULTIPLE QUE TENGAN VINCULOS
PATRIMONIALES CON UNA INSTITUCION DE BANCA
MULTIPLE, ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO Y A
LA FINANCIERA:

ASUNTO: MODIFICACIONES A LA CIRCULAR
4/2012 (OPERACIONES DERIVADAS)

El Banco de México, con el objeto de continuar promoviendo el sano desarrollo del sistema financiero y
considerando los trabajos realizados por representantes de autoridades financieras de varios paises con el
proposito de establecer lineamientos generales y comunes en materia de negociacién y operacion de
derivados extrabursatiles, a fin de fortalecer los mercados en los que se celebran y liquidan tales operaciones,
lo cual es fundamental para fomentar la estabilidad financiera, asi como para reducir riesgos de
incumplimiento, estima conveniente efectuar modificaciones a las Reglas para la realizacion de operaciones
derivadas.

Por lo anterior, con fundamento en los articulos 28, parrafos sexto y séptimo, de la Constitucion Politica de
los Estados Unidos Mexicanos, 24, 26, 27 y 36 de la Ley del Banco de México, 46, fraccién XXV, y 46 Bis 5,
fraccion I, de la Ley de Instituciones de Crédito, 176 de la Ley del Mercado de Valores, 15, parrafo segundo,
de la Ley de Fondos de Inversion, 22 de la Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios
Financieros, 11, fraccion XIl, y 87-D de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito,
9 de la Ley Orgéanica de Nacional Financiera, 6 de la Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federal, 9 de la
Ley Organica del Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros, 9 de la Ley Orgénica del Banco Nacional
de Comercio Exterior, 10 de la Ley Organica del Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, 8 de la Ley
Organica del Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada, 7, fraccion X, y 19 de la Ley Organica de la
Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero, 4, parrafo primero, 8, parrafos
cuarto y séptimo, 10, parrafo primero, 12, parrafo primero, en relacién con el 19, fraccion VI, 14, parrafo
primero, en relacién con el 25 Bis, fraccion VII, 14 Bis, parrafo primero, en relacién con el 17, fraccién |,
14 Bis 1, parrafo primero, en relaciéon con los articulos 25 Bis 1, fraccion 1V, y 25 Bis 2, fraccion I, y 15,
parrafo primero, en relaciéon con el 20, fraccion Xl, del Reglamento Interior del Banco de México, que le
otorgan la atribucion de expedir disposiciones a través de la Direccion General de Operaciones de Banca
Central, de la Direccion General de Estabilidad Financiera, de la Direccion General Juridica, de la Direccién
General de Asuntos del Sistema Financiero y de la Direccion General Sistemas de Pagos y Servicios
Corporativos, respectivamente, asi como Segundo, fracciones I, VI, VIl y X, del Acuerdo de Adscripcién de las
Unidades Administrativas del Banco de México ha resuelto adicionar un numeral 1.1, asi como las definiciones
de “Almacenes Generales de Depdésito”, “Confirmacion”, “Fondos de Inversion”, “Inversionistas Institucionales
e Inversionistas Calificados”, “Operaciones Adelantadas (Forward)”, “Operaciones de Intercambio (Swaps)”,
“Operaciones Derivadas Estandarizadas”, “Operaciones Estructuradas”, “SHCP”, “Sofomes” y “TIIE", los
numerales 1.2, 1.3, el numeral 2.1, inciso g), con los subincisos i) a v), 3.1.2, con un segundo Yy tercer
parrafos, 3.1.7, 5.1, 5.2, 7.4, 7.5, 7.6, 7.7, 12.1 a 12.4, modificar el parrafo primero del numeral 1.1, asi como
las definiciones de “Derivados de Rendimiento Total”, “Dia Habil”, “Entidades”, “Evento Crediticio”, “Financiera
Rural”, “Mercados Reconocidos”, “Operaciones a Futuro”, “Operaciones de Derivados de Crédito”,
“Operaciones de Opcién”, “Operaciones Derivadas”, “Subyacentes”, “Titulos con Vinculaciéon Crediticia” y
“UDIS”, del mencionado numeral, 2.1 en su parrafo primero y su incisos g) y h), 2.3, 3.1.1, en su parrafo
primero, inciso c), 3.1.2 en su pérrafo primero y el subinciso iii) del inciso a), 3.1.3, el parrafo primero, 3.1.4,
3.1.5, parrafo segundo, 3.2, 3.3, 3.4, 4., 5., 6., 7.1, 7.2, 8., parrafo primero, 10.4, 10.5, 11, inciso c) 12. y 13,
asi como derogar las definiciones de “Activo de Referencia”, “Contratos de Intercambio (Swaps)”, y
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“Sociedades de Inversion”, “Sofoles” en el numeral 1 y el numeral 10.1, de las “Reglas para la realizacion de
operaciones derivadas”, contenidas en la Circular 4/2012, para quedar en los términos siguientes:

REGLAS PARA LA REALIZACION DE OPERACIONES DERIVADAS
“l. DISPOSICIONES GENERALES”

“1.1 Para efectos de las presentes Reglas, se entendera, en singular o plural, por:

Activo de Referencia Se deroga.

Almacenes Generales de Deposito: a las personas morales autorizadas para operar como tales, en
términos de lo previsto en la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito.

Confirmacion: al escrito fisico o por medios electronicos, que contiene las
caracteristicas de la Operacion Derivada, que una parte de la
operacién envia o pone a disposicion de la otra parte, asi como
al escrito fisico o por medios electrénicos mediante el cual esta
ultima manifiesta su conformidad con los términos de esa
Operacion Derivada enviados por su contraparte.

Contratos de Intercambio (Swaps): Se deroga.

