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ASUNTO: MODIFICACION DE LOS ARTICULOS 2.3. Y 2.5. D EL CAPITULO
SEGUNDO, EL ARTICULO 3.3. DEL CAPITULO TERCERO, LOS ARTICULOS
4.1. Y 4.2. DEL CAPITULO CUARTO, EL ARTICULO 6.1. D EL CAPITULO
SEXTO, EL ARTICULO 9.1. DEL CAPITULO NOVENO, Y EL A RTICULO 10.1.
DEL CAPITULO DECIMO DE LA CIRCULAR UNICA DE LA CAMA RA DE
COMPENSACION DE DIVISAS DE COLOMBIA S.A

De conformidad con lo previsto en los articulos 1.1.4.4.,1.1.4.5.,1.1.4.7. y 1.1.4.8.
del Reglamento de Operacion de la Camara de Compensacion de Divisas de
Colombia S.A., aprobado mediante Resolucion 1356 del 6 de agosto de 2007,
Resolucion 0831 del 28 de mayo de 2008 y Resolucién 1978 del 8 de octubre de
2010 de la Superintendencia Financiera de Colombia, se publica la modificacion
de los articulos 2.3. y 2.5. del Capitulo Segundo, el articulo 3.3. del Capitulo
Tercero, los articulos 4.1. y 4.2. del Capitulo Cuarto, el articulo 6.1. del Capitulo
Sexto, el articulo 9.1. del Capitulo Noveno, y el articulo 10.1. del Capitulo Décimo
de la Circular Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A.
en los siguientes términos:

Articulo Primero.- Modifiquense los articulos 2.3. y 2.5. del Capitulo Segundo de
la Circular Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., los
cuales quedaran asi:

“Articulo 2.3. Transferencias de Garantias en pesos . Las transferencias de Garantias en Pesos
deberan efectuarse por los Participantes Directos a las Cuentas de Liquidacion de la Camara de
Divisas de acuerdo con los siguientes parametros:

a. Los pagos en Pesos deberan acreditarlos a la cuenta de Liquidacion de la Camara de
Divisas en el Banco de la Republica nimero 65818049 con el cédigo de transaccion 11188
para el pago de Garantias.

b. Para el caso de los compromisos de pago en Pesos otorgados por el Banco de la
Republica el procedimiento que aplica sera el establecido en el Anexo 1 de la Oferta de
Servicios de la Camara de Divisas, aceptada por tal entidad.

c. Elhorario sera el previsto en el articulo 2.5. de la presente Circular”.
“Articulo 2.5. Horario de Funcionamiento. De conformidad con el articulo 1.1.2.5 del
Reglamento de Operacion, el horario de funcionamiento del Sistema de Compensacion y

Liguidacién de Divisas que administra la Camara de Divisas en un Dia Bancario en Pesos sera el
siguiente:
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a. Hora de Inicio de Dia Habil: 7:30 a.m. hora colombiana;

b. Hora de Cierre de Ordenes de Transferencia, Ordenes de Correccién u Ordenes de Retiro:
1:25 p.m. hora colombiana;

c. Hora de Cierre de Ordenes de Transferencia Aceptadas: 1:25 p.m. hora colombiana;
d. Hora de Inicio de Pago de Obligacion Multilateral: 1:30 p.m. hora colombiana;

e. Hora de Inicio de Pago de Derecho Multilateral: 4:00 p.m. hora colombiana;

f. Hora Cierre de Dia Habil: 8:00 p.m. hora colombiana.

Los Participantes Directos deberan realizar el Pago de Obligacién Multilateral a méas tardar a las
3:00 p.m. hora colombiana, Hora de Cierre de Pago de Obligacién Multilateral.

