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T+1 nos marcara un antes y
un depues.

RECONOCIENDO LA IMPORTANCIA DE LA IMPLEMENTACION
DE LA LIQUIDACION T+1EN EL MERCADO MEXICANO

En 2024, Estados Unidos, Canadd y México, planean reducir el tiempo
de liquidacién de operaciones de acciones de T+2 a T+l. Este cambio
tendrd un impacto significativo en la industria, afectando tanto a
compradores como vendedores en el mercado secundario. La transicién
a T+] podria ser compleja, ya que requerird ajustes importantes en los
sistemas operativos y tecnoldgicos de los participantes del mercado.

Con la fecha limite de T+1 aproximédndose rdpidamente.

Debido a la necesidad del mercado y la volatilidad, inicialmente
desencadenada por la pandemia de COVID-19, motivé a la Depository
Trust & Clearing Corporation (DTCC), junto con otros actores de la
industria y organismos comerciales, a sugerir a la Securities and
Exchange Commission (SEC) que se reduzca el periodo de liquidacion
de operaciones bursatiles inicialmente en Estados Unidos, siendo
consecutivo la migraciéon a México de dos dias a uno. Ocurriendo
apenas cuatro afios después de que se acortara el periodo de

liquidacién de T+3 a T+2.

Un periodo de liquidacién mds corto ofrece una serie de ventajas
estratégicas para los inversores. En primer lugar, podria contribuir a
mejorar la eficiencia en el proceso de inversién y negociacion, ya que, la
eficiencia del capital y la liquidez mejoran, y los costes se reducen, la US
Depository Trust & Clearing Corporation (DTCC) estima que la
eliminacién de la exposicién al riesgo de un dia podria traducirse en una
reduccion del 41% en el componente de volatilidad de los requisitos

de margen de las CCP.

Mediante la optimizacién del efectivo, las empresas financieras podran

gestionar mejor sus saldos de efectivo internos, aumentando asi la

liquidez del mercado.
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“El paso a un ciclo de liquidacién T+1 ha sido un esfuerzo continuo de la
industria desde hace mas de dos afios. Sin embargo, todavia vemos
personas en diferentes sectores, es decir, aquellos que estan muy
preparados y a la vanguardia, versus aquellos que estdn mucho mas atras y
aln no estdn pensando en los cambios”

- Michele Hillery -
Gerente Global de Equity Clearing and Servicio de liquidaciéon de DTC en
DTCC.

MIGRACION DE MEXICO A T+

Inicia Ciclo de
. Liquidacién T+1
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T+1

:

Ciclo de
liquidacion T+2

____________________________________

Ciclo de liquidacion
T+1 Imagen 1.0

"T+1" se refiere a la fecha de liquidaciéon de una transaccién
financiera, donde "t" representa el dia en que se realiza la
transaccién y "T+1" representa el dia hdbil siguiente a la fecha de
la transaccion.

La importancia de T+1 en el mercado mexicano, al igual que en

otros mercados financieros, radica en varios aspectos:

e Eficiencia del mercado: La liquidacién T+ ayuda a
garantizar una rapida finalizacién de las transacciones
financieras, lo que contribuye a la eficiencia del mercado.

* Reduccién de riesgos: Al reducir el periodo entre la
ejecucion de una transaccidn y su liquidacién, se minimizan

los riesgos asociados con la fluctuacion de precios y otros

riesgos de mercado.
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¢ Mayor liquidez: La liquidacién mds rapida permite que los
inversores vuelvan a utilizar los fondos o activos en nuevas

transacciones con mayor rapidez.

e Cumplimiento normativo: En muchos casos, las

regulaciones financieras requieren una liquidacién rapida de

’ % las  transacciones para garantizar la  estabilidad y
A% transparencia del mercado.

. m * Facilita la gestion de riesgos y la planificacién

o financiera: Con un periodo de liquidacién més corto, los

inversores y las instituciones financieras pueden gestionar

mejor sus riesgos y planificar sus operaciones financieras con

mayor precision.

T+1 HOY EN MEXICO

SEGUIMIENTO DE CAMBIO EN MEXICO RUMBO A MAYO

La importancia de T+l en el mercado mexicano radica en su
contribucién a la eficiencia, la reduccién de riesgos, la liquidez del
mercado, el cumplimiento normativo y la capacidad de gestion de

riesgos y planificacién financiera.

