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El 30 de septiembre de 2020 se publicé en el Diario Oficial de la Federacion la
Circular 36/2020 emitida por el Banco de México dirigida a las emisoras de
valores y a las Instituciones para el Depdsito de Valores, relativa a la emision
electronica de titulos representativos de valores objeto de depdsito en
Instituciones para el Depdsito de Valores (la “Circular”).

Los términos con mayuscula inicial que no se encuentren especificamente
definidos en la presente, tendran el significado que se les atribuye a los mismos
en la Circular.

Finalidad de la Circular

El Banco de México, en consideracion a las afectaciones que la pandemia de COVID-19 ha tenido sobre la
economia, con el objeto de continuar promoviendo el sano desarrollo del sistema financiero y el buen
funcionamiento de los sistemas de pago, considerd necesario establecer un procedimiento para la emision
electrénica de titulos objeto de depésito en Instituciones para el Depésito de Valores.

Mediante la Circular, el Banco de México determiné el procedimiento mediante el cual pueden emitirse valores de
forma electrénica, asi como las caracteristicas y requisitos de seguridad con los que deberan de contar dichos
valores.

Ley del Mercado de Valores

En términos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores (la “Ley”), los valores objeto de depdsito en
Instituciones para el Depdsito de Valores podran ser representados en titulos maltiples o en un solo titulo que
ampare parte o la totalidad de los valores materia de la emisién y del depésito.

En términos del citado articulo, los titulos podran emitirse de manera electrénica en forma de mensaje de datos
con firma electrénica avanzada de acuerdo con lo establecido en el Cédigo de Comercio® y de conformidad con

1 Entérminos del articulo 89 del Cédigo de Comercio se considera firma electrénica avanzada a los datos en forma
electronica consignados en un mensaje de datos, o adjuntados o l6gicamente asociados al mismo por cualquier
tecnologia, que son utilizados para identificar al firmante en relacion con el mensaje de datos e indicar que el firmante
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las disposiciones de caracter general que emita el Banco de México, en este caso de conformidad con la
Circular.

Requisitos de los Valores

Titulos Electrénicos. Se consideran titulos electronicos a aquellos titulos, multiples o Gnicos, que amparen
parte o la totalidad de una emisién de valores objeto de depdsito en Instituciones para el Depdsito de Valores,
gue cumplen con lo previsto en la Circular para considerar que fueron emitidos de manera electronica para
efectos de lo dispuesto en el articulo 282 de la Ley.

Los Titulos Electronicos que cumplan con dichos requisitos, produciran los mismos efectos de aquellos titulos
emitidos en medios impresos y suscritos con firma autdgrafa, por lo cual, tendran el mismo valor probatorio.

Contenido del Mensajes de Datos. Para efectos de la emision de Titulos Electrénicos, el Mensaje de
Datos respectivo que la Emisora genere para su entrega a la Institucién para el Depésito de Valores debera
contener, ademas de aquella informacidén necesaria para cumplir con los requisitos establecidos en la normativa
aplicable atendiendo al tipo de valor, los requisitos siguientes: (i) tipo de valor objeto de la emision, (i) clave de
cotizacién o de emision; (iii) denominacion o razén social de la Emisora; (iv) nimero de valores que ampara la
emision; (v) monto de la emision, valor nominal y denominacion del valor, (vi) lugar y fecha de la emision; (vii)
lugar y fecha de pago, en su caso; (viii) serie; (ix) fecha de vencimiento, en su caso; (x) tasa de descuento o
interés, en su caso; y (xi) cuenta de la Emisora en la que se depositaran los Titulos Electrénicos.

Firma Electrénica. El representante de la Emisora y, en su caso, las demas personas que intervengan en la
emisioén del Titulo Electrénico (i.e. Representante Comun), deberan generar una Firma Electronica por medio del
Sistema de Informacion Calificado, las cuales deberan agregarse al Mensaje de Datos que constituya el titulo
gue se emita de forma electrénica.

Depdsito de los Valores

Convenio entre Emisores e Instituciones para el Deposito de Valores: Los Titulos Electronicos
gue las Instituciones para el Depésito de Valores mantengan en deposito deberan ser emitidos conforme a los
convenios celebrados por las respectivas Emisoras con las Instituciones para el Depésito de Valores al amparo
de los cuales hayan acordado el procedimiento previsto en la Circular para su emision.

Adicionalmente, las Emisoras que pretendan emitir Titulos Electrénicos deberan, previamente a ello, entregar a la
Institucion respectiva los Certificados Digitales Calificados vigentes de los Titulares que estén facultados para
representar a tales Emisoras en la emision de titulos, asi como los Certificados Digitales Calificados? de las
demas partes que intervengan en la emision, tales como representantes comunes, garantes o avales, debiendo
la Emisora obtener de ellos dicho certificado para su posterior entrega a la Institucién para el Depésito de
Valores.

Cifrado y Descifrado del Mensaje de Datos. A fin de proteger el Mensaje de Datos, el mismo debera
cifrarse, mediante el Sistema de Informacién Calificado, previo a su envio a la Institucion para el Depdésito de

aprueba la informacién contenida en el mensaje de datos, y que produce los mismos efectos juridicos que la firma
autégrafa, siendo admisible como prueba en juicio.

