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Garantia cop = max {0; —(VPAC ¢cop + VPAVpp)}

Célculo de la Garantia por la Posicién neta para la posicién en Délares (USD).
Al tener los precios tedricos en cada uno de los escenarios, se calcula la Garantia por la Posicién neta de la
posicion en Délares, es decir, se calcula la Garantia neteando las diferentes posiciones. Para esto se ajusta

la Posicion Abierta en el Grupo de Compensacion de cada Cuenta; tomando los precios teoricos de cada
escenario se aplican las siguientes formulas:

VPAC ysp = Posicion USD ¢ommprq * Precio Teorico =1
VPAVysp = Posicion USDy,,;, * Precio Teo6rico » —1

Donde

VPAC ygp = Valor Posicién Abierta compradora de la posicion en USD
VPAV ygp = Valor Posicion Abierta vendedora de la posicion en USD

Los valores resultantes con signo negativo suponen un importe de Garantia, por el contrario, los valores
positivos suponen una disminucion de Garantia.

Garantia ysp = max {0; —(VPAC ysp + VPAVysp)}

Célculo de la Garantia por la Posicién neta del Grupo de Compensacion.

Sumando la Garantia por la posicién en Pesos y la Garantia por la posicion en Délares, se obtiene una fila
que se denomina “Garantias de Posicion Neta del Grupo de Compensacién”, cada plazo remanente (T+0,
T+1, T+2 y T+3) esta asociado a un grupo de compensacion, es decir:
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Grupo de Compensacion Plazo Remanente
Spot T+0
N1 T+1
N2 T+2
N3 T+3

Determinacion del Variation Margin:

De conformidad con lo previsto en el articulo 1.6.6.2. de la presente Circular, el Variation Margin considerado

es:
.. ; . . pocC ..
Variation Marginysp = (—— — x Posicion COP + — — *x Posicion USD)
Ultimo Precio Ultimo Precio
<0
Variation Margincop = Variation Marginyg, * Ultimo precio
Donde

POC: Precio de referencia (Precio de Apertura).

Determinacion de la Garantia por Posicion.

Se suman por escenarios el valor de las Garantias resultantes de los distintos Grupos de Compensacién, asi
como el Variation Margin considerado en el articulo 1.6.6.2. de la presente Circular, como indica la formula
del numeral solo se consideran los Variation Margin con valor negativo. Asi, el valor correspondiente a la
Garantia por Posicion a constituir por el titular de cada Cuenta es:

1057

Linea de atencion al cliente +57 601 327 70 00
www.camaraderiesgo.com



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Céamara de Riesgo Central de Contraparte

Garantia por Posicion = GNGC — Variation Margincop — GPC
Donde
GPC = Garantias por Posicién constituidas.
GNGC = Suma de todas las Garantias resultantes de los distintos Grupos de
Compensacion
Administracion y consumo del Limite de Obligacion Latente de Entrega LOLE.
De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.6.6.7. y subsiguientes de la presente Circular, para el Segmento
de Divisas el Limite de Obligacion Latente de Entrega LOLE equivale a la méxima posicion neta vendedora

que un Miembro puede tener frente a la Camara en una Moneda Elegible (COP y USD).

Asi, el siguiente esquema resume el consumo del limite.

Spot \ Posicion COPy.p;, \ + \ Posicion USDypq < LOLE
+ +
N1
N2 Posicion COPy.piq | + | Posicion USDypta < LOLE
N3
< LOLE < LOLE

El LOLE para las Operaciones de Contado sobre Divisas se determina en funcién del Monto Dedicado por
los Proveedores de Liquidez en Dolares y el patrimonio técnico de cada Miembro, siendo su valor equivalente
al minimo entre:

El monto que defina el Comité de Riesgos.
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El cociente entre el patrimonio técnico del Miembro y la Fluctuacion.

