Minutas

3 de marzo de 2022

Décimo quinta Sesion del Comité del Mercado Cambiario Mexicano

La reunion fue celebrada mediante videoconferencia a las 16:00 horas, tiempo de
México, siendo el organizador Banco de México.

Asistentes:

Miembros

Gerardo Israel Garcia Lopez — Presidente, Banco de México.

Juan Rafael Garcia Padilla, Banco de México.

Mayte Rico Fernandez, Banco de México.

Alejandro Faesi Puente, Grupo Financiero Banorte, S.A.B. de C.V.

Alfredo Puig Franco, Vector Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

Allan Muiioz Parra, Coca-Cola FEMSA, S.A.B. de C.V.

Andrés de Oteyza, CitiBank NY.

Eduardo Riba Aspe, Enlace Int, S.A. de C.V.

Gerardo Vargas Pérez, J.P. Morgan Grupo Financiero, S.A. de C.V.

Gilberto Romero Galindo, Banco Ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple,
Grupo Financiero Ve Por Mas.

Guillermo Andrés Moreno Arias, Afore SURA, S.A. de C.V.

Juan Carlos Escalera Amigo, Refinitiv.

Leonardo Franco Villa Reynolds, Afore XXI-Banorte, S.A. de C.V.

Luis Eugenio Alvarado Mejia, Asociacion de Bancos de México (ABM).

Luis Antonio Betancourt Barrios, Banco Santander México, S.A., Institucion de
Banca Mudltiple, Grupo Financiero Santander México.

Luis Manuel Murillo Pefialoza, Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.
Manuel Meza Piza, BBVA México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo
Financiero BBVA México.

Pedro Oscar Arroyo Espinoza, Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V.

Rafael Buerba Gémez, Santander Asset Management.

Sergio Méndez Centeno, BlackRock México.

Stine Moller-Hansen Secher, Nacional Financiera, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo.



Tomas Acosta Alvarez, CitiBanamex Afore, S.A. de C.V., Integrante del Grupo
Financiero CitiBanamex.

Tomas Noriega Noriega, Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo
Financiero.

Xavier Ormaechea Jauregui, Scotiabank Inverlat, S.A., Institucion de Banca
Multiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat.

Invitados

Joaquin Tapia Macias, Banco de México.

Ximena Alfarache Morales, Banco de México.
Pilar Maria Figueredo Diaz, Banco de México.
Luis Murray Arriaga, Banco de México.

Carlos Miguel Vélez Martinez, Banco de México.
Diego Rafael Toledo Polis, Banco de México.
Izamar Andreina Sistos Juarez, Banco de México.

AGENDA

1. Bienvenida

El Presidente del Comité dio la bienvenida a los asistentes de la Décimo quinta
Sesion del Comité del Mercado Cambiario Mexicano.

De la misma manera, se dio la bienvenida a Gerardo Vargas Pérez de J.P. Morgan
Grupo Financiero, S.A. de C.V., como nuevo miembro del Comité.

2. Desarrollos en el mercado cambiario global y local

Se discutio el desarrollo del mercado cambiario global y local, donde se puntualizo
la importante correccion que se presentd en los activos financieros de paises
emergentes ante los recientes desarrollos en el conflicto geopolitico entre Rusia y
Ucrania. Asimismo, se enfatiz6 la diferenciacion regional que existe en la dinAmica
de las divisas del complejo emergente, asi como en el desempefio reciente del peso
mexicano. Posteriormente, se menciond que a pesar del contexto de incertidumbre
a nivel global, las condiciones de operacion del peso mexicano se han mantenido
estables, sin embargo, se observa un incremento tanto en la volatilidad como en el
sesgo implicito de las opciones cambiarias. Adicionalmente, se hizo alusién a las
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condiciones de operacion a través de plataformas electrénicas, las cuales parecen
mantener una buena dinamica de operacion para las divisas en general.

Por otro lado, se hizo énfasis en la alta correlacion que mantiene el peso mexicano
con el sentimiento por riesgo a nivel global, por lo que no se pueden descartar en el
futuro episodios de volatilidad en la divisa, particularmente ante el inicio de la
normalizacion de la politica monetaria por parte de la Reserva Federal de los Estados
Unidos de América.

