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Ciudad de México, a 11 de abril de 2023.

AVISO A LOS AGENTES LIQUIDADORES, AGENTES NO LIQUIDADORES
Y PUBLICO EN GENERAL

EI\/IISION DE NORMA CCV-CR-NO-01/22
ABROGACION DE LA NORMA CCV-CR-NO-03/04

La Contraparte Central de Valores de México, S.A. de C.V. (“CCV” o “Contraparte Central
de Valores”) comunica que, mediante oficios No. 312-2/93858/2023 del 5 de abril de 2023
y S40/38/2023 del 10 de abril del afio en curso, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
y el Banco de México, respectivamente, comunicaron no tener objecion respecto a la
emisién de la Norma CCV-CR-NO-01/22 y a la abrogacién de la Norma CCV-CR-NO-03/04,
a las que hace referencia el presente aviso.

Mediante la referida Norma CCV-CR-NO-01/22 se establece la metodologia para
determinar el importe de las Liquidaciones Extraordinarias en Efectivo (“LEE”) y, en virtud
de que su contenido sustituye al vigente de la norma CCV-CR-NO-03/04, ésta ultima se
abroga.

Al presente se acompafian como Anexo Unico, el texto de la referida NORMA CCV-CR-
NO-01/22 “NORMA OPERATIVA POR LA QUE SE ESTABLECE LA METODOLOGIA
PARA DETERMINAR EL IMPORTE DE LA LIQUIDACION EXTRAORDINARIA EN
EFECTIVO PARA LA EXTINCION DE LAS OBLIGACIONES EN MORA”.

Es importante mencionar que con esta misma fecha se esta publicando un aviso mediante
el cual se notifica la modificacién al Reglamento Interior y Manual Operativo de esta CCV,
con la cual se fundamenta la emisién y abrogacion de las Normas antes referidas.

Finalmente, se informa que tanto la emision de la Norma CCV-CR-NO-01/22 y la abrogacién
de la Norma CCV-CR-No0-03/04, asi como las mencionadas modificaciones al Reglamento
Interior y Manual Operativo de la Contraparte Central de Valores, entraran en vigor el 26
de abril 2023, por lo que resultaran aplicables a todas las Liquidaciones
Extraordinarias en Efectivo que se calculen a partir de dicha fecha.

El presente aviso se emite con fundamento en el ultimo péarrafo del articulo 1007.00 de la
Contraparte Central de Valores.

Atentamente,

(Rdbrica)

Ing. Jiyouji Ueda Ordéfiez
Director General
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Anexo Unico

CCV-CR-NO-01/22

El Comité de Riesgos de la Contraparte Central de Valores de México, S.A. de C.V. (CCV),
con fundamento en lo dispuesto en el articulo 306, fraccion |, de la Ley del Mercado de
Valores; articulo cuadragésimo noveno de los Estatutos Sociales de la CCV vy articulo
1007.00 del Reglamento Interior y para los efectos de lo dispuesto en el ultimo péarrafo del
articulo 3023.02 del Reglamento Interior y articulo 376.01 del Manual Operativo, expide la
siguiente:

“NORMA OPERATIVA POR LA QUE SE ESTABLECE LA METODOLOGIA PARA
DETERMINAR EL IMPORTE DE LA LIQUIDACION EXTRAORDINARIA EN EFECTIVO
PARA LA EXTINCION DE LAS OBLIGACIONES EN MORA”

CONSIDERANDO

Que una Obligacién en Mora en Valores a cargo de la CCV o de un Agente Liquidador que
llegue al final de su Plazo Extraordinario de Liquidacion, sin que hubiera sido extinguida, lo
sera a través de la Liquidacion Extraordinaria en Efectivo, en términos de lo dispuesto por
el articulo 376.01 del Manual Operativo.