Derivados de Rendimiento Total: a las operaciones en las que el Comprador de Proteccion se
obliga a pagar al Vendedor de Proteccion los flujos
provenientes de un Activo de Riesgo, asi como los cambios por
incrementos en el valor de dicho Activo de Riesgo y este a su
vez se obliga a pagar a aquel una tasa de interés mas el saldo
resultante de los cambios a la baja en el valor del Activo de
Riesgo, pudiendo convenir que, en caso de que ocurra el
Evento Crediticio, el primero entregara el Activo de Riesgo y el
segundo el monto acordado.

Dia Habil: al dia que sea habil tanto en los Estados Unidos Mexicanos en
términos de las disposiciones de caracter general que para tal
efecto emite la CNBV, como en la o las jurisdicciones en las
que se realice la Liquidacion de la Operacién Derivada
respectiva.

Entidades: a las Instituciones de Crédito, a las Casas de Bolsa y a la
Financiera, conjunta o separadamente.

Evento Crediticio: al acontecimiento referido a la capacidad de pago de un
deudor —incluyendo, de forma enunciativa, al incumplimiento
de pago, reestructuracion del adeudo, solicitud o declaracion
de concurso o quiebra, moratoria o deterioro en su calificacion
otorgada por alguna institucion calificadora de valores— que,
de presentarse, obliga a las partes de una Operacion de
Derivados de Crédito a cumplir con lo estipulado en el contrato
en los términos pactados.

Financiera: al organismo descentralizado de la Administracion Publica
Federal previsto en la Ley Orgéanica de la Financiera Nacional
de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero.

Fondos de Inversion: a las sociedades anonimas autorizadas para organizarse y
funcionar como tales en términos de la Ley de Fondos de
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Inversionistas Institucionales e
Inversionistas Calificados:

Mercados Reconocidos:

Operaciones Adelantadas (Forward):

Operaciones a Futuro:

Operaciones de Derivados de Crédito:

Operaciones de Intercambio (Swaps):

Operaciones de Opcion:

Operaciones Derivadas:

Inversién.

a las personas que tengan tal caracter en términos de lo
previsto en la Ley del Mercado de Valores.

a la bolsa constituida en términos de las “Reglas a las que
habran de sujetarse los participantes del mercado de contratos
de derivados”, publicadas en el Diario Oficial de la Federacién
el 31 de diciembre de 1996 y sus modificaciones, a las bolsas
de derivados establecidas en paises de la Unién Europea, de
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE), asi como aquellos cuyas autoridades financieras sean
miembros designados para conformar el Consejo de la
Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO,
por sus siglas en inglés).

a cualquier contrato, convenio u operacion de compra o de
venta de un Subyacente en fecha futura en el mercado
extrabursatil, conforme a las cuales las partes acuerden dar
cumplimiento a las respectivas obligaciones a su cargo, al
precio pactado de dicho Subyacente al momento de la
concertacion de la operacion. Las Operaciones Adelantadas
(Forwards) deberan vencer en una fecha posterior al cuarto
Dia Habil siguiente al de su concertacion.

a cualquier contrato, convenio u operacion de compra o de
venta de un Subyacente en una fecha futura celebradas en
Mercados Reconocidos, conforme a las cuales las partes
acuerden dar cumplimiento a las respectivas obligaciones a su
cargo, al precio pactado de dicho Subyacente al momento de
la concertacion de la operacion.

a los Derivados de Incumplimiento Crediticio, a los Derivados
de Rendimiento Total, a los Titulos con Vinculacion Crediticia y
a cualquier otra Operacion Derivada u Operacion Estructurada
en la que se estipule el ejercicio de un derecho o el
cumplimiento de una obligacién cuando se presente un Evento
Crediticio.

a cualquier contrato, convenio u operacion en que las partes
acuerden intercambiar entre ellas, en fechas futuras o durante
un periodo determinado, flujos de dinero, calculados con base
en el valor de uno o mas intereses o en el nivel de otras tasas
de interés o de cualquier otro concepto, asi como en el valor de
divisas, mercancias, valores, instrumentos o indices.

a las operaciones en las que el comprador, mediante el pago
de una prima al vendedor, adquiere el derecho, pero no la
obligacion, de comprar, vender o recibir un importe
determinado, en una o varias fechas futuras, uno o varios
Subyacentes a un precio pactado, o el resultado de la variacion
de dichos Subyacentes, y el vendedor se obliga a vender,
comprar 0 entregar un importe determinado, segun
corresponda, dichos Subyacentes al precio convenido, o el
resultado de la variacion en el valor de dichos Subyacentes.

indistintamente, a (i) las Operaciones a Futuro, las
Operaciones Adelantadas (Forward), las Operaciones de
Opcién, las Operaciones de Intercambio (Swaps), las
Operaciones de Derivados de Crédito, o a cualquier
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Operaciones Derivadas
Estandarizadas:

Operaciones Estructuradas:

SHCP:
Sociedades de Inversién:
Sofomes:

Sofoles:
Subyacentes:

TIE:

Titulos con Vinculacion Crediticia:

ubDIS:

combinacion de estas, asi como (ii) aquellas otras que, en su
caso, el Banco de México autorice en términos del numeral 3.4
de las presentes Reglas.

a las Operaciones de Intercambio (Swaps) de conformidad con
las cuales una de las partes se obliga a realizar pagos
denominados en pesos, en periodos de 28 dias o en aquellos
que los sustituyan en caso de dias inhabiles, de un monto
calculado como el resultado de aplicar una determinada tasa
de interés fija a un determinado monto, no amortizable, y a su
vez, la otra parte se obliga a realizar pagos, en los mismos
periodos, de montos denominados en la misma moneda,
equivalentes al resultado de aplicar la TIIE, al mismo monto no
amortizable, y cuyo plazo minimo de la Operacion de
Intercambio (Swap) sea mayor o igual a 56 dias y el plazo
maximo menor o igual a 30 afios.

