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16.6.4. 16.65, 1.6.6.6., 1.6.6.8., 244.21., 244.32., 246.2., 27.2.9., 2.7.210., 2.7.213., 2.7.2.16.,
21217, 27.222., 4235., 431.7., 4318., 4413, 443.7., 44317, 44321, 446.2., 446.3,,
4464. 446.5., 446.18. y 45.2.13., respectivamente; renumeracion de los articulos 1.6.4.1., 1.6.4.2.,
16.44., 1645, 1649, 164.10., 1.6.4.11., 16415, 1652, 16.5.3., 1.6.5.7.,, 1.6.5.9., 2.4.4.20.,
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4436. 443.7., 4438., 443.10., 44311, 44312, 443.13., 4451, 4456., 4457, 4458,
4459.,4525.,4526.,y4.8.1.2. como articulos 1.6.5.1., 1.6.5.2., 1.6.5.4., 1.6.5.5., 1.6.5.9., 1.6.5.10,,
16.5.11.,, 1.6.5.15,, 1.6.6.2,, 1.6.6.3., 1.6.6.7., 1.6.6.9., 24.4.22., 24.4.23., 244.25., 24.4.26., 244.27.,
244.28., 24429, 244.30.,244.31.,244.33.,244.34.,244.35., 244.36.,246.1.,24.6.3.,246.4.,
2465.,2471.,2481.,27.211.,27.212.,2.7.214.,2.7.215.,2.7.218., 2.7.2.19., 2.7.2.20., 2.7.2.21.,
4319, 43110,4433.,4436.,4438.,443.11., 44314, 44317.,4.43.26., 44.3.29., 44.3.32.,
44333, 4461, 4466., 446.9., 4.4.6.12., 446.15., 4527, 45.28. y 48.1.4., respectivamente; y
eliminacion del articulo 2.7.2.9. de la Circular Unica de la CRCC S.A., en relacion con la Compensacion y Liquidacion
actuando como contraparte central de Operaciones de Contado y de Transferencia Temporal de Valores sobre valores
de renta variable, entre otros.

Articulo Primero. Modifiquense los articulos 1.4.1.3.,1.4.1.8.,14.1.9.,14111.,1422.,1424.,1.6.2.7.,
16.28.,1711.,1713,1.722,1729.,1.7.210,1.743.,18.1.1.,181.3,1.101.1,1.10.1.2,,24.1.1.,
2412,2421.,2431.,2442.,2446.,244.7.,24418.,2513.,25.14.,26.1.1.,27.28., 3432,
4221.,4311.,4411.,4421.,4521.,4531,,4533.,4534.,4535,,4536., 46.3.1.,,471.1,
4.71.2.,y4.8.1.1. de la Circular Unica de la CRCC S.A., los cuales quedaran asi:

“Articulo 1.4.1.3. Procedimiento para la Creacion de Cuentas de Tercero Omnibus Segregadas por
Camara.

Para la solicitud y creacion de Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara, el Administrador del
Miembro debera seguir el siguiente procedimiento en el sistema de la Camara:

a. Ingresar a la pagina web www.camaraderiesgo.com, acceder al Portal CRCC, ingresar al médulo de
SAS y crea el titular de la Cuenta. El titular de las Cuentas de Tercero Omnibus Segregadas por
Camara sera el Miembro, de acuerdo con lo previsto en el literal ¢ del numeral 2 del articulo 2.4.2.
del Reglamento de Funcionamiento.
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b. ElI Miembro crea la Cuenta cuyo titular sera el Miembro, en la opcion “editar tercero” en donde

también seleccionara el Segmento para el cual se crearé la Cuenta. A continuacion, diligenciara las
caracteristicas de administracion de la Cuenta segun cada Segmento.

El Miembro titular de la Cuenta debe actuar como depositante en la Liquidacion al Vencimiento por
Entrega en Deceval, asi mismo, utilizara su cuenta CUD en el sistema de pagos en el Banco de la
Republica para la Liquidacion al Vencimiento por Entrega. En consecuencia, estas cuentas no
permitiran la participacion de Agentes. No obstante, el nimero de Inversionista de Deceval debe ser
diferente al asociado a las Cuentas de Registro de la Posicion Propia, de acuerdo con lo definido en
el numeral 23 del articulo 2.1.8. del Reglamento de Funcionamiento.

Para el caso de las Cuentas de Tercero Omnibus Segregadas por Camara en las cuales se registran
Operaciones realizadas por cuenta de Terceros del exterior no conocidos, el niumero de cuenta
Inversionista de Deceval de la Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara correspondera
a la cuenta Inversionista de Deceval del Tercero del exterior no conocido.

c. Lasolicitud es ingresada a la herramienta de mantenimiento de Cuentas, con el fin de actualizar la
base de datos del Sistema de la Camara y proceder a la creacién de la Cuenta respecto del
Segmento en que el Miembro haya indicado que va a participar.

Finalizado el procedimiento descrito en los literales anteriores, la Cuenta entra en estado activo y se habilita
para la agrupacién de Terceros.