Que con la finalidad de establecer la forma en que la CCV realiza los calculos necesarios
para los montos correspondientes a la Liquidacion Extraordinaria en Efectivo, en la presente
norma se establecen los procedimientos para la obtencién de los importes a que hacen
referencia las Fracciones |, Il y Il del articulo 376.01.

Que dentro de los parametros que requieren determinarse para la volatilidad intradia se
encuentran “n”, que corresponde al horizonte de tiempo al que se va a calcular el ATRM y
“r’, correspondiente al nivel de tolerancia de la volatilidad intradia, mismos que pueden
variar con el tiempo, por lo que es necesario que la norma contemple la periodicidad para
la revision de dichos parametros.

Que el Comité de Riesgos de la Contraparte Central de Valores de México, S.A. de C.V.
por acuerdo tomado fuera de sesion el 15 de diciembre de 2022, resolvioé emitir la presente
norma para quedar redactada en los siguientes términos:
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PRIMERO.- Para el célculo del riesgo de mercado mencionado en la fraccion | del articulo
376.01 del Manual Operativo:

(i) Se determina un factor de volatilidad intradia del Valor materia de la Obligacién en Mora,
calculado el ultimo Dia Héabil del Periodo Extraordinario de Liquidacion, utilizando la
metodologia “Average True Range modificada” con un horizonte de tiempo de n dias, de la
forma siguiente:

ATR; = Medianay, [ TR;_y | Vken{O,.., n}
Donde:

ATR;: Average True Range al horizonte de tiempo "n

Y

Ape_k — Cit—k) bs (Maxt—k - Cit—k) abs (Mint—k — Cit—k)]
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Donde:

TR;_:True Range del dia t — k.

Ap;_y: Precio de Apertura de la Bolsa en la que se haya listado el Valor del diat — k.
Ci;_y: Precio de cierre de la Bolsa en la que se haya listado el Valor del dia t — k.
Max;_: Precio Maximo de la Bolsa en la que se haya listado el Valor del dia t — k.

Min;_y: Precio Minimo de la Bolsa en la que se haya listado el Valor del dia t — k.

Dicho factor de volatilidad (ATR) sera aplicado al precio de cierre del Valor materia de la
Obligacién en Mora, correspondiente al Dia Habil del célculo, de la Bolsa en la que se haya
listado el Valor.

El parametro “n”, sera establecido con base en los factores de riesgo asociados al
movimiento de precios en términos de volatilidad, a corto o largo plazo, de los Valores
materia de las Obligaciones en Mora, asi como de las condiciones del mercado y sera el
mismo numero de dias para todos los Valores. Adicionalmente, en caso de emisoras
nuevas, dicho parametro se mantendra igual que para el resto de emisiones ya existentes,
y los precios faltantes se completardn con base en la metodologia CCV-CR-SAR-17/18
(Medida del sistema de Administracién de Riesgos por la que se establece la gestion de las
fuentes de informacion de las metodologias de riesgos), definida por la Contraparte Central
y que establece los “1. Procedimientos para completar los precios de mercado que no se
encuentren disponibles”
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(i) Se establece un parametro adicional que funge como nivel de tolerancia de la volatilidad
intradia "r", por lo que el precio propuesto para el calculo de la Liquidacién Extraordinaria
en Efectivo esta dado por la siguiente expresién:

Pipg ¢« = min {P; x (1 + ATR,), P, * (1 + 1)}

Donde,
PLEE_ ¢+ Precio de referencia para el calculo de la Liquidacion Extraordinaria en Efectivo en el dia t.

P;: Precio de cierre del Dia Habil en el que se determina la Liquidaciéon Extraordinaria en Efectivo,
de la Bolsa en la que se haya listado el Valor.

ATR;: Average True Range al horizonte de tiempo "n", obtenido en el inciso 7/anterior.