El 12 de abril del 2024 se obtuvo la aprobacién por parte de las
Autoridades Financieras del cambio de plazo de liquidacién de
los valores del mercado de capitales a T+, tanto nacionales
como del Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC), que en su
listado declaran como principal los mercados de los Estados Unidos

de América, misma que se realizard en México el dia 27 de mayo
de 2024.

Ahora que la fecha de implementacién estd fijada, las empresas
participantes en el mercado estdn trabajando activamente para
prepararse, aunque los niveles de preparacion entre las instituciones
financieras parecen ser diversos, sin embargo; obteniendo este gran
paso y alinedndose las fases de preparacién, el porcentaje de
preparativos a disminuido, y se ha convertido, en porcentajes a favor
sobre el listado enterado por el SIC y el Mercado de Capital Local.
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Cambio del ciclo de liquidacion
aT+l

Imagen 2.0

El 90% aproximadamente de los agentes se encuentran dentro
de las primeras fases de pruebas en esta transicidn de

liquidacién T+1.

90 %

Imagen 2.1

PARTICULARIDADES DEL MERCADO DE CAPITALES EN
MEXICO

El mercado de capitales en México se divide en dos sectores
principales: el Mercado Local y el Sistema Internacional de
Cotizacion (SIC). Esta clasificacion es esencial para entender

las operaciones financieras e inversiones en el pais.
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e El Mercado Local. Este se conforma de las emisoras
nacionales que cotizan en las bolsas mexicanas. Este dmbito
engloba a las empresas mexicanas que optan por listar y
comercializar sus valores dentro del territorio nacional,
utilizando la infraestructura proporcionada por las bolsas
locales, principalmente la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).
En este contexto, las emisoras nacionales acceden al
financiamiento y al mercado de inversionistas locales,
ofreciendo instrumentos financieros como acciones, bonos
corporativos y otros activos de inversidn a los participantes

del mercado interno.

e Sistema Internacional de Cotizacién (SIC). Este se
conforma de empresas extranjeras que cotizan en las bolsas
en México. Constituye un espacio dentro del mercado de
capitales mexicano destinado a inversionistas que optan por
negociar valores de empresas extranjeras en las bolsas de
México. En este sentido, el SIC facilita a los inversionistas
acceder a una base diversificada de empresas
infernacionales en el mercado mexicano, permitiéndoles
acceder a una base diversificada de inversionistas vy
capitalizar las oportunidades presentes en la economia del

pais.

El mercado de capitales en México proporciona una
estructura que facilita y promueve la diversificacion, liquidez y
desarrollo sostenible del sistema financiero mexicano a nivel

nacional e internacional.




GLAS GENERALES PARA LA MIGRACION A T+1.

Valores del Mercado de Capitales Local segun Plazo de

Liquidacion

Valores del Mercado de Capitales Local segun Plazo de
Liguidacion

MIGRACION DE MEXICOA T+1

Los valores del Mercado Local se segmentan por Tipo
Valor.

REGLA GENERAL

Valores del Mercado de Capitales Local
susceptibles a liquidar en T+1

ACCIONES DE SEGUROS, ACCIONES DE SOC. DE INV.

FIANZAS Y DE CAPITALES
ARRENDADODORAS
ACCIONES COMERCIALES, E FIBRAS CERTIFICADOS
INDUSTRIALES Y DE c INMOBILIARIOS
SERVICIOS

FIDEICOMISO DE
INVERSION EN ENERGIA

TRAC'S

FIDEICOMISO DE
ACCIONES DE EMPRESAS FF INVERSION EN

EXTRANJERAS ( Full listing) INFRAESTRUCTURA

FIDEICOMISOS
HIPOTECARIOS

CERTIFICADOS DE CAPITAL
DE DESARROLLO

CERTIFICADOS DE
PARTICIPACION
ORDINARIOS S.A.P.I.B.

TITULOS OPCIONALES
SOBRE ACCIONES

TITULOS OPCIONALES
SOBRE CANASTA

A

H

ACCIONES DE CASAS DE

BOLSA
ACCIONES DE
“ INSTITUCIONES DE Wi TITULOS OPCIONALES
CREDITO SOBRE EL IPC
EXCEPCION A LA REGLA

Valores del Mercado de Capitales Local sin
cambio en el plazo de liquidacion

TRAC DEUDA




REGLAS GENERALES PARA LA MIGRACION A T+l1.
Valores del Mercado de Capitales del SIC segun el plazo de

liquidacion.