En ese mismo sentido, en términos del articulo 97 del Cadigo de Comercio, la firma electronica se considerara avanzada
o fiable si cumple por lo menos los siguientes requisitos: (i) los datos de creacion de la firma corresponden
exclusivamente al firmante; (ii) los datos de creacion de la firma estaban, en el momento de la firma, bajo el control
exclusivo del firmante; (iii) es posible detectar cualquier alteracion de la firma electrénica hecha después del momento de
la firma, y (iv) respecto a la integridad de la informacion de un mensaje de datos, es posible detectar cualquier alteracion
de ésta hecha después del momento de la firma.

2 Los certificados digitales emitidos por el Servicio de Administracion Tributaria también conocido como “e.firma”, asi como
cualquier otro certificado digital emitido por el Banco de México o un tercero autorizado conforme a las Reglas de la
Infraestructura Extendida de Seguridad (IES).

Client Alert White & Case 2



WHITE & CASE

Valores respectiva. El envio correspondiente, podra realizarse via correo electrénico o a través de la
infraestructura tecnolégica que sea implementada para tales efectos por la Institucién en cuestion.

Las Instituciones para el Deposito de Valores realizaran los procesos necesarios para descifrar los Mensajes de
Datos a fin de verificar: (i) la autenticidad de los Certificados Digitales Calificados correspondientes a las Firmas
Electrénicas; (ii) la integridad de los Mensajes de Datos; y (iii) la suficiencia de la informacion que debe contener
el Mensaje de Datos.

Una vez que se lleve a cabo la verificacion correspondiente, la Institucion para el Depésito de Valores
correspondiente agregard su Firma Electrénica a ese Mensaje de Datos. Asimismo, en el momento en que se
agregue la Firma Electrénica referida, la Institucion para el Depdsito de Valores le asignara el Codigo ISIN que
corresponda y lo resguardara en sus Bévedas Electronicas.

Depdsito de los Valores. La Institucion para el Deposito de Valores debera archivar los Titulos Electronicos
bajo su depdsito en, al menos, cuatro Bovedas Electrénicas diferentes. Para tales efectos, la Institucion para el
Depdsito de Valores deberd situar las cuatro Bévedas Electronicas referidas en, al menos, tres ubicaciones
geogréficas distintas que cumplan con un perfil de riesgo distinto. Asimismo, la Institucién para el Depésito de
Valores debera mantener dos de las Bovedas Electrénicas referidas en funcionamiento sincrénico y el resto de
las Bévedas Electronicas en funcionamiento asincrénico, con una latencia no mayor a dos segundos.

Los Mensajes de Datos a que se refiere la Circular se constituiran como Titulos Electrénicos a partir del momento
en que queden resguardados en las dos Bévedas Electrénicas sincrénicas.

Registro de los Valores. Los Titulos Electrénicos quedaran registrados por la Institucion para el Depésito de
Valores en la cuenta de emision de valores de la propia Emisora o bien, en la del intermediario financiero que
haya gestionado dicho depdsito por cuenta de la Emisora. Una vez que la Institucion para el Depésito de Valores
haya llevado a cabo el registro en la cuenta correspondiente, esta debera enviar a la Emisora y, en su caso, al
intermediario financiero un Mensaje de Datos con la Firma Electrénica del representante de dicha Institucion para
el Deposito de Valores que contenga una copia del Titulo Electrénico registrado, manifestando que este ha sido
emitido electrénicamente y que se encuentra depositado.

Precedentes en Materia de Actos Juridicos celebrados a través de
Medios Electrénicos

Existen diversos precedentes judiciales en materia de contratacion electronica y, en general, relativos a la
celebracion de actos juridicos por medios electronicos. Dichos precedentes establecen requisitos especificos
para el reconocimiento de dichos actos, tales como el mantenimiento de bitacoras con especificaciones técnicas
respecto de la celebracion de los mismos. Sera importante dar seguimiento a la interpretacion de dichos
precedentes y las resoluciones que los tribunales mexicanos adopten en esta materia en el futuro, asi como la
forma en que los criterios que deriven de dichas resoluciones seran aplicados a los titulos emitidos por medios
electronicos.

Entrada en vigor de la Circular

La Circular entro en vigor el 1 de octubre de 2020. No obstante, las Instituciones para el Dep6sito de Valores
cuentan con un plazo de seis meses contados a partir de esa fecha para someter a la autorizacion del Banco de
México, ademas de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, el proyecto de modificaciones a su reglamento
interior, para adecuarlo a las disposiciones de la Circular.

Cabe mencionar que diversas cuestiones operativas relacionadas con la emisién y depésito de los Titulos
Electrénicos estaran sujetas a lo que en su momento prevean los reglamentos interiores de las Instituciones para
el Deposito de Valores, por lo que en la practica, sera necesario esperar a que dichas modificaciones surtan
efectos para poder instrumentar la emision y depdésito de Titulos Electronicos conforme a lo previsto en la
Circular.
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