El parametro “r”, nivel de tolerancia de la volatilidad intradia, sera el mismo porcentaje para
todos los Valores, y estard establecido se—define con base en meétricas de riesgo,
considerando:

e Los factores de riesgo asociados al movimiento de precios de los Valores materia
de la Obligacién en Mora,

e El nivel de operatividad de los Valores materia de la Obligacion en Mora en el
mercado,

e Los niveles maximos de variaciébn en el precio de los Valores materia de la
Obligacién en Mora, con base en su comportamiento histérico, y

e El porcentaje de ocurrencias histdricas cubiertas por el nivel de variacion del punto
anterior.

(iii) El importe de riesgo de mercado de las Obligaciones en Mora a que se refiere el
articulo 376.01 del Manual Operativo, en el dia t, se obtiene a través de la siguiente
formula:

RMygg,c = MAX | T, % (Pygg, . — PCC, ), 0]

Donde,

RM, g ¢ Monto de riesgo de mercado de las Obligaciones en Mora en el dia t.
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Te].: Numero neto de titulos del Valor e;.

ISLEE_t: Precio de referencia para el calculo de la Liquidaciéon Extraordinaria en Efectivo en el dia t,
obtenido en el inciso /7 anterior.

PCCe].: Precio de concertacion de la posicion larga del Valor e;.

iv) Finalmente, en caso de existir una oferta publica de adquisicion, la CCV considerara la
cantidad que resulte mayor entre el importe obtenido utilizando el precio ajustado con base
con el inciso ii anterior, o el diferencial de precios calculado con base en el precio de
concertacion y el precio de la oferta publica de adquisicion.

SEGUNDO.- Los pardmetros “n”, correspondiente al horizonte de tiempo, y 7
correspondiente al nivel de tolerancia de la volatilidad intradia, utilizados en los calculos del

apartado PRIMERO, seran revisados de manera semestral por el area de riesgos y los
resultados de la revisidn seran presentados al Comité de Riesgos, el cual podra aprobar su
moadificacion. Dichos parametros deberan ser publicados por la CCV a través de sus
Sistemas y en su pagina web, a mas tardar un Dia Habil antes de su entrada en vigor.

TERCERO.- El diferencial de saldos en efectivo de la liquidacion establecido en la fraccion
Il del articulo 376.01 del Manual Operativo, se obtiene de la siguiente manera:

a

€= ) (T PCCyy0)

i=1

m
V= Z(Teﬂ. «PCV, )
j=1

Dif;, . = MAX [(C—V),0]
Donde,

C: Importe total de las Obligaciones en Mora provenientes de las Operaciones de compra.
V: Importe total de las Obligaciones en Mora provenientes de las Operaciones de venta.
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a: Nimero de Agentes Liquidadores Afectados.
m: Nimero de Agentes Liquidadores Morosos.

Tej,i: Numero neto de titulos del Valor e; para el Agente Liquidador Afectado.
Tej,j: Numero neto de titulos del Valor e; para el Agente Liquidador Moroso.

PCCej,i: Precio de concertacion de la posicion larga del Valor e; (Afectados).

PCVel_J-: Precio de concertacion de la posicion corta del Valor e; (Morosos).

Dif, . Diferencial de saldos en efectivo de liquidacion en el dia t.

CUARTO.- EI diferencial entre el importe calculado en el Ultimo Dia Habil del Periodo
Extraordinario de Liquidacion y el obtenido al Dia Habil siguiente, con el precio de apertura
de la Bolsa en la que se hayan listado los Valores objeto de las Obligacion en Mora, y que
sera pagado al Agente Liquidador Afectado con base en lo establecido en la fraccién Il del
Articulo 376.01 del Manual Operativo, se obtiene de acuerdo a lo siguiente:

Si [(Pa — P,z ] >0, entonces,

Pag, t+1 = [(Pa - pLEE,t) * Te]-]

Donde,

Pa: Precio de apertura de la Bolsa en la que se haya listado el Valor objeto de la Obligacion en
Mora.