El Gerente podré reducir este limite si lo considera necesario a la luz de la evaluacion de los riesgos
presentes en el mercado, con el fin de controlar la exposicion al Riesgo Sistémico, ante eventos de Caso
Fortuito, Fuerza Mayor, o Cambios Normativos Adversos, la imposibilidad de obtener de Proveedores de
Liquidez los recursos necesarios para garantizar el normal desarrollo de los pagos o ante cualquier otro
evento en el cual la Camara, con base en sus indicadores de monitoreo, considere que tal medida es
necesaria para prevenir y mitigar los riesgos en la Compensacion y Liquidacion.

Articulo 6.6.1.4. Pardmetros para el calculo de Garantia por Posicion.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 28 del 30 de septiembre de 2021, publicada en el
Boletin Normativo No. 057 del 30 de septiembre de 2021, mediante Circular No.007 del 24 de enero de
2022, publicada mediante Boletin Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, y mediante Circular
No.017 del 01 de abril de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No.018 del 01 de abril de 2022,
modificacion que rige a partir del 04 de abril de 2022)

Para efectos del control de riesgo se agrupan las Operaciones de Contado sobre Divisas por su plazo
remanente, de conformidad con la siguiente tabla:

Grupos de Compensacion, Fluctuacion total y Fluctuacién para llamados a Garantias Extraordinarias.

e Plazo Fluctuacion Total LOLE
Compensacion Remanente
Spot T+0 6.30% LOLE Vigente
N1 T+1 6.30% LOLE Vigente
N2 T+2 6.30% LOLE Vigente
N3 T+3 6.30% LOLE Vigente

La Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias, se calcula diariamente y se publica a través del
Sistema de la Camara.
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EI LOLE en Pesos (COP) sera el equivalente al LOLE en Délares (USD) multiplicado por la TRM vigente.

Orden o prioridad de compensacion de los Grupos de Compensacion.

Crédito sobre Garantias (valor porcentual) a aplicar sobre la garantia de cada posicién compensada.

Delta para formar un Spread.

Gruposde | o | N1 | N2 | N3
Compensacion
Spot 100% | 0% | 0% | 0%
N1 100% | 0% | 0%
N2 100% | 0%
N3 100%
La prioridad a la hora de compensar posiciones sera la siguiente:
Gruposde | o i | N1 | N2 | N3
Compensacion
Spot 1 - - -
N1 2 - -
N2 3 -
N3 4
Parejas de Delta para
Grupos de formar un
Compensacion Spread
Spot/N1 11
Spot/N2 111
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Spot/N3 11
N1/N2 11
N1/N3 11
N2/N3 11

Articulo 6.6.1.5. Procedimiento de calculo de la Garantia Extraordinaria por variacion de precios.

De conformidad con lo establecido en el articulo 1.6.2.7, la metodologia para el procedimiento de Margin Call
para el Segmento de Divisas sera la siguiente:

Durante el Intradia, la Camara verifica la volatilidad de los precios del Délar y activara el procedimiento de
Margin Call en el siguiente caso:

Variacion del Precio Margin Call Hipotético calculado para una Operacion de Contado sobre Divisas:

Cuando el precio de una Operacién de Contado sobre Divisas supere el parametro de Fluctuacién para
llamados a Garantias Extraordinarias para alguno de los plazos remanentes, la Camara utilizara este ultimo
precio, como un Precio Margin Call Hipotético para cada operacién del plazo remanente en el cual se
evidencio el exceso. El Calculo de Precio Margin Hipotético se basa en el siguiente procedimiento:

Se establece si la variacion del precio de una Operacion de Contado sobre Divisas supera el parametro de
"Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias” del plazo remanente correspondiente de acuerdo
con la siguiente desigualdad:

FGE; > upc 1 > FGE
L= poC = e
Donde;

i: Es el plazo remanente (T+0, T+1, T+2, T+3).
FGE;: Pardmetro de Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias establecido para un plazo
remante i.
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UPC: Ultimo precio.
POC: Precio de referencia.