Finalmente, los miembros del Comité discutieron el incremento en el riesgo
geopolitico que representa el conflicto anteriormente mencionado, el cual parece
deteriorar aun mas las expectativas de inflacién para las economias emergentes. En
el &mbito local, el intercambio de impresiones se centrd en la estabilidad reciente del
peso mexicano, asi como en los principales factores que han apoyado dicha
dinamica.

3. Resumen de la Reunién del Global Foreign Exchange Committee (GFXC) de
Diciembre 2021

Se comentaron los principales temas de la dltima reunidn del GFXC, entre los que
destacan: el nombramiento de Andrea M. Maechler como Presidenta del Comité y la
nominaciéon de Stefanie Holtz-Jen, como Vicepresidenta.

En cuanto a las condiciones de mercado, se mencioné que en dicha reunion Richard
de Ross expuso y sintetizd el material recibido por los Comités Locales, resaltando
la incertidumbre respecto al COVID-19, la liquidez ordenada de los mercados de
contado, y un entorno de volatilidad contenida.

En otros temas, se detalld6 que en la reunion de diciembre, se llevd a cabo una
actualizacion sobre la introduccion de las Caratulas de Divulgaciéon de Informacion,
para los proveedores de liquidez y plataformas electrénicas. En ese sentido, el grupo
encargado de este proyecto, anticipd que mas instituciones publicaran dichas
caratulas durante 2022 y se acorddé continuar monitoreando la adopcion y efectividad
de las mismas. Por otro lado, se reiterd el acuerdo de desarrollar documentos guia
para instituciones del buy-side en el mercado cambiario, en los cuales se prevée
detallar, entre otros, los principios apropiados a dicho sector.

Finalmente, se comentd una llamada que sostuvo la Presidenta del GFXC, Andrea
M. Maechler, con el Presidente del CMCM, Gerardo Garcia, y el representante del
sector privado del Comité, Manuel Meza, Head de Global Markets de BBVA México,
S.A., Institucién de Banca Mdltiple, Grupo Financiero BBVA México (BBVA México).
Al respecto, se reitero la relevancia de México en el mercado cambiario a nivel global,
asi como otros temas de importancia, incluyendo el desarrollo de mercados, la



adopcién del Cédigo Global de Conducta por participantes del buy-side, entre otros.
Finalmente, se menciono6 que en el corto plazo Banco de México solicitarda apoyo a
los gremios de la industria financiera para abordar con mayor profundidad el tema
del riesgo de liquidacion en el mercado cambiario local.

4. Comité del Mercado Cambiario Mexicano y actualizacion sobre el Cédigo
Global de Conducta en México

Se reiter6 que el GFXC espera que los participantes del mercado cambiario
refrenden sus declaraciones de compromiso a mas tardar en julio de 2022. Lo
anterior, segun se informo, también sera observado e implementado por el CMCM,
por lo que se invitd a los miembros a observar dicha recomendacion.

En seguimiento a lo acordado en la reunién anterior del Comité, se presentaron los
resultados de la encuesta que se realizo a los participantes del buy-side, la cual se
llevo a cabo entre el 13y 17 de diciembre de 2021. El objetivo de dicha encuesta fue
entender los incentivos, obstaculos y el conocimiento que tienen este tipo de
participantes respecto a su adherencia al Cédigo Global del Mercado Cambiario.

En ese sentido, se acordd que el Comité y el Banco de México promoveran la
colaboracién con asociaciones, camaras industriales y participantes del mercado,
para promover la difusion del Codigo, a través de eventos y otras iniciativas, con un
particular énfasis dirigido hacia los fondos de pensiones y de inversion.

Finalmente, se coment6 sobre la encuesta trienal del Banco de Pagos
Internacionales (BIS, por sus siglas en inglés) sobre volumenes operados en el
mercado cambiario y de derivados correspondiente a 2022, la cual iniciara el proximo
mes. A este respecto, se describio a los participantes el contexto de este importante
esfuerzo y se brind6 informacion relevante sobre los resultados de encuestas previas
y haciendo alusion a que se trata de la encuesta mas importante de su tipo a nivel
internacional.

5. Otros asuntos

Se propuso como fecha para la préxima reunion del Comité, el jueves 9 de junio de
2022. Enrelacion ala que sera la tercera reunion del Comité durante 2022, se sugirio
revisar posteriormente las propuestas para la celebracién de dicha reunion.



