Minutas

23 de mayo de 2023

Décimo octava 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.

Alejandro Aguilar Ceballos, Operadora de Fondos Banorte, Sociedad Operadora
de Fondos de Inversion, Grupo Financiero Banorte.

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

Alfredo Llano Miranda, Afore XXI-Banorte, S.A. de C.V.

Alfredo Puig Franco, Vector Casa de Bolsa.

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

Andrés de Oteyza, CitiBank NY.

Eduardo GOmez Macias, Banco Monex, S.A., Institucibn de Banca Multiple,
Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V.

Juan Badia Alonso, Banco JP Morgan, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, JP
Morgan Grupo Financiero.

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

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

Mayte Rico Fernandez, HSBC Global Asset Management (México), S.A. de C.V.,
Sociedad Operadora de Fondos de Inversion.

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

Rafael Buerba Gémez, Santander Asset Management.

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

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

Pilar Maria Figueredo Diaz, Banco de México.
Carlos Miguel Vélez Martinez, Banco de México.
Luis Murray Arriaga, Banco de México.

Diego Rafael Toledo Polis, Banco de México.
Laura Odilia Rojas Barrera, Banco de México.
Jorge Alvarez Rivero, Banco de México.

AGENDA
1. Bienvenida

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

De la misma manera, se dio la bienvenida a Mayte Rico Fernandez de HSBC Global
Asset Management (México), S.A. de C.V., Sociedad Operadora de Fondos de
Inversién, y a Eduardo Gémez Macias de Banco Monex, S.A., Institucién de Banca
Multiple, Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V., como nuevos miembros del Comité.

2. Desarrollos en el mercado cambiario global y local

Se discutio el desarrollo del mercado cambiario global y local, donde se destacé
nuevamente la resiliencia del peso mexicano durante 2023, a pesar de los diversos
factores de riesgo latentes en el ambito global.

En ese sentido, se destac6é como principal factor de riesgo, las negociaciones del
techo de endeudamiento en Estados Unidos. Asimismo, se mencionaron los eventos
alrededor de la banca regional en dicho pais, cuyo impacto se considera hasta el
momento limitado a dicho sector. Finalmente, se destacé la atencién del mercado
tanto en la trayectoria de la politica monetaria de la Reserva Federal de los Estados
Unidos, como en las perspectivas de crecimiento globales.

Respecto al peso mexicano, se enfatizé que factores tanto macroeconémicos como
técnicos han apoyado a la divisa, sefialando de forma particular, entre otros, el ciclo
de alzas en la tasa de interés de referencia por parte de Banco de México, la posicion
fiscal y externa del pais, menores riesgos idiosincraticos en términos relativos, asi
como la posible reubicaciéon de las cadenas productivas a territorio nacional
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(“nearshoring”), aunque este ultimo factor no se ha visto reflejado completamente en
las cifras econdmicas disponibles al momento.

Ahora bien, se mencioné que se anticipa un fortalecimiento del dolar estadounidense
frente a la mayoria de las divisas, debido principalmente a que la recuperacion
econdémica en China fue menor a lo esperado, asi como al ajuste de la politica
monetaria por parte de la Reserva Federal de los Estados Unidos, el cual fue mas
cauteloso a lo anticipado. No obstante, los miembros coincidieron en que se espera
que la estabilidad de la divisa mexicana continte, al menos durante los siguientes
dos trimestres.

En otros temas, se analizaron los principales catalizadores en el mercado del fondeo
implicito en pesos mexicanos en forwards cambiarios, mencionando que se debe en
gran medida a las importantes acciones por parte de las autoridades monetarias de
estimular la actividad econémica mediante inyecciones de liquidez. En este sentido,
se menciond que tal situacién se esta viendo agravada por algunos factores de
incertidumbre, tales como el techo de endeudamiento en Estados Unidos, entre otros
factores.

3. Desarrollos y avances del Global Foreign Exchange Committee (GEFXC)

En primer lugar, se informo sobre la reunion del GFXC llevada a cabo el 5y 6 de
diciembre de 2022. En el detalle, en dicha reunion, se aprobé la eleccion de Simon
Manwaring (Director Global de Operaciones y Ventas de Natwest), como Co-
Vicepresidente para un periodo de dos afios, sucediendo a Richard de Ross
(Standard Bank).

Asimismo, se enfatiz6 que en la reunion de junio de 2023, se llevaran a cabo
discusiones adicionales respecto al riesgo de liquidacion y, particularmente, si este
tema debe ser incluido en la siguiente revision del Cédigo Global de Conducta del
Mercado Cambiario.

Posteriormente, se ofrecio una actualizacion sobre el Grupo de Trabajo de Adhesion
al Caodigo (Motivation for Adherence Working Group), donde se menciono que dicho
grupo llevo a cabo una encuesta. Entre los resultados a destacar de la misma, se
encontré que el compromiso de tiempo necesario para adherirse al Codigo era un
factor crucial en ciertos segmentos del buy-side. Asimismo, esta encuesta arrojé que
seria util tener un mejor entendimiento sobre los beneficios tangibles de adherirse al
mencionado Cadigo.
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Por otro lado, se ofrecié una actualizacion particular sobre el Grupo de Trabajo de
Proporcionalidad (Proportionality Working Group), donde se dio a conocer, en su
etapa piloto, la herramienta Digital Proportionality, la cual ayudard a ciertos
participantes del mercado que desarrollan actividades menos complejas en el
mercado cambiario, a enfocar en sus esfuerzos de adherencia a los principios del
Caodigo que resulten mas relevantes para ellos.

Asimismo, se discutid6 sobre la posibilidad de reducir el alcance del concepto
“disponibilidad de datos”, para efectos de incluirlo en la siguiente revision del Caodigo
Global de Conducta. En particular, se sefialé que ésta inclusion podria fomentar una
mayor transparencia en el uso y acceso a la informacion.

Finalmente, se detall6 la agenda de la siguiente reunién del referido Comité Global,
la cual se llevara a cabo de manera presencial y a través de videoconferencia en la
Ciudad de México el 1y 2 de junio de 2023.

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

Se enfatizd en los esfuerzos de Banco de México para incrementar la conciencia
sobre el Codigo Global de Conducta del Mercado Cambiario, destacando que se
logré la renovaciéon de la Declaracion de Compromiso de adhesién al Codigo de
practicamente la totalidad de las entidades anteriormente adheridas.

5. Otros asuntos

Se propuso que la proxima reunién del Comité se lleve a cabo en noviembre de 2023,
y se informo que se planea que dicha reunion se lleve a cabo de manera presencial
en las instalaciones de Banco de México, o bien, en las instalaciones de alguno de
los miembros del Comité.
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