a aquellos instrumentos en los cuales se tiene un contrato
principal, el cual contenga una parte referida a activos o
pasivos que no son Operaciones Derivadas, incluyendo de
forma enunciativa a las operaciones de crédito, emisiones
de bonos u otros instrumentos de deuda, y otra parte
representada por una o mas Operaciones Derivadas, tales
como Operaciones de Opcién o de Intercambio (Swaps). Entre
estas operaciones se incluyen aguellas documentadas a través
de titulos emitidos por cuenta propia o a través de un
fideicomiso, de manera enunciativa, los titulos bancarios
estructurados que emitan las Instituciones de Crédito conforme
a lo dispuesto por el Titulo Segundo, Capitulo I, Seccién I,
Apartado G, y Seccion lll, Apartado E, de la Circular 3/2012 del
Banco de México y los certificados bursatiles fiduciarios
indizados y titulos opcionales a que se refieren los articulos 63
Bis 1, fraccion Ill, y 66, de la Ley del Mercado de Valores.

a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Se deroga.

a las sociedades financieras de objeto mdltiple, consideradas
como tales de conformidad con la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, que
mantengan vinculos patrimoniales con una institucién de banca
multiple.

Se deroga.

a las tasas de interés, activos, titulos, precios, indices,
mercancias u operaciones, sefialados en el numeral 2.1, asi
como a aquellos autorizados en su caso conforme a lo
dispuesto en el numeral 3.4 de las presentes Reglas, que
podran ser objeto de una Operacion Derivada.

a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio en moneda
nacional a plazo de 28 dias que publica el Banco de México de
conformidad con lo previsto en el Titulo Tercero, Capitulo IV,
Seccion |, de la Circular 3/2012 del Banco de México.

a los instrumentos o titulos que pagan un rendimiento y cuyo
valor esté referenciado al desempefio de un Activo de Riesgo y
que, en caso de ocurrir el Evento Crediticio, el emisor del
instrumento o titulo, entrega al inversionista, el Activo de
Riesgo o el monto acordado.

a las unidades de cuenta, cuyo valor en moneda nacional
publica el Banco de México en el Diario Oficial de la
Federacion, conforme a los articulos Tercero del “Decreto por
el que se establecen las obligaciones que podran denominarse
en unidades de inversion y reforma y adiciona diversas
disposiciones del Cdodigo Fiscal de la Federacion y de la Ley



Viernes 17 de abril de 2015 DIARIO OFICIAL (Primera Seccién) 99

del Impuesto sobre la Renta” publicado en el Diario Oficial de
la Federacion el 1 de abril de 1995 y 20 Ter del Cddigo Fiscal
de la Federacion.

“1.2 Las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdésito y las Sofomes
Unicamente podran realizar las Operaciones Derivadas a que se refieren estas Reglas, para lo cual deberan
sujetarse a los términos y condiciones que estas contemplan.”

“1.3 Para efectos de las presentes Reglas, cualquier conjunto de operaciones, contratos o convenios que,
en forma individual o combinada, produzcan los mismos efectos econémicos que alguna de las Operaciones
Derivadas previstas en el numeral 1.1, estara sujeto a las disposiciones que le apliquen a las Operaciones
Derivadas equivalentes.”

2. SUBYACENTES

“2.1 Las Entidades Unicamente podran realizar Operaciones Derivadas sobre los Subyacentes siguientes:

g) Cualquiera de las mercancias siguientes:
i) Oroy plata;
i) Maiz, trigo, soya, azucar, arroz, sorgo, algodon, avena, café, jugo de naranja, cacao, cebada,
leche, canola, aceite de soya y pasta de soya,
iiiy Carne de puerco, ganado porcino y ganado bovino;
iv) Gas natural, combustible para calefaccion, gasoleo, gasolina y petréleo crudo, y
v) Aluminio, cobre, niquel, platino, plomo y zinc, y
h)  Operaciones a Futuro, Operaciones Adelantadas (Forward), Operaciones de Opcién, Operaciones de

Derivados de Crédito y Operaciones de Intercambio (Swaps), sobre los Subyacentes referidos en los
incisos anteriores.”

“2.3 Los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Deposito y las Sofomes Unicamente podran
llevar a cabo Operaciones Derivadas con Subyacentes de los comprendidos en el numeral 2.1 de estas
Reglas que, de acuerdo con su objeto social y, en su caso, régimen de inversion, estén autorizadas a operar.”

3. AUTORIZACIONES
“3.1.1 ...

c) Subyacentes, debiendo incluir una descripcion detallada cuando se trate de Operaciones Derivadas
que, a su vez, incluyan como Subyacente otras Operaciones Derivadas.

”

“3.1.2 Las Entidades que obtengan autorizacion para celebrar Operaciones Derivadas por cuenta propia
podran celebrar otro tipo de Operaciones Derivadas, operar en otros Mercados o celebrar Operaciones
Derivadas sobre Subyacentes de los previstos en los incisos a) a f) y h) del numeral 2.1, distintos a aquellos
indicados en dicha autorizacion, siempre y cuando:

a) ...
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iii) Los Subyacentes de los referidos en los incisos a) a f) y h) del mencionado numeral 2.1 sobre los
cuales pretendan celebrar Operaciones Derivadas por cuenta propia.

b) ...