Se considerara retraso de un Participante Directo cuando cumple su deber de pagar todas las
Obligaciones Multilaterales incluidas en un Programa de Pago de Obligaciones Multilaterales o en
una Solicitud de Pago de Obligacion Multilateral, después de la Hora de Cierre de Pago de
Obligaciéon Multilateral y a mas tardar a las 9:00 a.m. hora colombiana del dia h&bil siguiente a la
Fecha de Retraso. En cualquier otro caso, se considerara incumplimiento del Participante Directo.
En caso de retraso o incumplimiento, el Participante Directo estard sujeto a las Consecuencias
Administrativas y/o Pecuniarias a que haya lugar.

La Camara de Divisas podra iniciar el Pago de Derecho Multilateral antes de la Hora de Inicio de
Pago de Derecho Multilateral, en el evento en que todos los Participantes Directos hayan realizado
oportunamente el Pago de Obligacion Multilateral o este haya sido cubierto con los Proveedores de
Liquidez.

La Camara de Divisas recibird Garantias desde la Hora de Inicio de Dia Habil y hasta las 12:30
p.m. hora colombiana.

La Camara de Divisas devolvera las Garantias desde la Hora de Inicio de Pago de Derecho
Multilateral y hasta la hora de cierre de los Sistemas de Pagos Autorizados.

Los horarios previstos en este articulo podran ser modificados por la Camara de Divisas sin previo
aviso, de ser necesaria la aplicacién de un procedimiento de contingencia o continuidad. Este
tltimo y la correspondiente modificacién de los horarios, serdn notificados por la Camara de
Divisas a quienes ejercen la Funcién de Control a través de correo electrénico y/o comunicacién
telefénica, y en todo caso mediante un mensaje a través del medio dispuesto por los Sistemas de
Negociacion y Registro de Divisas Autorizados”.

Articulo Segundo.- Modifiquese el articulo 3.3. del Capitulo Tercero de la Circular
Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., el cual
guedard asi:

“Articulo 3.3. Planes de contingencia y continuidad . El Plan de Contingencia y Continuidad de
la Camara de Divisas especifica los procedimientos a seguir para los diferentes escenarios de
contingencia, el cual junto con los resultados de las revisiones peridédicas del mismo, se
mantendran a disposicién de los Participantes Directos en las oficinas de la Camara de Divisas.

Los siguientes escenarios de contingencia requieren la intervencién de los Participantes Directos:
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a. Pérdida de acceso al Medio Autorizado para la Funcién de Control: Esta situaciéon puede
presentarse porque el Participante Directo pierda conexién a Internet, o el Medio
Autorizado para la Funcion de Control no esté disponible. En cualquiera de los dos casos,
ante la notificacion del Participante Directo sobre la pérdida de conexion o disponibilidad, la
Céamara de Divisas, enviara por escrito a cada Participante Directo el Programa de Pago
de Obligaciones Multilaterales.

b. Los sistemas de la Cadmara de Divisas no pueden procesar las transacciones realizadas
por los Participantes Directos en el Sistema de Negociacién y Registro Autorizado SET-FX:
Esta situacién puede presentarse por problemas de comunicacién con el sistema SET-FX,
0 por problemas en la infraestructura de la Camara de Divisas (tanto en el centro de
cémputo principal como alterno). En este caso, la Camara de Divisas informara
oportunamente a los Participantes Directos sobre la situacion de contingencia, a fin que
registren en el Medio Autorizado para la Funcién de Control cada una de las transacciones
realizadas en el sistema SET-FX.

Paragrafo: La Céamara de Divisas podra establecer la realizacion de simulacros del Plan de
Contingencia y Continuidad durante Dias Habiles o no habiles y por lo tanto, seré obligacién de los
Participantes Directos intervenir en los mismos, en los términos que indique la Camara de Divisas”.

