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t= Días a vencimiento / Días año (365 si el periodo analizado es superior a 365 días, y 360 en caso contrario) 
V= Volatilidad anualizada (en porcentaje) 
R= Tasa de interés (IBR) 
𝑟𝑓 = Tasa de interés externa (IBR/LIBOR) 

N(D)= Significa el valor presente del beneficio de ejercer la Opción al vencimiento,  

𝑵(𝑫 − 𝒗√𝒕) = El valor presente de los costos esperados de ejercer la Opción, condicionados a que la 

opción esté ITM en el vencimiento. Es decir, la probabilidad que esto suceda. 
 
Para el cálculo de N(x), la función de Distribución Normal Estándar acumulada, se utiliza la aproximación 
polinómica de Taylor de grado 3. 
 

3. Calidad especial para participar como Miembros en la Compensación y Liquidación del Instrumento 
Opción No Estandarizada sobre la TRM: 
 

De conformidad con lo previsto en el artículo 3º de la Resolución Externa 12 de 2008 de la Junta Directiva 
del Banco de la República y sus modificaciones, los Miembros Liquidadores del Segmento de Derivados 
Financieros que estén interesados en participar en la Compensación y Liquidación de operaciones sobre 
Opción No Estandarizada sobre la TRM, deberán tener la calidad de Intermediarios del Mercado 
Cambiario (IMC) autorizados para realizar operaciones de derivados de acuerdo con lo previsto en el 
artículo 8 de la Resolución Externa 1 de 2018 de la Junta Directiva del Banco de la República o las normas 
que lo modifiquen, adicionen o sustituyan. 
 
Los Miembros no Liquidadores que participen en el Segmento de Derivados Financieros que sean 
entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia podrán actuar en dicha modalidad 
en la Compensación y Liquidación de operaciones sobre Opción No Estandarizada sobre la TRM. 

 
PARTE III 

 

SEGMENTO RENTA FIJA 
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(Esta Parte III fue adicionada mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el 
Boletín Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016. Rige a partir del 29 de diciembre de 2016.) 

 
TÍTULO PRIMERO 

 
MIEMBROS DE LA CÁMARA , AGENTES Y PARTICIPACIÓN EN EL SEGMENTO 1 

 
CAPÍTULO PRIMERO 

 
REQUISITOS DE PARTICIPACIÓN, MODIFICACIÓN Y PERMANENCIA DE LOS MIEMBROS 5 

 
 
Artículo 3.1.1.1. Solicitud para participar en el Segmento de Renta Fija y procedimiento operativo de 
ingreso. 
 
Para participar en la Compensación y Liquidación en el Segmento de Renta Fija, los aspirantes a Miembros 
de la Cámara deben manifestar su interés de participación en la solicitud de admisión como Miembro en la 
modalidad de la que se trate, o en cualquier tiempo, una vez hayan sido admitidos, mediante escrito remitido 
al Gerente de la Cámara, Anexo 1.5. 
 
El procedimiento operativo de ingreso al Segmento de Renta Fija será el siguiente:  
 
1. Presentar Carta de solicitud de ingreso al Gerente de la Cámara o quien este designe en la cual se 

identifique que el Miembro está interesado en participar en la Compensación y Liquidación para el 
Segmento de Renta Fija, según el formato establecido en el Anexo 1.5, debidamente diligenciada y 
suscrita por un representante legal.  
 
Cuando se trate de la solicitud de ingreso de un Miembro No Liquidador al Segmento de Renta Fija, 
será indispensable contar con la aceptación de su Miembro Liquidador General y que este último ingrese 
o se encuentre participando en el respectivo Segmento. 
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2. El Subgerente de Riesgos y Operaciones o el Administrador de Riesgos y Operaciones de Mercado de 
la Cámara o el funcionario que estos designen, validará que el Miembro cumpla con los requerimientos 
establecidos para el ingreso al Segmento de acuerdo en los establecido en los artículos 3.1.1.2. y 
3.1.1.3. de la presente Circular según corresponda. 
 

3. El Subgerente de Riesgos y Operaciones/Administrador de Riesgos y Operaciones de Mercado de la 
Cámara o el funcionario que estos designen, notificará al Administrador registrado del Miembro, vía 
correo electrónico cuando esté habilitada la participación del Miembro en el Segmento solicitado. 

 
Artículo 3.1.1.2. Requisito de patrimonio técnico del Miembro Liquidador General para Participar en 
el Segmento de Renta Fija.  
 
(Este artículo fue modificado mediante Circular 4 del 18 de enero de 2017, publicada en el Boletín 
Normativo No. 004 del 18 de enero de 2017, mediante Circular 1 del 13 de febrero de 2018, publicada 
en el Boletín Normativo No. 002 del 13 de febrero de 2018. modificado mediante Circular 1 del 15 de 
enero de 2019, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 15 de enero de 2019, modificado 
mediante Circular 1 del 10 de enero de 2020, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 10 de 
enero de 2020, y mediante Circular 01 del 08 de enero de 2021, publicada en el Boletín Normativo No. 
001 del 08 de enero de 2021, mediante Circular 03 del 11 de enero de 2022, publicada en el Boletín 
Normativo No. 003 del 11 de enero de 2022. Rige a partir del 17 de enero de 2022; mediante Circular 
No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 06 de enero de 2023, 
modificación que rige a partir del 16 de enero de 2023; y, mediante Circular 004 del 17 de enero de 
2024, publicada mediante Boletín Normativo No. 004 del 17 de enero de 2024, modificación que rige a 
partir del 18 de enero de 2024.)  
 