Como excepcidn a los requisitos establecidos en los incisos a) y b) anteriores, la Entidad que cuente con
autorizacion del Banco de México para realizar alguna o varias de las Operaciones Derivadas podra realizar,
sin necesidad de solicitar una nueva autorizacion, Operaciones Derivadas sobre certificados bursatiles
fiduciarios indizados, titulos opcionales y valores similares a los mencionados, listados en el Sistema
Internacional de Cotizaciones, siempre y cuando (i) se trate de certificados bursatiles fiduciarios indizados que
representen Unicamente derechos respecto de alguno de los Subyacentes previstos en el numeral 2.1 sobre
los cuales la Entidad cuente con la autorizacién del Banco de México; (ii) tratandose de titulos opcionales o
sus equivalentes listados en el Sistema Internacional de Cotizaciones, la Entidad cuente con la autorizacion
del Banco de México para realizar Opciones sobre el Subyacente a que esté referido el titulo opcional o su
equivalente o bien sobre titulos opcionales cuyos Subyacentes sean acciones de la propia Entidad que los
emite o de titulos de crédito que representen dichas acciones.

Lo establecido en este numeral no sera aplicable en relacién con las Operaciones de Derivados de Crédito
que las Entidades pretendan celebrar como adicionales respecto a aquellas sobre las cuales cuenten con la
autorizacion del Banco de México. Las Entidades que se encuentren en el supuesto antes mencionado, para
poder llevar a cabo la celebracion de Operaciones de Derivados de Crédito o de otras Operaciones Derivadas
sobre los Subyacentes sefialados en el inciso g) del numeral 2.1, deberan obtener la autorizaciéon de Banco de
México en términos del numeral 3.1.1.”

“3.1.3 Cada Institucion de Crédito y, en su caso, la Financiera que cuenten con autorizacion para celebrar
Operaciones Derivadas por cuenta propia en términos de las presentes Reglas deberan enviar a la Gerencia
durante el mes de marzo de cada afio, una comunicacion expedida por su respectivo comité de auditoria en la
gue haga constar que dichas Entidades cumplen con los requerimientos sefialados en el Anexo de estas
Reglas, en relacién con aquellas Operaciones Derivadas que realicen y con los Subyacentes objeto de dichas
operaciones. Al respecto, deberan acompafiar en la referida comunicacion, el informe o dictamen de auditoria
que fue presentado al comité de auditoria con el cual se concluye que se da cumplimiento con lo establecido
en el Anexo de estas Reglas y en el cual debera sefialarse claramente las areas y procedimientos auditados,
asi como los diferentes procedimientos que se realizaron para la verificacion del cumplimiento de dichos
requerimientos.

“3.1.4. Las Entidades podran realizar Operaciones Adelantadas (Forward) por cuenta propia, sin requerir
autorizacion cuando los Subyacentes de que se trate sean Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal de los
Estados Unidos Mexicanos, con tasa de interés fija, en moneda nacional y la Liquidacion se lleve a cabo en un
plazo no mayor a ocho Dias Habiles contados a partir de su fecha de concertacién.”

“3.15 ...

Para efectos de lo anterior, las Entidades deberan: i) contar con una unidad de administracién y control de
riesgos responsable de valuar, medir y dar seguimiento a tales riesgos, ii) tener una adecuada valuacion de
dichas Operaciones Derivadas y del riesgo de la contraparte y determinar la efectividad de la cobertura, segin
los criterios contables aplicables a cada Entidad, y someter estas Operaciones Derivadas a los respectivos
comités de riesgos de dichas Entidades para su aprobacion en forma previa a su celebracion , y iii) informar
semestralmente a su consejo de administracion, o bien, a su consejo directivo, segun corresponda, respecto
de la realizacién de esas Operaciones Derivadas y de sus limites, incluyendo el célculo sobre la efectividad de
la cobertura.”

“3.1.7 Las Entidades y las Sofomes que pretendan adquirir o emitir, por cuenta propia, titulos que
documenten Operaciones Estructuradas deberan obtener la autorizacion a que se refiere el numeral 3.1.1 de
las presentes Reglas para realizar las Operaciones Derivadas y sobre los Subyacentes a que estas se
refieran.”

3.2 FONDOS DE INVERSION”

“Los Fondos de Inversion Unicamente podran realizar las Operaciones Derivadas, sujetandose a las
disposiciones de caracter general que emita la CNBV vy sin requerir autorizacion del Banco de México. Estas
operaciones las podran realizar en cualquier Mercado.”
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“3.3 SOFOMES Y ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO”

“Las Sofomes y los Almacenes Generales de Depdsito Unicamente podran llevar a cabo las Operaciones
Derivadas, sin necesidad de cumplir con los requisitos previstos en los numerales 3.1.1, 3.1.2 y 3.1.3, cuando
dichas operaciones tengan como fin cubrir riesgos propios.

Para efectos de lo anterior, las Sofomes y los Almacenes Generales de Depésito deberan: i) contar con
una unidad de administracién y control de riesgos u 6rgano equivalente responsable de valuar, medir y dar
seguimiento a tales riesgos; ii) tener una adecuada valuacién, de las Operaciones Derivadas y del riesgo de la
contraparte, y determinar la efectividad de la cobertura, segun los criterios contables que les sean aplicables,
y someter estas Operaciones Derivadas a los respectivos comités de riesgos u érganos equivalentes para su
aprobacion en forma previa a su celebracion, y iii) informar al menos una vez cada semestre a su consejo de
administracion respecto de la realizacién de estas operaciones y de sus limites, incluyendo en dicho informe el
célculo sobre la efectividad de la cobertura. Estas operaciones las podran realizar en cualquier Mercado.”