Articulo Tercero.- Modifiquense los articulos 4.1. y 4.2. del Capitulo Cuarto de la
Circular Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., los
cuales quedaran asi:

“Articulo 4.1. Formulario de aplicacion para ser au  torizado como Participante Directo.  Los
aspirantes a Participante Directo deberan diligenciar el Formulario identificado como Anexo 3 de la
presente Circular. El cumplimiento de lo previsto en el literal i) del articulo 1.2.1.2. y el literal h) del
articulo 1.2.1.4. del Reglamento de Operacién de la Camara de Divisas sobre el Sistema de
Prevencion y Control de Lavado de Activos de la entidad solicitante también podra acreditarse a
través de la entrega de una copia del informe mas reciente sobre dicho Sistema, presentado por el
revisor fiscal a la Junta Directiva de la entidad.

Paragrafo: Tratdndose del Banco de la Republica, el cumplimiento de lo previsto en los literales e),
), g), h) e i) del articulo 1.2.1.2.y el literal h) del articulo 1.2.1.4 del Reglamento de Operacién se
acreditaran con la afirmacion que efectle el Banco sobre su cumplimiento, asi como con la
certificacién del Oficial de Cumplimiento de dicha entidad en el caso de la existencia del
SARLAFT”.

“Articulo 4.2. Oferta de servicios de la Camara de Divisas. La Oferta de Servicios de la Camara
de Divisas es la contenida en el Anexo 4 de la presente Circular o aquella que se defina para las
entidades de naturaleza especial como es el caso del Banco de la Republica y el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico - Direccidon General de Crédito Publico y del Tesoro Nacional”.

Articulo Cuarto.- Modifiquese el articulo 6.1. del Capitulo Sexto de la Circular
Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., el cual
quedard asi:

“Articulo 6.1. Metodologia para el célculo de Garan tias. La metodologia para determinar el
monto minimo de Garantias debe cubrir la méaxima variacién prevista, con un muy alto grado de
confianza, en la tasa de cambio durante el periodo de exposicion entre el cierre de las operaciones
cambiarias originales entre los Participantes Directos y el de las operaciones de reemplazo con los
Proveedores de Liquidez.
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La metodologia para determinar el monto minimo de Garantias seré la de Yang-Zhang, tomando el
maximo histdérico de volatilidad observado desde 1998, de acuerdo con lo cual, el monto minimo de
Garantias es el 6.5% de la maxima Posicion Corta de un Participante Directo en cualquier
momento.

Ante una variacién observada en uno o dos Dias Habiles en la tasa de cambio que supere el 6.5%,
la Camara de Divisas podra realizar una Solicitud de Garantias por un porcentaje adicional al
monto minimo antes sefialado aun dentro del mismo Dia Habil en el que ocurre la variacion
mencionada, sin que ello implique la modificacion permanente del monto minimo de Garantias
establecido.

Tal porcentaje adicional sera el menor indicado en el Anexo 8 de esta Circular que sumado al 6.5%
supere la variacién observada en uno o dos Dias Habiles en la tasa de cambio.

La Solicitud de Garantias realizada por la Camara de Divisas se reducira del porcentaje adicional
vigente indicado en el Anexo 8, al inmediatamente inferior, siempre que la suma entre este
porcentaje adicional y 6.5% sea superior a la variacion observada en uno o dos Dias Habiles en la
tasa de cambio, durante cada uno de los 20 Dias Habiles siguientes al dltimo cambio en el
porcentaje adicional.

En el caso en que la variacién observada en uno o dos Dias Habiles en la tasa de cambio sea
mayor al 25%, para la Aceptacion de nuevas Ordenes de Transferencia, la Camara de Divisas
solamente admitird Garantias en Délares por un monto equivalente al de dichas Ordenes de
Transferencia; adicionalmente, toda nueva Solicitud de Garantias debera ser cumplida en Délares.

La Camara de Divisas admitird nuevamente Garantias en Délares y Pesos, si durante cada uno de
los 20 Dias Habiles siguientes a la fecha de aplicacion de lo indicado en el inciso anterior, la
variacién observada en uno o dos Dias Hébiles en la tasa de cambio es inferior al 25%.