REGLA GENERAL
Valores del SIC susceptibles a liquidar en T+1

Mercado Principal Lugar de Liquidacion
de los Valores. de los Valores.

Estados Unidos Estados Unidos

Canada Canada

MIGRACION DE MEXICO A T+1

Valores del Mercado de Capitales del SIC
segun el plazo de liquidacion.

Valores del SIC susceptibles a
liquidaren T+1y/0T+2

Mercado Principal de los Europa, Reino Unido,
Valores Asia & Latinoamerica.

Dually Listea: EXCEPCION DE LA REGLA
» Son valores susceptibles

Valores del SIC sin cambio en el plazo de

liquid 2 deposit
a liquidar en 2 depositos liquidacion (T+2)

centrales.
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Emisoras del SIC listadas en la Bolsa de Valores en México

Valores del Mercado de Capitales locales segun el plazo de
liquidacién.
Caso 2
26.4%

Para los valores de capitales
locales se estima que el 26.4%
cambiara  a  periodos de
liquidacién T+1, sin embargo, el

73.6% no realizardn este

Caso1

73 6% cambio.

Imagen 3.0

Emisoras del SIC listadas en la Bolsa de Valores en México

Valores del Mercado de Capitales del SIC segun el plazo de liquidacion.

T+1 0 T+2
1.2%

T+2
39.6%

T+1
59.2%

Imagen 3.1

Las emisoras del SIC que migrardn a T+l, cuyo mercado principal
estd en EUA o Canadd representan el 59.2% del total de las
emisoras listadas. Aquellas emisoras cuyo mercado principal se
encuentra en un pais que no ha anunciado su cambio a T+],
permanecerdn en liquidacion T+2 en este caso se encuentra el
39.6% del total de emisoras y el ultimo caso que tenemos son las
Dually Listed cuyo periodo de liquidacién puede ser T+l o T+2 ya
que aungque su mercado principal sea en un pais cuya liquidacién
permanece en T+2 también son elegibles para liquidar a través de
DTCC por lo cual pueden ser susceptibles a liquidacién T+l y

tenemos identificado que el 1.2% estd en este supuesto
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DESAFIOS OPERATIVOS A ENFRENTAR

e La implementacion de la liquidacion T+1 demanda la
coordinacién y cooperacion de todos los actores del mercado,
incluyendo depositarios, cdmaras de compensacién y agentes de

liquidacion.

e Reduciendo el periodo de liquidacién de T+2 a T+l, los
operadores del mercado que se ocupan de acciones

dispondran de un periodo considerablemente mas corto.

e Lo adopcién de T+l no estd siendo universal a nivel global.
Diferentes mercados pueden no estar sincronizados con los
cambios que se estdn realizando en Estados Unidos, Canada y
México. Esto plantea un drea de atencién para las empresas
mientras ajustan sus procesos y plataformas comerciales para
manejar diferentes periodos de liquidacién en varias clases de
activos y regiones. Aunque estas disparidades ya existen, es
probable que se vuelvan mds evidentes hasta que otros

mercados también migren a T+1.

e La habilidad para manejar divisas de manera eficiente en un
entorno T+l es generalmente vista como uno de los principales
desafios para las instituciones financieras, especialmente

aquellas que operan en distintas zonas horarias.

e La implementacién de T+1 podria ocasionar una disminucién en la
cantidad de operaciones liquidadas con éxito, lo que resultaria
en sanciones financieras. Ademds, un aumento en las quiebras
podria generar mayores requisitos de capital ponderado por

riesgo de Basilea Ill para las instituciones financieras.

e También se prevé que haya un tiempo reducido para procesar
operaciones de préstamo de valores, asi como desafios
adicionales para gestionar divisas de manera efectiva,

especialmente para instituciones que operan en diferentes zonas

horarias.
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Michele Pitts, directora de productos de custodia de NAM, mencioné
que podria haber dificultades para recuperar acciones poco
negociadas, lo que podria aumentar los fallos en las operaciones.
Ademds, la transicidn a T+l no se estd llevando a cabo de manera
global, lo que puede resultar en desafios adicionales para las

empresas.

Por ultimo, la reduccion del riesgo crediticio, de mercado y de
contraparte debido a T+ podria ser reemplazada por un aumento en
el riesgo regulatorio, de liquidacién, de capital y financiero, lo que

en ultima instancia incrementaria los costos para los inversores.