3.4 OTRAS OPERACIONES DERIVADAS O CON OTROS SUBYACENTES

“El Banco de México podra autorizar a las Entidades, a los Fondos de Inversion, a los Almacenes
Generales de Depdésito y a las Sofomes a realizar Operaciones Derivadas distintas a las indicadas en el inciso
(i) de la definicion de Operaciones Derivadas, asi como con otros Subyacentes distintos a los indicados en el
numeral 2.1 de estas Reglas. Para tal efecto, los interesados deberan presentar a la Gerencia una solicitud de
autorizacion por escrito en donde describan la Operacion Derivada que pretendan realizar, asi como su
estructura o combinacion de Operaciones Derivadas y el Subyacente respectivo, segin sea el caso. Al
respecto, deberan acompafiar una comunicacién expedida por el comité de auditoria en términos del dltimo
parrafo del numeral 3.1.1, asi como el informe o dictamen de auditoria que haya sido presentado al comité de
auditoria u érgano equivalente, en el que conste que se da cumplimiento a lo establecido en el Anexo de estas
Reglas y en el cual deberd sefalarse claramente las &reas y procedimientos auditados, asi como los
diferentes procedimientos que se hayan realizado para la verificacion del cumplimiento de dichos
requerimientos.”

4. CONTRAPARTES AUTORIZADAS
“Las Entidades podran llevar a cabo Operaciones Derivadas con cualquier persona.

Las Entidades Unicamente podran llevar a cabo Operaciones Derivadas en mercados extrabursatiles para
la cobertura de riesgos propios, en términos del numeral 3.1.5 de las presentes Reglas, con Entidades
autorizadas por el Banco de México para celebrar Operaciones Derivadas por cuenta propia y con Entidades
Financieras del Exterior. Asimismo, tratandose de operaciones en Mercados Reconocidos, la contraparte de la
Operacion Derivada, debera ser la camara de compensacion o, en su caso, la institucién del exterior que
actlie como contraparte central, reconocida por el Banco de México en términos del numeral 7.6.

Las Instituciones de Crédito y la Financiera Unicamente podran llevar a cabo Operaciones de Derivados de
Crédito con otras Instituciones de Crédito autorizadas por el Banco de México para celebrar dichas
Operaciones Derivadas por cuenta propia, con otras entidades financieras mexicanas autorizadas para
realizar dichas operaciones o con Entidades Financieras del Exterior.

Los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes Unicamente podran llevar a
cabo Operaciones Derivadas en mercados extrabursatiles con Entidades autorizadas por el Banco de México
para celebrar Operaciones Derivadas por cuenta propia y con Entidades Financieras del Exterior. Asimismo,
tratdndose de operaciones en Mercados Reconocidos, la contraparte de la Operacion Derivada debera ser la
camara de compensacion o, en su caso, la institucion del exterior que actie como contraparte central,
reconocida por el Banco de México en términos del numeral 7.6.”

“5. INSTRUMENTACION Y NEGOCIACION”

“5.1 Las Operaciones Derivadas, excepto los Titulos con Vinculacion Crediticia, que realicen: (i) las
Entidades entre ellas, asi como con otras entidades financieras nacionales o extranjeras y con Inversionistas
Institucionales e Inversionistas Calificados, y (ii) los Fondos de Inversién, los Almacenes Generales de
Depdsito y las Sofomes con sus contrapartes autorizadas, se documentaran en contratos marco, los cuales
deberan reflejar lineamientos y directrices contenidos en modelos de contratos reconocidos en mercados
internacionales, tales como los aprobados por los Mercados Reconocidos o por la entidad denominada
“International Swaps and Derivatives Association, Inc.”, siempre y cuando ello no contravenga las
disposiciones nacionales aplicables.

Tratandose de Titulos con Vinculacion Crediticia y Operaciones Estructuradas, estas deberan
documentarse en un acta de emision, en un contrato o en un titulo conforme a las disposiciones aplicables.
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Las Operaciones Derivadas, excepto los Titulos con Vinculacidon Crediticia, y sus caracteristicas podran
pactarse a través de la forma que el correspondiente contrato marco establezca. Las Entidades, los Fondos
de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes deberéan registrar dichas operaciones e
invariablemente deberan enviar o poner a disposicién de su contraparte la Confirmacion, el mismo dia en que
celebren la Operacién Derivada respectiva. Asimismo, en caso de no recibir la Confirmacion de su contraparte
en esa misma fecha, deberan cumplir con los requerimientos aplicables.

La obligacién de Confirmacion para las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de
Depésito y las Sofomes previstas en los parrafos anteriores no serd aplicable cuando las Operaciones
Derivadas se negocien en Mercados Reconocidos sujetandose a los procedimientos que estos establezcan
para tales efectos.

En el evento de que, para la concertacion o Confirmacién de Operaciones Derivadas, las partes
convengan el uso de medios electrénicos, de cémputo o de telecomunicacion, aquellas deberan precisar las
claves de identificacion reciproca y las responsabilidades que conlleve su utilizacion.

Las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes que
celebren Operaciones Derivadas en mercados extrabursatiles, cuya compensacion y liquidacion no se realice
a través de camaras de compensacién o instituciones del exterior que actien como contrapartes centrales,
deberan prever para este tipo de Operaciones Derivadas, entre otros, los aspectos siguientes:

a) Procesos para la verificacién con sus contrapartes (conciliacion), respecto de la forma y términos
conforme a los cuales se llevard a cabo de forma periddica la valuacién de las Operaciones Derivadas
celebradas con dichas contrapartes;

b) Mecanismos para la solucién de las controversias que, en su caso, se presenten con sus contrapartes,
relacionadas con la ejecucion de los procesos de verificacion a que se refiere el inciso anterior, y

¢) Procedimientos para evaluar periddicamente la posibilidad de llevar a cabo con regularidad la
compresion de este tipo de Operaciones Derivadas celebradas con sus contrapartes.”