El requisito de patrimonio técnico mínimo para los Miembros Liquidadores Generales, de acceso y 
permanencia, para participar en la Compensación y Liquidación en el Segmento de Renta Fija de la Cámara 
será el mismo que se les exige para tener la calidad de Miembros Liquidadores Generales de la Cámara en 
el artículo 1.2.1.2. de la presente Circular, esto es, para el año 2024, ciento treinta y tres mil trescientos 
veintiún millones de pesos ($133.321.000.000)moneda corriente, valor que se ajustará anualmente, en el 
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mes de enero, en forma automática en el mismo sentido y porcentaje en que varíe el índice de precios al 
consumidor que suministre el DANE. 
 
Artículo 3.1.1.3. Requisito de patrimonio técnico del Miembro Liquidador Individual para Participar en 
el Segmento de Renta Fija.  
 
(Este artículo fue modificado mediante Circular 4 del 18 de enero de 2017, publicada en el Boletín 
Normativo No. 004 del 18 de enero de 2017, mediante Circular 1 del 13 de febrero de 2018, publicada 
en el Boletín Normativo No. 002 del 13 de febrero de 2018 y modificado mediante Circular 1 del 15 de 
enero de 2019, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 15 de enero de 2019, modificado 
mediante Circular 1 del 10 de enero de 2020, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 10 de 
enero de 2020, mediante Circular 01 del 08 de enero de 2021, publicada en el Boletín Normativo No. 
001 del 08 de enero de 2021, mediante Circular 03 del 11 de enero de 2022, publicada en el Boletín 
Normativo No. 003 del 11 de enero de 2022. Rige a partir del 17 de enero de 2022; mediante Circular 
No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el Boletín Normativo No. 001 del 06 de enero de 2023, 
modificación que rige a partir del 16 de enero de 2023; y, mediante Circular 004 del 17 de enero de 
2024, publicada mediante Boletín Normativo No. 004 del 17 de enero de 2024, modificación que rige a 
partir del 18 de enero de 2024.) 
 
El requisito de patrimonio técnico mínimo para los Miembro Liquidadores Individuales, de acceso y 
permanencia, para participar en la Compensación y Liquidación en el Segmento de Renta Fija de la Cámara 
será el mismo que se les exige para tener la calidad de Miembros Liquidadores Individuales de la Cámara 
en el artículo 1.2.1.3. de la presente Circular, esto es, para el año 2024, la suma de veintiún mil doscientos 
cuarenta y siete millones de pesos ($21.247.000.000) moneda corriente, valor que se ajustará anualmente, 
en el mes de enero, en forma automática en el mismo sentido y porcentaje en que varíe el índice de precios 
al consumidor que suministre el DANE. 
 
Artículo 3.1.1.4. Procedimiento operativo para el retiro del Segmento de Renta Fija. 
 
Para el retiro voluntario de un Miembro de la Compensación y Liquidación del Segmento de Renta Fija deberá 
seguir el siguiente procedimiento:  
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1. El Miembro deberá enviar diligenciado el Anexo 1.6 Carta de Solicitud de Retiro de Segmento junto con 

un plan detallado de retiro en el cual se defina el manejo de las obligaciones de cada una de las Cuentas 
y el cronograma de cumplimiento para el Segmento de Renta Fija. Éste plan se deberá dar a conocer 
y ser aprobado previamente por los titulares de cada una de las Cuentas y aceptado por el Gerente de 
la Cámara o quien este designe.  

2. La Cámara aceptará las operaciones del Miembro en el Segmento de Renta Fija, siempre y cuando 
dichas operaciones se realicen para disminuir el riesgo operativo. 

3. La Cámara le permitirá el acceso al Segmento y la gestión de operaciones siempre y cuando 
correspondan al plan de retiro detallado. 

4. En ninguna forma se debe entender que el procedimiento de retiro de un Segmento limita el derecho 
de la Cámara de exigir y recibir el pago de las obligaciones del Miembro establecidas de acuerdo con 
el Reglamento. 

5. El Gerente de la Cámara podrá aplazar la fecha de retiro del Segmento si el Miembro que ha solicitado 
su retiro o sus Terceros, tienen un retardo o Incumplimiento. 

 
Parágrafo. El Miembro No Liquidador que esté interesado en retirarse del Segmento de Renta Fija deberá 
presentar la solicitud respectiva con el plan detallado de retiro aprobado por su Miembro Liquidador General. 
 

CAPÍTULO SEGUNDO 

 
REQUISITOS DE APROBACIÓN Y PERMANENCIA DE LOS AGENTES 

 
(Este capítulo fue adicionado mediante Circular No. 032 del 29 de septiembre de 2023, publicada en 
el Boletín Normativo No. 034 del 29 de septiembre de 2023, modificación que rige a partir del 2 de 
octubre de 2023.) 
 
Artículo 3.1.2.1. Requisito para que un Agente participe en el Segmento de Renta Fija. 
 
En adición a las reglas establecidas en los artículos 1.2.2.1. y 1.2.2.2. de la presente Circular, para la 
participación en la Compensación y Liquidación del Segmento de Renta Fija, los Agentes deberán cumplir lo 
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