Se calcula el Precio Margin Call Hipotético para cada plazo remanente de acuerdo con la siguiente expresion:
PMC, = UPC

PMCy: Precio Margin Call Hipotético del plazo remante y.
y: Es cualquier plazo remante en el cual se evidencio el exceso.
UPC: Ultimo precio.

Se determina el importe que debera ser constituido como Garantia Extraordinaria por parte de los Miembros
Liquidadores por concepto de Margin Call, mediante la aplicacion de la siguiente formula:

n
Importe de Margin Call = Garantias por Posicion + Z Variation Margin; < 0
c=1

Como indica la formula solo se tendran en cuenta el Variation Margin, con signo negativo. Cuando
el Importe de Margin Call, sea mayor a cero el importe que debera ser constituido como Garantia
Extraordinaria sera cero.

Donde:

c: Cuenta de Miembro Liquidador, que en el momento de la activacidén del procedimiento de Margin Call
cuente con Posicidn Abierta que cumplia la condicion de activacidn del procedimiento de Margin Call.

Variation Margin, (Variation Margin con el Precio de Margin Call hipotético): Valor calculado utilizando

el Ultimo precio el Precio de Margin Call Hipotético (PMC) establecido para cada plazo remanente
compensado o liquidado por la Camara.

1062

Linea de atencion al cliente +57 601 327 70 00
www.camaraderiesgo.com



Céamara de Riesgo Central de Contraparte

Articulo. 6.6.1.6. Fluctuaciones de estrés para el calculo del riesgo en situacion de estreés.

(Este articulo fue modificado mediante Circular No. 7 del 11 de marzo de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 036 del 11 de marzo de 2021, modificacion que rige a partir del 12 de marzo de 2021 y
modificado mediante Circular 015 del 9 de junio de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No.
016 del 9 de junio de 2023)

El Riesgo en Situacidn de Estrés — RSE estara acotado y correspondera a la variacion de precios realizada
en exceso de la fluctuacién total solicitada, prevista en el articulo 6.6.1.4. multiplicada por el LOLE. Para
realizar el calculo del riesgo en situacion de estrés se utilizaran los siguientes parametros:

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Cilipo de” Flepie Fluctuacion de Estrés
Compensacion Remanente
Spot T+0 10.3%
N1 T+1 10.3%
N2 T+2 10.3%
N3 T+3 10.3%

Articulo 6.6.1.7. Garantias por Grandes Posiciones.

En caso de que un Miembro se disponga a realizar una operacion que genere que su total de garantias
exigidas mas su Variation Margin sea superior al LOLE, se considerara una Gran Posicion y el Miembro
deberéa depositar garantias GOLE por el exceso sobre el LOLE.

Articulo 6.6.1.8. Escenarios de variacion de precio para el calculo del riesgo en situacion de estrés
para el Segmento de Divisas.

El Riesgo en Situacion de Estrés — RSE estara acotado y correspondera a la variacion de precios realizada
en exceso de la fluctuacion solicitada multiplicada por el LOLE.
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Articulo 6.6.1.9. Aportacién minima al Fondo de Garantia Colectiva de los Miembros para el Segmento
de Divisas.

(Articulo modificado mediante la Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, modificacion que rige a partir del 31 de enero de 2022;
mediante Circular No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 06
de enero de 2023, modificacion que rige a partir del 16 de enero de 2023; y, mediante Circular 004 del
17 de enero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 004 del 17 de enero de 2024,
modificacion que rige a partir del 18 de enero de 2024)

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1.6.2.10. la aportacién minima al Fondo de Garantia Colectiva
segun la calidad de Miembro Liquidador para participar en el presente Segmento es la siguiente:

Modalidad de Miembro | Aportacion Minima al Fondo de Garantia Colectiva
Liquidador

Miembro Liquidador Individual Setenta millones de pesos ($70.000,000) moneda corriente.

Articulo 6.6.1.10. Importe minimo a aportar para la constitucion del Fondo de Garantia Colectiva y
tamaio minimo del Fondo.