“5.2 Las Operaciones Derivadas Estandarizadas entre Entidades, o entre una Entidad y alguna Entidad
Financiera del Exterior que en su respectiva jurisdiccion preste servicios del mismo tipo que cualquiera de las
Entidades, asi como entre una Entidad y algin Inversionista Institucional nacional o extranjero, deberan
celebrarse: (i) en Mercados Reconocidos, (ii) a través de sociedades que administran sistemas para facilitar
operaciones con valores autorizadas por la CNBV, o (iii) a través de instituciones del exterior que realicen
funciones similares a las que llevan a cabo las sociedades sefialadas en el inciso (ii) anterior que reconozca la
CNBV.”

6. GARANTIAS

“Las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes podran
garantizar el cumplimiento de las Operaciones Derivadas mediante depdsitos en efectivo, derechos de crédito
a su favor o los titulos o valores de su cartera.

Tratdndose de Operaciones Adelantadas (Forward), Operaciones de Opcién, Operaciones de Intercambio
(Swaps), Operaciones de Derivados de Crédito, asi como aquellas otras que, en su caso, el Banco de México
autorice en términos del numeral 3.4 de las presentes Reglas, que las Entidades, los Fondos de Inversion, los
Almacenes Generales de Depoésito y las Sofomes realicen en mercados extrabursatiles, Unicamente podran
otorgar las garantias mencionadas en el parrafo anterior, cuando las contrapartes sean Instituciones de
Crédito, Casas de Bolsa, Entidades Financieras del Exterior, Fondos de Inversién, sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro, Sofomes, asi como cualquier otra contraparte que autorice el Banco
de México.

Las Entidades y los Fondos de Inversion, en ningln caso podran recibir obligaciones subordinadas en
garantia del cumplimiento de las Operaciones Derivadas que celebren. Asimismo, las Entidades no podran
recibir en garantia acciones emitidas por entidades financieras o sociedades controladoras de grupos
financieros.”

7. FORMAS DE LIQUIDACION

“7.1 La Liquidacion de Operaciones Derivadas podra efectuarse mediante la entrega de los Subyacentes
previamente determinados o el abono de una cantidad de dinero en una cuenta bancaria de depdsito, de
conformidad con la naturaleza de la operacién y con lo que pacten las partes.”

“7.2 Las Entidades que celebren por cuenta propia Operaciones Derivadas sobre los Subyacentes
sefialados en el inciso g) del numeral 2.1, tendran prohibido liquidarlas en especie.”
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“7.4 La Liquidacion de Operaciones Derivadas debera efectuarse dentro de un plazo que no excedera de
cuatro Dias Héabiles contados a partir de la fecha de vencimiento o de ejercicio que corresponda.”

“7.5 Las Operaciones Derivadas Estandarizadas entre Entidades, o entre una Entidad y alguna Entidad
Financiera del Exterior que en su respectiva jurisdiccion preste servicios del mismo tipo que cualquiera de las
Entidades, asi como entre una Entidad y algun Inversionista Institucional nacional o extranjero, deberan
liquidarse a través de: i) camaras de compensacion constituidas en términos de las “Reglas a que habran de
sujetarse los participantes del mercado de contratos de derivados”, emitidas en forma conjunta por el Banco
de México, la SHCP y la CNBV, o ii) instituciones del exterior que actien como contrapartes centrales en
bolsas de derivados o mercados extrabursétiles del exterior, y que hayan sido reconocidas por el Banco de
México con ese caracter, de conformidad con el numeral 7.6 y sujetandose a la normatividad interna que las
referidas camaras de compensacion o instituciones del exterior que actlien como contrapartes centrales en
mercados extrabursatiles, establezcan para la aceptaciéon, compensacion y liquidacion de Operaciones
Derivadas Estandarizadas.

Las Entidades que celebren Operaciones Derivadas Estandarizadas por cuenta propia con otra Entidad
del mismo grupo financiero en México o bien, con una Entidad Financiera del Exterior perteneciente al mismo
consorcio financiero podran solicitar la exencion de los requerimientos previstos en el numeral 5.2 y el parrafo
anterior, siempre y cuando presenten al Banco de México y este apruebe que: i) estdn sujetas a
procedimientos adecuados y centralizados de evaluacion, medicién y control del riesgo; ii) estan
comprendidas en un esquema de consolidacion a nivel del grupo financiero en México o bien del consorcio
financiero, y iii) en su caso, el Banco de México haya determinado que la jurisdiccion en la que se encuentra la
Entidad Financiera del Exterior perteneciente al mismo consorcio cuenta con un régimen regulatorio
equivalente respecto de la negociacién y liquidacion de Operaciones Derivadas. Para efectos de estas Reglas,
se entendera que una Entidad Financiera del Exterior pertenece a un consorcio financiero cuando forme parte
de un conjunto de entidades financieras en las que una misma persona moral ejerza su control, en términos
similares a lo sefialado por el articulo 2, fraccion lll, de la Ley del Mercado de Valores.”