Se considera que T+l representa una oportunidad para
modernizar nuestros procesos comerciales, sistemas vy
conexiones, especificamente mediante el desarrollo de
capacidades de procesamiento en tiempo real y mejorando la

integracion del flujo de trabajo y la calidad de los datos.

Hemos estado enfocados en fortalecer nuestras capacidades de
procesamiento en tiempo real en conjunto con el grupo y de manera

global se adopten ciclos de liquidaciéon mas cortos.

Como sucede con cualquier actualizacién significativa del sistema o
modificacién de la infraestructura en general, realizar pruebas
exhaustivas antes de la implementacién serd crucial para reducir al
minimo los errores y los riesgos. La transiciéon a T+l no es una
excepcion. Dentro de CCV se han realizado desde diciembre del
2023 las pruebas respectivas para la preparacion a T+, siendo
asi 6 pruebas que se llevaran a cabo alrededor de esta
actualizacién implementando evaluaciones, andlisis de brechas y

asegurando el presupuesto necesario (imagen 2.0).
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PRINCIPALES CONSIDERACIONES EN LA LIQUIDACION T+

&
. . -

Un sistema resistente y programas de -%

procesamiento comercial mejorados para

reducir el impacto de las interrupciones del

sistema. AW

@Es’roblecimien’ro de estandares para los

datos de referencia, implementaciéon de

*®

politicas y procedimientos rigurosos para
actualizar los datos de referencia de SSI de
@ manera oportuna antes de la liquidacién. Esto
@ i implica comunicarse con los clientes antes de

/ la liquidacién y actualizar los sistemas internos

e

antes de llevar a cabo la ejecucidn vy

liquidacién de las operaciones.

Trabajo conjunto y cooperacién entre los

i o ¢

involucrados en el mercado, como los —
custodios, las cdmaras de compensacion y los aﬁ
infermediarios de liquidacién. o

Sincronizacidén y trabajo en equipo entre los
involucrados en el mercado, tales como los
custodios, las entidades de compensacion y los

infermediarios de liquidacion.

“{

Implementacién de tecnologia y sistemas de
comunicacion estdndar para automatizar las

interacciones comerciales.

Los sistemas internos de los participantes, los

//\\f\ productos integrados de los proveedores,
( DTCC, las bolsas y otros agentes del mercado
T necesitan ser sometidos a multiples rondas de

pruebas.
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Hoy en dia las instituciones en México se estdn empezando a
invertir en nuevas tecnologias para automatizar procesos, y
muchas estdn buscando apoyo en sus proveedores de servicios.
Al mismo tiempo, las organizaciones, especialmente aquellas
con operaciones en diferentes zonas horarias, estdn
considerando cémo distribuir los recursos humanos en un entorno
T+1.

Esto podria implicar la introduccidén de turnos nocturnos o la
. s n . mn

adopcion de un modelo de "seguir el sol', para que las

asignaciones comerciales y el emparejamiento puedan ocurrir de

manera simultdnea y acelerada.

Dada a la aprobaciéon obtenida por las autoridades
financieras, Grupo Bolsa Mexicana de Valores junto con
CCV busca seguir en el sistema de liquidaciéon T+l para
facilitar un mercado financiero ordenado y seguro,
permitiendo que las transacciones se liquiden de manera
oportuna en un plazo relativamente corto después de realizar la
transaccion. Es importante para cumplir con los requisitos

regulatorios y para garantizar la integridad del mercado.

Se estdn tomando medidas proactivas y cuidadosamente
planificadas para llevar a cabo la transicién hacia el sistema de
liquidacion T+l. Estas medidas incluyen mejoras tecnoldgicas,
coordinacién con los participantes del mercado, programas de
educacién y comunicacién, pruebas exhaustivas y un monitoreo
continuo para garantizar una implementacién exitosa y sin
contratiempos. La adopcién de T+l se espera que aumente la
eficiencia y la liquidez en el mercado de valores mexicano,
beneficiando tanto a los inversores como a las empresas que

cotizan en la bolsa.
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LA CCV LIDERA UN GRUPO DE TRABAJO DE LA INDUSTRIA CON PARTICIPANTES LOCALES
COMO CASAS DE BOLSA, BMV & BIVA, CUSTODIOS, INDEVAL, AUTORIDADES Y COMITES.