(Articulo modificado mediante la Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, modificaciéon que rige a partir del 31 de enero de 2022;
mediante Circular No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 06
de enero de 2023, modificacion que rige a partir del 16 de enero de 2023; y, mediante Circular 004 del
17 de enero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 004 del 17 de enero de 2024,
modificacion que rige a partir del 18 de enero de 2024)

A partir de enero de 2023, el tamafio minimo del Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento de Divisas
y la aportacion minima de cada Miembro Liquidador se calculara con base en el mayor valor entre:
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a. La aportacién minima definida para el Segmento en el articulo anterior,
b. El valor que resulte de la distribucidn proporcional, en funcion de su participacién en el riesgo, del

importe del Fondo de Garantia Colectiva calculado segun la metodologia descrita en el articulo
1.6.2.9. de la presente Circular,

c. El valor que resulte de la distribucion proporcional, en funcién de su participacion en el riesgo, del
promedio mensual del Fondo de Garantia Colectiva para el afio inmediatamente anterior, y

d. El valor que resulte de la distribucidn proporcional, en funcion de su participacion en el riesgo, del
Riesgo de Estrés por Limite de Obligacion Latente de Entrega (RSLOLE), calculado de la siguiente
manera:

RSLOLE = LOLE * (Fluctuacion de Estrés — Fluctuacion Total) * TRM.

El tamafio minimo del Fondo de Garantia Colectiva y la aportacion minima de cada Miembro Liquidador se
actualizara mensualmente.

El tamafio minimo del Fondo de Garantia Colectiva es igual a veinte mil doscientos millones de pesos
colombianos ($20.200.000.000) moneda corriente para el afio 2024.

Articulo 6.6.1.11. Constitucion, actualizacion y reposicion del Fondo de Garantia Colectiva.

(Articulo modificado mediante la Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, modificacion que rige a partir del 31 de enero de 2022)

El procedimiento para la constitucién, actualizacion y reposicién del Fondo de Garantia Colectiva del
Segmento de Divisas se sujetara a lo dispuesto en los articulos 1.6.2.12. y 1.6.2.13. de la presente Circular.
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Articulo 6.6.1.12. Contribuciones para la continuidad del servicio.

(Articulo modificado mediante la Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, modificacion que rige a partir del 31 de enero de 2022)

Las Contribuciones de los Miembros para la continuidad del servicio para el Segmento de Divisas se regiran
por lo dispuesto en los articulos 1.6.2.14. y siguientes de la presente Circular.

Articulo 6.6.1.13. Recursos Propios Especificos.

El importe de los Recursos Propios Especificos para el Segmento de Divisas se informara mediante Boletin
Informativo.

Articulo 6.6.1.14. Procedimiento para el Calculo de los Recursos Propios Especificos para el
Segmento de Divisas.

(Articulo eliminado mediante la Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.007 del 24 de enero de 2022, eliminacion que rige a partir del 31 de enero de 2022)

CAPITULO SEGUNDO
GESTION DE GARANTIAS

Articulo 6.6.2.1. Constitucion de Garantias en titulos ubicados en DCV.

La constitucion de Garantias en titulos para el Segmento de Divisas debe ser realizada por los Miembros a
través del Deposito Central de valores DCV, atendiendo el procedimiento establecido en el articulo 1.6.6.3,
con Cadigo de Depositante de la Camara sera 482 y el nimero de contrato sera 04.
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Las garantias en titulos solo podran constituirse para las Operaciones de Contado sobre Divisas cuya Fecha
de Liquidacion sea distinta al Dia Habil en curso.

Articulo 6.6.2.2. Constitucion de Garantias en efectivo en Pesos.

La constitucion de Garantias en Pesos para el Segmento de Divisas debe ser realizada por los Miembros un
Dia Habil a través del Sistema de Cuentas Unicas de Depésito (CUD) del Banco de la Republica, atendiendo
el procedimiento establecido en el articulo 1.6.5.4. desde sus cuentas a la cuenta de liquidacion de la Camara
numero 65818049 portafolio 0 con el cddigo de transaccion 11188. Para la constitucion de Garantias afectas
al cumplimiento de las Operaciones de Contado sobre Divisas cuya Fecha de Liquidacion sea distinta al dia
habil en curso, se debera utilizar el cddigo de transaccion 11288.