ﬁLEE_t: Precio de referencia para el calculo de la Liquidacion Extraordinaria en Efectivo
en el dia t,obtenido en el inciso /7 anterior
Te;: Numero neto de titulos del Valor e;.

Py4 1+1- Diferencial pagado al Agente Liquidador Afectado el Dia Habil siguiente al ultimo Dia
Habil del Periodo Extraordinario de Liquidacion.

QUINTO.- Considerando los apartados PRIMERO a CUARTO anteriores, el monto de
Liquidacion Extraordinaria en Efectivo a cargo de los Agentes Liquidadores Morosos y de
la CCV se determinard de acuerdo a lo establecido en el articulo 376.01 del Manual
Operativo de la manera siguiente:
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a) Si el diferencial calculado en el apartado CUARTO anterior es menor a cero, entonces
el importe de Liquidacion Extraordinario en Efectivo considera:

El riesgo de mercado de las Obligaciones en Mora, de acuerdo con lo
establecido en el apartado PRIMERO y SEGUNDO anteriores;

El diferencial de saldos en efectivo de la liquidacion, de acuerdo con lo
establecido en el apartado TERCERO anterior, y;

Cualquier otro gasto en que incurra la CCV, como se establece en la
Fraccion IV de mencionado articulo.

El referido calculo se expresa de la siguiente forma:

Donde,

Mg t+1 = mLEE,t + Dify, ¢ + Greg

M gg ¢+1: Importe total pagado al Agente Liquidador Afectado en el Dia Habil

siguiente al que termine el Periodo Extraordinario de Liquidacion.

RM, £g, ¢~ Monto de riesgo de mercado de las Obligaciones en Mora en el dia t.

Dif, . Diferencial de saldos en efectivo de liquidacion en el dia t.

G g Cualquier otro gasto incurrido por la CCV.

b) Si el diferencial calculado en el apartado CUARTO anterior es mayor a cero, entonces
el importe de Liquidacién Extraordinario en Efectivo considera:

El riesgo de mercado de las Operaciones en Mora, de acuerdo con lo
establecido en el apartado PRIMERO y SEGUNDO anteriores;

El diferencial de saldos en efectivo de la liquidacion, de acuerdo con lo
establecido en el apartado TERCERO anterior;

El diferencial de importes, de acuerdo con lo establecido en el apartado
CUARTO anterior, y;

Cualquier otro gasto en que incurra la CCV, como se establece en la
Fraccion IV de mencionado articulo.

El referido calculo se expresa de la siguiente forma:

Migg t+1 = m/ILEE,t + Dif, ¢+ + Pag,t+1 + GrLeg
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Donde,

M gg ¢+1: Importe total pagado al Agente Liquidador Afectado en el Dia Habil
siguiente al que termine el Periodo Extraordinario de Liquidacion.

RM, e, ¢~ Monto de riesgo de mercado de las Obligaciones en Mora en el dia t.
Dif, .. Diferencial de saldos en efectivo de liquidacion en el dia t.

Pya, ¢+1- Diferencial pagado al Agente Liquidador Afectado el dia habil siguiente
al ultimo dia habil del Periodo Extraordinario de Liquidacion.

G gg: Cualquier otro gasto incurrido porla CCV.

La anterior norma operativa entrara en vigencia el de de

[SUJETA A QUE SE OBTENGA LA AUTORIZACION DE LA COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES Y BANCO
DE MEXICO, A LA REFORMA DEL REGLAMENTO Y MANUAL EN LOS QUE SE ESTABLECEN LOS NUEVOS CRITERIOS
PARA LA DETERMINACION DE LA LIQUIDACION EXTRAORDINARIA EN EFECTIVO Y LA APLICACION DE PLAZOS DE
MORA]

Lic. Jiyouji Ueda Ordofez Act. Leon de Paul Martinez
Director General Presidente del Comité de Riesgos

Bitdcora de Modificaciones:

Fecha de expedicion de la norma original: __ de de20 .
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