“7.6 El Banco de México podra otorgar el reconocimiento a instituciones del exterior que actlen como
contrapartes centrales, respecto de las operaciones que se lleven a cabo en bolsas de derivados y mercados
extrabursétiles del exterior tomando en cuenta lo siguiente:

a) Que las instituciones del exterior estén autorizadas por las autoridades financieras de la jurisdiccion en
que funjan como contrapartes centrales y estén sujetas a una supervision y vigilancia efectivas que garanticen
el cumplimiento de las disposiciones que les sean aplicables, ya sea por las autoridades de dicha jurisdiccion
o bien por el Banco de México o la CNBV en cooperacion con las respectivas autoridades de dicha
jurisdiccion;

b) Que el marco regulatorio aplicable a dichas instituciones del exterior, por una parte, produzca resultados
similares o equivalentes a los de las disposiciones emitidas por las autoridades mexicanas, aplicables a quien
preste servicios de cadmara de compensacion de Operaciones Derivadas en México y que, por otra parte,
cumpla con los Principios para las Infraestructuras de Mercados Financieros emitidos por el Comité de
Sistemas de Pago y Liquidacion del Banco de Pagos Internacionales y el Consejo de la Organizacién
Internacional de Comisiones de Valores en 2012 o aquellos que en su caso los sustituyan, incluidos, sin
limitarse a ello, los principios relacionados con i) la medicidn, vigilancia y gestién eficaz de los riesgos de
crédito, liquidez, de negocio, legal y operativo; ii) reglas y procedimientos eficaces y claramente definidos para
la gestion de incumplimientos de los participantes, también conocidos como socios liquidadores de la camara
de compensacion; iii) mecanismos de buen gobierno claros y transparentes; iv) criterios de acceso y
participacion, y v) la eficacia y transparencia, y

c) Que el Banco de México o la CNBV hayan celebrado un memorando de entendimiento con las
autoridades financieras del exterior que regulen y supervisen a dicha institucion del exterior, de conformidad
con las disposiciones aplicables.

El Banco de México podra revocar el reconocimiento previamente sefialado, en aquellos casos en los que,
a su juicio, se deje de cumplir con alguno de los criterios o requisitos establecidos al momento de otorgar el
citado reconocimiento.”

“7.7 El reconocimiento que el Banco de México otorgue a las instituciones del exterior en términos del
numeral anterior podra llevarse a cabo a solicitud de la institucién del exterior interesada o de cualquier
Entidad o bien, por iniciativa del propio Banco de México con base en la informacién que recabe al efecto.”
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8. OPERACIONES POR CUENTA DE TERCEROS

“Las Entidades podran llevar a cabo Operaciones Derivadas por cuenta de terceros a través de mandato,
comision mercantil o instruccidon especifica para celebrar Operaciones Derivadas. En estos supuestos, las
Entidades deberan sujetarse a lo dispuesto en la Circular 1/2005 que contiene las “Reglas a las que deberan
sujetarse las instituciones de crédito; casas de bolsa; instituciones de seguros; instituciones de fianzas,
sociedades financieras de objeto limitado y la Financiera Rural, en las operaciones de fideicomiso”.

10. PROHIBICIONES
“10.1 Se deroga.”

“10.4 Las Entidades no deberan celebrar Operaciones Derivadas cuando el Subyacente respectivo no
tenga una tasa de interés o precio de referencia de mercado, salvo cuando se realicen Operaciones Derivadas
con los Subyacentes sefialados en el inciso f) del numeral 2.1 de estas Reglas.”

“10.5 Las Casas de Bolsa no deberan celebrar Operaciones de Derivados de Crédito por cuenta propia.
Los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depésito y las Sofomes, no deberan realizar
Operaciones de Derivados de Crédito.”

11. LIMITE, SUSPENSION O REVOCACION DE OPERACIONES

a) ...
b) ...

¢) No cumplan con los requerimientos de capital que les sean aplicables de conformidad con las
disposiciones que correspondan;

d) ...
e) ...

f)...”
12. INFORMACION

“12.1 Las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes que
celebren Operaciones Derivadas, incluidas aquellas que formen parte de Operaciones Estructuradas
documentadas en los titulos que emitan o adquieran, deberan proporcionar la informacion sobre dichas
operaciones, en los términos, forma y plazos que el Banco de México establezca, a la Direccion de
Informacion del Sistema Financiero del Banco de México.

Ademas, las Entidades deberan proporcionar la informacion a que se refiere el presente numeral sobre las
Operaciones Derivadas que realicen las entidades financieras respecto de las cuales sean propietarias directa
o indirectamente de titulos representativos de su capital social con derecho a voto que representen por lo
menos el cincuenta y uno por ciento del capital pagado o bien, puedan ejercer el control de aquellas en
términos de lo previsto en el articulo 2, fraccion Ill, de la Ley del Mercado de Valores.

Asimismo, de conformidad con la resolucion que emita el Banco de México y sujeto a lo establecido en el
numeral 12.3 siguiente, los sujetos a que se refiere el primer parrafo de este numeral estaran obligados a
proporcionar la informacion sefialada en dicho parrafo a alguna de las camaras de compensacion sefialadas
en el numeral 7.5 de las presentes Reglas, que preste servicios de registro y guarda de informacién de
Operaciones Derivadas, asi como a alguna de las instituciones del exterior que sean reconocidas por el Banco
de México, de conformidad con el numeral 12.2, como entidades de registro central de informacion.

En las resoluciones que emita el Banco de México para efectos de lo sefialado en el parrafo anterior, este
podra determinar aquellos casos en que los sujetos mencionados en el primer parrafo del presente numeral
no tendran que proporcionar al propio Banco la informacion a que dicho parrafo se refiere. En todo caso, la
excepcion gque establezca el Banco de México procedera sin perjuicio de sus facultades para requerir a las
Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdsito y las Sofomes cualquier otra
informacién distinta a aquella que proporcionen a las camaras de compensacion o entidades del exterior
referidas, asi como cualquier informacién de las Operaciones Derivadas con motivo de supervision en casos
particulares.”