Articulo 6.6.2.3. Constitucion de Garantias en efectivo en Délares.

La constitucién de Garantias en Délares para el Segmento de Divisas debera efectuarse por los Miembros
un Dia Bancario mediante abono a las cuentas de liquidacién de la Camara atendiendo el siguiente
procedimiento:

Los Miembros Liquidadores a través de las cuentas que tengan en entidades financieras del exterior
pertenecientes a los Sistemas de Pagos Autorizados acreditaran los Délares a la cuenta de Liquidacion de
la Camara en Citibank New York, numero 36875714 de acuerdo al formato SWIFT Anexo 38 de esta Circular.

El Sistema de Camara registra y actualiza la informacién de los archivos transmitidos por el banco en un Dia
Habil en Ambas Monedas; la Camara y los Miembros podrén visualizar y validar a través del Sistema que
estas Garantias estan afectas al cumplimiento de las Operaciones de Contado sobre Divisas aceptadas.

En caso de interrupcion de la comunicacién entre los sistemas del banco y el Sistema de la Camara, a

peticion del Miembro y junto con la verificacion por parte de la Camara de la constitucion de Garantias, se
podra surtir el registro de la constitucion de la garantia de forma manual sobre el Sistema de Camara.
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Los Miembros podran consultar en el Sistema de la Camara los detalles de la constitucion de las Garantias
en Dolares.

El horario de constitucién de garantias seré el previsto en el articulo 6.7.1.1. de la presente Circular.

Paragrafo: La Camara notificara de la aplicacién del procedimiento de contingencia para la constitucion de
garantias a través de correo electronico, comunicacion telefénica o mediante un mensaje a través del medio
dispuesto por los SDN o SRD, a la Cuenta de liquidacién de la Cédmara en J.P. Morgan Chase Bank NA,
numero 330865202 de acuerdo al formato SWIFT Anexos 39 de esta Circular.

Articulo 6.6.2.4. Liberacion de Garantias en DCV.

(Articulo modificado mediante la Circular 12 de 19 mayo de 2023, publicada mediante el Boletin
Normativo No. 013 del 19 de mayo de 2023)

La liberacién de Garantias en titulos ubicados en DCV por parte de la Camara se realizara, a solicitud del
Miembro a través del Portal Web CRCC en el modulo “Gestion Garantias”. La Camara verificara, y en caso
de encontrar un exceso de Garantias realizara la liberacion al Miembro. El procedimiento de liberacién de
Garantias sera el siguiente:

1. El Miembro debera enviar a la Camara la solicitud de liberacion de Garantias a través del Portal Web
CRCC en el modulo “Gestion Garantias”.

2. La Camara verificara la disponibilidad de las Garantias solicitadas por el Miembro.

3. LaCamaraidentificara y marcara los registros que quiera liberar al tiempo que determinara el monto
a liberar y generara un reporte de peticiones de liberacién para replicar la accion sobre el aplicativo
del DCV.

4. La liberacion de los titulos sera de forma total, esto es, no se podran fraccionar para su liberacion.
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5. La Camara, a través del aplicativo del DCV, realizara la solicitud de liberacion de cada registro.
6. Los Miembros podran consultar en el Sistema los detalles de la liberacién de los titulos solicitados.

Articulo 6.6.2.5. Liberacidon de Garantias en efectivo en Pesos y en Délares.

(Articulo modificado mediante la Circular No.11 del 14 de febrero de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No.12 del 14 de febrero de 2022, modificacion que rige a partir del 14 de febrero de 2022, y
mediante Circular No. 58 del 22 de diciembre de 2022, publicada en el Boletin Normativo No. 059 del
22 de diciembre de 2022, modificacion que rige a partir del 22 de diciembre de 2022, y modificado
mediante la Circular 12 de 19 mayo de 2023, publicada mediante el Boletin Normativo No. 013 del 19
de mayo de 2023).