En cualquier caso, la metodologia sera aplicada sobre datos actualizados como minimo cada
trimestre calendario. Si al aplicar la metodologia el monto minimo de Garantias fuera un valor
inferior al 6.5%, el monto minimo de Garantias se mantendra en el 6.5%.

Los documentos que sustentan la metodologia para el determinar el monto minimo de Garantias
seran publicados en la pagina de Internet de la Camara de Divisas.

Paragrafo Primero. De acuerdo con lo previsto en los articulos 1.2.2.4. y 1.2.2.5. del Reglamento
de Operacion, la Camara de Divisas podra enviar la Solicitud de Garantias a quienes ejercen la
Funciéon de Control a través de correo electrénico, comunicacion telefénica, del medio dispuesto
por los Sistemas de Negociacion y Registro de Divisas Autorizados o del Medio Autorizado para la
Funcién de Control, indicAndoles el monto total de Garantias que el Participante Directo deberéa
entregar inmediatamente a la Camara de Divisas.

Si al aplicar la metodologia, el monto minimo de Garantias fuera superior al 6.5% de la maxima
Posicion Corta del Participante Directo en cualquier momento, tal monto serd notificado por la
Céamara de Divisas a quienes ejercen la Funcion de Control, a través de correo electrénico y/o
comunicacion telefénica, y en todo caso mediante un mensaje a través del medio dispuesto por los
Sistemas de Negociacion y Registro de Divisas Autorizados”.

Articulo Quinto.- Modifiquese el articulo 9.1. del Capitulo Noveno de la Circular
Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., el cual
guedard asi:
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“Articulo 9.1. Metodologia para determinar el Limite a la Posicion Corta y el Limite a la
Posicion Corta Total. Para determinar el Limite a la Posicion Corta y el Limite a la Posicion
Corta Total se seguira la siguiente metodologia:

A cada Participante Directo la Camara de Divisas le autorizara uno de los siguientes Limites a la
Posicion Corta en cada Moneda Elegible:

i 12.5 millones de Doélares;
ii. 25 millones de Doélares;
iii. 50 millones de Doélares;

iv. 75 millones de Doélares;

V. 100 millones de Délares;
Vi. 125 millones de Délares;
Vii. 150 millones de Doélares;
viii. 175 millones de Délares; vy,
iX. 200 millones de Doélares.

Tratandose de una Moneda Elegible diferente a la Moneda Base, el Limite a la Posicion
Corta se determinara de acuerdo con la Metodologia para el Célculo del Equivalente en
Moneda Base.

a. La Cémara de Divisas asignara a cada Participante Directo el mayor Limite a la Posicion
Corta en cada Moneda Elegible que cumpla la siguiente restriccion:

LPC * FSCR <= PT
Donde:

LPC: Limite a la Posicién Corta en cada Moneda Elegible.

FSCR: Factor de Sensibilidad de Riesgos de Tasa de Cambio definido por la
Superintendencia Financiera de Colombia para el Délar. De acuerdo con el articulo
4.1.3. - Riesgo de Tasa de Cambio - de la Circular Basica Contable y Financiera
(Circular Externa 100 de 1995), su valor actual es de 4.4%.

PT: Valor del Patrimonio Técnico del Participante Directo reportado a la
Superintendencia Financiera de Colombia al cierre de cada trimestre calendario.

b. Cada trimestre calendario, dentro de los 15 dias calendario siguientes a que se tenga
disponible la informacion necesaria, la Camara de Divisas revisara los Limites a la Posicion
Corta en cada Moneda Elegible autorizados a los Participantes Directos. Para la
mencionada revision la Camara de Divisas se apoyara en la informacién sobre Patrimonio
Técnico que obtenga de cada Participante Directo, la Superintendencia Financiera o
cualquier otra Autoridad Competente.