“12.2 El Banco de México podra otorgar el reconocimiento a instituciones del exterior que realicen
funciones de registro central de informacién, tomando en cuenta lo siguiente:

a) Que las instituciones del exterior estén autorizadas por la autoridad financiera del pais en el que funjan
como registro central de informacién y estén sujetas a una supervision y vigilancia efectivas que garanticen el
cumplimiento de las disposiciones que le sean aplicables, ya sea por las autoridades de dicha jurisdiccion o
bien por el Banco de México o la CNBV en cooperacion con las respectivas autoridades de dicha jurisdiccion;
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b) Que el marco regulatorio aplicable a dichas instituciones del exterior, por una parte, produzca resultados
similares o equivalentes a los de las disposiciones emitidas por las autoridades mexicanas, aplicables a quien
preste servicios de registro central de informacion de Operaciones Derivadas en México y que, por otra parte,
cumpla con los Principios para las Infraestructuras de Mercados Financieros emitidos por el Comité de
Sistemas de Pago y Liquidacién del Banco de Pagos Internacionales y el Consejo de la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores en 2012 o aquellos que en su caso los sustituyan, incluidos, sin
limitarse a ello, los principios relacionados con i) la medicién, vigilancia y gestion eficaz del riesgo de negocio,
legal y operativo; ii) divulgacion de datos del mercado precisos y oportunos a autoridades pertinentes y publico
conforme a sus necesidades; iii) mecanismos de buen gobierno claros y transparentes; iv) criterios de acceso
y participacion, y v) la eficacia y transparencia;

c) Que el Banco de México, o en su defecto la CNBV, haya celebrado un memorando de entendimiento
con las autoridades financieras del exterior que regulen y supervisen a dicha institucion del exterior, de
conformidad con las disposiciones aplicables, y

d) Que el Banco de México pueda obtener de la institucién del exterior o, en su caso, de las autoridades
financieras del exterior que la regulan y supervisan, la informacién que le proporcionen las Entidades, los
Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Deposito y las Sofomes sobre las Operaciones Derivadas
que realicen.

El Banco de México podra revocar el reconocimiento previamente sefialado, en aquellos casos en los que
a, su juicio, se dejen de cumplir con los criterios o requisitos establecidos al momento de otorgar el citado
reconocimiento.”

“12.3 Las Entidades, los Fondos de Inversion, los Almacenes Generales de Depdésito y las Sofomes que
hubieren convenido con alguna de las camaras de compensacion sefialadas en el numeral 7.5 proporcionarles
la informacion sobre Operaciones Derivadas sefialada en el numeral 12.1 anterior, deberan contar con la
previa autorizacién por escrito de sus contrapartes otorgada de tal forma que no contravengan las
disposiciones de confidencialidad y secrecia aplicables.”

“12.4 Para efectos de los reportes de informacién, debera identificarse a la transaccion, al producto y a las
partes involucradas en cada operacion, utilizando identificadores Unicos de acuerdo a los estandares que para
tal efecto establezca el Banco de México.”

13. SANCIONES

“Las Entidades, los Almacenes Generales de Depésito y las Sofomes que incumplan las disposiciones
contenidas en las presentes Reglas seran sancionadas por el Banco de México de conformidad con la Ley del
Banco de México y las demas disposiciones aplicables.

Los Fondos de Inversién que incumplan las disposiciones contenidas en las presentes Reglas seran
sancionadas por la CNBV conforme a lo sefialado en la Ley de Fondos de Inversion.”

TRANSITORIOS

PRIMERO.- La presente Circular entrara en vigor al dia habil siguiente al de su publicacion en el Diario
Oficial de la Federacion, salvo lo dispuesto en los Articulos Transitorios siguientes.

SEGUNDO.- Los requerimientos para la celebracién y liquidacion de Operaciones Derivadas
Estandarizadas a los que se refieren los numerales 5.2 y 7.5 de estas Reglas, entraran en vigor conforme a lo
siguiente: i) el 1 de abril de 2016 para las Operaciones Derivadas Estandarizadas celebradas entre Entidades
0 entre una Entidad e Inversionistas Institucionales nacionales, y ii) el 16 de noviembre de 2016 para las
Operaciones Derivadas Estandarizadas celebradas entre una Entidad y alguna Entidad Financiera del Exterior
gue en su respectiva jurisdiccion preste servicios del mismo tipo que cualquiera de las Entidades, asi como
entre una Entidad y algun Inversionista Institucional extranjero.

TERCERO.- Tratandose del requerimiento a que se refiere el dltimo parrafo del numeral 5.1 sobre las
Operaciones Derivadas en mercados extrabursatiles, cuya compensacion y liquidacion no se realice a través
de camaras de compensacion o instituciones del exterior que actiien como contrapartes centrales, entrara en
vigor el 1 de abril de 2016.

CUARTO.- La celebracion de Operaciones Derivadas por parte de las sociedades de inversion autorizadas
en términos de las disposiciones legales vigentes antes de la entrada en vigor del Decreto por el que se
reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones en materia financiera y se expide la Ley para Regular
las Agrupaciones Financieras, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 10 de enero de 2014,
continuara sujetandose a lo previsto en las presentes Reglas, hasta en tanto transcurran los plazos previstos
en el Transitorio Trigésimo Octavo, fraccién |, del referido Decreto.
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México, D.F., a 13 de abril de 2015.- La Directora General de Sistemas de Pagos y Servicios Corporativos,
Lorenza Martinez Trigueros.- Rubrica.- El Director General de Operaciones de Banca Central, Jaime José
Cortina Morfin.- Rudbrica.- ElI Director General de Estabilidad Financiera, Pascual Ramén O’Dogherty
Madrazo.- Rubrica.- El Director General Juridico, Luis Urrutia Corral.- Rubrica.- El Director General de
Asuntos del Sistema Financiero, JesUs Alan Elizondo Flores.- Rubrica.

Para cualquier consulta sobre el contenido de la presente Circular, favor de comunicarse a la Gerencia de Autorizaciones,
Consultas y Control de Legalidad, a los teléfonos (55) 5237-2308, (55) 5237-2317 o (55) 5237-2000 Ext. 3200.