La liberacion de las garantias constituidas en Pesos y Délares se realizara por parte de la Camara a solicitud
del Miembro Liquidador a través del Portal Web CRCC en el médulo “Gestidn Garantias” informando el monto
solicitado. La Camara verificara y de haber lugar a ello, realizara la liberacion de las Garantias al Miembro.

El Miembro que haya autorizado a la Camara para realizar la inversion de las Garantias constituidas en
efectivo en pesos colombianos, podra solicitar su liberacion teniendo en cuenta los horarios y condiciones
establecidos en el articulo 1.8.1.3 de la presente Circular.

En todo caso, las Garantias en Pesos y Ddlares constituidas para respaldar el cumplimiento de las
Operaciones de Contado sobre Divisas cuya Fecha de Liquidacidn corresponda al Dia Habil en curso, una
vez verificado el cumplimiento de la totalidad de las transferencias desde los Miembros hacia la Camara
producto de la Liquidacion al Vencimiento, seran abonadas de manera automatica en la Sesion de
Liquidacion al Vencimiento por el Sistema de Camara a las cuentas de las cuales el Miembro Liquidador es
titular. En todo caso, si el Miembro ha autorizado la Remuneracion de las Garantias, las garantias en pesos
colombianos no seran abonadas de manera automatica en la Sesion de Liquidacién al Vencimiento.
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Articulo 6.6.2.6. Sustitucion de Garantias.

(Articulo modificado mediante la Circular 12 de 19 mayo de 2023, publicada mediante el Boletin
Normativo No. 013 del 19 de mayo de 2023)

Cuando el Miembro desee realizar la sustitucion de una Garantia entregada, debera proceder a constituir la
Garantia con la cual pretende realizar la sustitucion teniendo en cuenta la valoracién de ésta. Una vez realice
la transferencia a la Camara de la nueva Garantia, deberé realizar la solicitud de liberacion de la garantia a
sustituir través del Portal Web CRCC en el médulo “Gestién Garantias” solicitando la sustitucion, para lo cual
la Camara realizara la validacion a través de los sistemas de pago autorizados y procedera a realizar el
proceso de devolucion y nueva acreditacion con base en lo definido en la presente Circular.

Articulo 6.6.2.7. Traslado de Garantias en efectivo en Pesos y en Délares.

(Articulo adicionado mediante Circular No. 023 del 4 de agosto de 2023, publicada en el Boletin
Normativo No. 025 del 4 de agosto de 2023, modificacion que rige a partir del 8 de agosto de 2023)

El traslado de Garantias constituidas en efectivo por parte de la Camara se realiza a solicitud del Miembro a
través de las firmas autorizadas designadas por el Usuario Administrador para gestion de Garantias, a través
del Portal de la CRCC. En caso de contingencia, las solicitudes de traslado de garantias del Segmento
Divisas seran recibidas por correo electrénico al mail divisas@camaraderiesgo.com.co indicando los
siguientes datos: Mercado Origen, Mercado Destino, tipo de garantia, monto a trasladar y activo a trasladar.

El Miembro podré solicitar los siguientes traslados de garantias en efectivo en Pesos o dolares en el
Segmento Divisas:

1. Garantias por posicion de operaciones de contado de divisas con vencimiento T+0 a Garantias por
posicion de operaciones de contado de divisas cuyo plazo sea mayor a T+0 y viceversa

2. Garantias por posicion de operaciones de contado de divisas con vencimiento T+0 a Garantias GOLE
de operaciones de contado de divisas con vencimiento T+0

3. Garantias por posicién de operaciones de contado de divisas cuyo plazo sea mayor a T+0 a Garantias
GOLE de operaciones de contado de divisas con vencimiento mayor a T+0
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