Paragrafo Primero. De conformidad con lo dispuesto en el paragrafo primero del articulo 2.4.2. del
Reglamento de Funcionamiento, en el caso de que la Junta Directiva de la Camara imparta su autorizacion
respecto de la disponibilidad de Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara para un determinado
Segmento o para determinadas Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas, se indicara en la presente
Circular los tipos de Cuentas autorizadas y disponibles respecto de cada Segmento y de los Activos y
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas agrupados en cada Segmento.”

“Articulo 1.4.1.8. Cuentas Definitivas.

En las Cuentas Definitivas de cada Segmento el registro de las Operaciones Aceptadas se realiza mediante
la modalidad de neto y el calculo del riesgo se realiza por neto como se indica en el articulo 1.4.1.11. de la
presente Circular. Para el registro de operaciones sobre valores nacionales sin desagregacion a nivel de
beneficiario final celebradas en MILA cuyo titular sea un sistema extranjero de compensacion y liquidacién
de valores extranjeros que tenga la calidad de depositante directo en los depdsitos centralizados de valores
nacionales, respecto de las cuales su registro se realiza en la modalidad de bruto. Sobre las operaciones
registradas en estas Cuentas pueden ejecutarse los diferentes procedimientos de gestion de Operaciones
de la Camara respecto de un mismo Segmento como son los Traspasos, Give-up, ajustes y Traspasos de
Posicion.
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Las Operaciones Aceptadas se registraran en estas Cuentas Definitivas una vez se realice la Asignacién de
la Cuenta Diaria o cuando desde el Sistema de Negociacion se encuentren pre-asignadas a la Cuenta
definitiva.

”

“Articulo 1.4.1.9. Cuenta Residual.

Es la Cuenta empleada en cada Segmento para registrar automaticamente todas las Operaciones que al
cierre del horario de Gestion de Operaciones establecido para cada Segmento, y al cierre del horario de la
Sesion de Recepcion de Complementacion de Operaciones de Contado en FTL para las Operaciones de
Contado sobre valores de Renta Variable agrupadas en el Segmento de Renta Variable, no fueron asignadas
de la Cuenta Diaria a una Cuenta Definitiva. EI Registro de las Operaciones se realiza mediante la modalidad
de neto. Esta Cuenta cuya titularidad pertenece al Miembro permitira el Traspaso de operaciones para su
Registro definitivo al inicio de la sesién de aceptacion de operaciones del dia habil siguiente en el Segmento
correspondiente, salvo para las Operaciones de Contado sobre valores de Renta Variable agrupadas en el
Segmento de Renta Variable. Si al cierre de la sesion de Camara terminara alguna Operacién en la Cuenta
Residual, es responsabilidad del Miembro cumplir con las obligaciones generadas por tales Operaciones con
respecto a su Garantia y al Tipo de Liquidacion.

Igualmente es responsabilidad del Miembro, una vez asignadas las Operaciones de la Cuenta Residual del
respectivo Segmento, ajustar las obligaciones de valores y efectivo entre el titular y su propia Posicidn, por
los pagos y constitucion de Garantias en que incurrié el Miembro al pagar, recibir o garantizar las obligaciones
generadas por las operaciones asignadas tardiamente.

Los Miembros deberan efectuar la regularizacién de las operaciones registradas en la Cuenta Residual a las
Cuentas Definitivas de acuerdo con lo definido para cada Segmento en la presente Circular, a través de la
gestién de Traspaso; de lo contrario, la Camara podra exigir las explicaciones pertinentes sobre el retraso
en la gestion.”

“Articulo 1.4.1.11. Cuantificacion de riesqo a partir de la modalidad de Registro de Operaciones.

De manera independiente a la modalidad en que las Operaciones se registran en una Cuenta de Camara, el
riesgo generado por una Posicion Abierta de las Operaciones Aceptadas de todos los Activos puede ser
calculado también de forma neta o bruta. En el caso de la Cuenta Diaria en la cual no se ha efectuado la
Asignacion a la Cuenta Definitiva del titular de la Operacion, el riesgo de la Cuenta se calcula en bruto,
tomando para ello el mayor valor entre la posicion compradora y la posicion vendedora mientras se
encuentren en este tipo de Cuentas.

Las Operaciones registradas en las Cuentas Definitivas con registro neto y en la Cuenta Residual generan

riesgo por el neto de la Posicion de acuerdo con la metodologia de calculo de Garantias establecido en la
presente Circular.
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Las Operaciones registradas en las Cuentas Definitivas con registro bruto generan riesgo por el bruto de la
Posicion de acuerdo con la metodologia de célculo de Garantias establecido en la presente Circular.

Paragrafo. En el caso en que un titular tenga Cuentas habilitadas en varios Segmentos en las que el riesgo
se calcule en neto, el riesgo se calcula de manera independiente para cada Cuenta en el respectivo
Segmento.”

“Articulo 1.4.2.2. Asignacion de operaciones.

Consiste en la asignacion que deben realizar los Miembros, de las Operaciones Aceptadas de la Cuenta
Diaria a las Cuentas Definitivas dentro del Segmento al cual pertenecen de acuerdo con el titular al cual
correspondan.