c. No obstante lo anterior, en ningln caso el Limite a la Posicion Corta autorizado a un
Participante Directo podréa exceder:

i. Tratdndose del Limite a la Posicién Corta en Délares y teniendo en cuenta lo previsto
sobre Solicitud de Garantias en el Articulo 6.1. y el Anexo 8 de esta Circular, el Monto
Dedicado que la Camara de Divisas tenga disponible con los Proveedores de Liquidez
en Dolares, menos:

1. Cero, si el porcentaje adicional, es 0%;

2. El mayor Monto Dedicado que tenga disponible con los Proveedores de Liquidez
en Doélares, si el porcentaje adicional es 3.5% u 8.5%;
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3. La suma de los dos mayores Montos Dedicados que tenga disponibles con los
Proveedores de Liquidez en Délares, si el porcentaje adicional es superior o igual a
13.5%.

ii. Tratandose del Limite a la Posicion Corta en Pesos, el monto que la CaAmara de Divisas
tenga disponible con los Proveedores de Liquidez en Pesos.

d. El Limite a la Posicién Corta Total sera la suma de los Limites a la Posicion Corta en cada
Moneda Elegible determinados como se indica en este articulo.

e. Si un Participante Directo desea que la Camara de Divisas Acepte Ordenes de
Transferencia que superarian uno de sus Limites a la Posiciéon Corta, tal Participante
Directo deberd transferir primero a la Camara de Divisas como Garantias recursos en la
respectiva Moneda Elegible iguales a la totalidad del exceso deseado sobre el referido
Limite a la Posicion Corta.

f. El Limite a la Posicion Corta y el Limite a la Posicion Corta Total autorizados a un
Participante Directo podran ser modificados en cualquier momento por la Camara de
Divisas con el fin de controlar la exposicion al Riesgo Sistémico y ante eventos de Caso
Fortuito, Fuerza Mayor, Cambios Normativos Adversos o la imposibilidad de obtener de
Proveedores de Liquidez los recursos necesarios para garantizar el normal desarrollo de
los pagos.

g. La metodologia aqui prevista serd revisada como minimo cada seis meses.

Paragrafo: En el caso del Banco de la Republica los limites aplicables seran los acordados por
escrito entre el Banco de la Republica y la Camara de Divisas”.

Articulo Sexto.- Modifiquese el articulo 10.1. del Capitulo Décimo de la Circular
Unica de la Camara de Compensacion de Divisas de Colombia S.A., el cual
guedard asi:

“Articulo 10.1. Eventos que Interrumpen la Liquidacion. El Participante Directo deberd pagar
todas las Obligaciones Multilaterales y todas las Solicitudes de Pago de Obligacion Multilateral
oportunamente conforme lo dispuesto en el Reglamento de Operacién y en la presente Circular.

Ante la determinacion de un Evento que Interrumpe la Liguidacién por parte del Gerente de la
Céamara de Divisas, ésta ultima notificard del mismo, tan pronto como le sea posible, a las
personas que ejercen la Funcién de Control de cada Participante Directo relevante a través de
correo electrénico y/o comunicacion telefonica, y en todo caso mediante un mensaje a través del
medio dispuesto por los Sistemas de Negociacién y Registro de Divisas Autorizados, indicando las
obligaciones del o los Participantes Directos que se suspenden temporalmente y la duracion
estimada de tal suspensién.

Podran ser considerados como Eventos que Interrumpen la Liquidacion los inconvenientes
generalizados que se presenten con las Cuentas de Liquidacion de los Participantes Directos o
inconvenientes particulares de las Cuentas de Liquidaciéon de la Camara de Divisas, las fallas en
los Sistemas de Pagos Autorizados o los Cambios Normativos Adversos”.
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Articulo Séptimo.- Vigencia. La modificacion a la Circular Unica de la Camara de
Compensacion de Divisas de Colombia S.A., que se publica en el presente Boletin
Normativo, rige a partir del dia habil siguiente al de su publicacion.

JUAN CAMILO GUTIERREZ CAMACHO
Gerente
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