La Asignacion de Operaciones se regird por las siguientes reglas y presupuestos:

1.

Las Operaciones catalogadas como de Posicion Propia estaran asignadas directamente a las Cuentas
de Registro de la Cuenta Propia desde el ingreso de la orden en la bolsa, sistema de negociacion y/o
registro, Mercado Mostrador o Mecanismos de Contratacién donde se realiza o registra la Operacion.

En el caso de Operaciones de Terceros Identificados, la bolsa, el sistema de negociacion y/o registro,
Mercado Mostrador o Mecanismos de Contratacién donde se realiza o registra la Operacion permitira la
Asignacion de la Operacion a la Cuenta Definitiva desde el ingreso de la orden.

Las Operaciones Aceptadas que no sean asignadas, desde el ingreso de la orden o registro de la
Operacion en la bolsa, los sistemas de negociacidn y/o registro, Mercado Mostrador o Mecanismos de
Contratacion, seran registradas preliminar y automaticamente por la Camara en la Cuenta Diaria, para
que posteriormente el Miembro las asigne a la Cuenta Definitiva correspondiente. Dicha Asignacion la
realizara el Miembro directamente en el Sistema de la Cdmara o0 mediante complementacion en la bolsa,
sistemas de negociacion y/o registro, Mercado Mostrador o Mecanismos de Contratacion, segun
corresponda. Excepcionalmente, en el evento en que el Miembro no pueda realizar la asignacion de la
Operacion a la Cuenta Definitiva y considerando que se trata de un error operativo, podra realizar dicha
asignacién a la Cuenta de Registro de la Cuenta Propia, teniendo en cuenta su responsabilidad por las
Operaciones Aceptadas y registradas en su estructura de Cuentas.

La Asignacion de Operaciones se podra realizar en cada sesion de Gestion de Operaciones en los
horarios establecidos en la presente Circular para la Asignacién de Operaciones para el respectivo
Segmento, en los casos en que la Asignacion se realice directamente en el Sistema de la Camara.

En los casos en que la Asignacion se realice directamente en el Sistema de la Camara, el Operador del
Miembro con el perfil autorizado, debe seleccionar cada una de las Operaciones registradas en la
Cuenta Diaria y trasladar el monto no neteado de la Operacién o una fraccién de éste, seleccionando el
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numero de contratos y la Cuenta Definitiva del mismo Segmento, a la cual debe realizarse el registro de
la posicion seleccionada.

Si al cierre del horario de Gestion de Operaciones y al cierre del horario de la Sesion de Recepcion de
Complementacién de Operaciones de Contado en FTL para las Operaciones de Contado sobre valores
de Renta Variable agrupadas en el Segmento de Renta Variable existen Operaciones Aceptadas que
no hayan sido asignadas de la Cuenta Diaria a una Cuenta Definitiva, el Sistema de la Camara
automaticamente asignara aquellas Operaciones pendientes a la correspondiente Cuenta Residual del
mismo Segmento del Miembro Liquidador o Miembro no Liquidador.

La Camara trata la gestion de Asignacién como un registro de operacion tipo “D”.

La Camara mensualmente, dentro de los primeros cinco (5) dias del mes siguiente, generara un reporte
sobre la asignacion de Operaciones Aceptadas por parte de cada Miembro e identificara aquellas
Operaciones Aceptadas cuya asignacién se haya efectuado de la Cuenta Diaria a la Cuenta de Registro
de la Cuenta Propia del Miembro.

Con base en el reporte anterior, la Camara informarad de dichas Asignaciones de Operaciones
Aceptadas al representante legal del Miembro, a las bolsas, a los Sistemas de Negociacion y/o Registro
0 a los Mecanismos de Contratacion donde se realiza o Registra la Operacion y al Autorregulador del
Mercado de Valores.

Paragrafo. La Camara dentro de su plan de capacitacion a los Miembros explicara los eventos en que
procede la Asignacion de Operaciones.”

"Articulo 1.4.2.4. Traspaso de Posicion Abierta.

Adicionalmente a los casos establecidos en el articulo 2.4.16 del Reglamento, la Cdmara podra reasignar la
Posicién de una, varias o todas las Operaciones Aceptadas de una Cuenta a otra o de un Miembro a otro
dentro del mismo Segmento, en los siguientes eventos y unicamente a solicitud de los Miembros:

1.

Traspaso de Posicion entre Cuentas del mismo Tercero Identificado o entre Cuentas de Tercero
Identificado al mismo Tercero Identificado agrupado en Cuentas de Tercero Omnibus Segregada por
Camara: En eventos de reorganizacion empresarial de un Miembro, tales como la adquisicion, fusion,
escision o cuando medie solicitud expresa del Tercero Identificado que desee cambiar de Miembro, el
Miembro correspondiente debera allegar a la Camara una solicitud en tal sentido, suscrita por el
representante legal, sefialando las razones para dicho Traspaso y entregando los documentos
justificativos del mismo. Lo anterior sin perjuicio de los documentos que pueda solicitar la Camara.

Acreditadas a satisfaccion de la Camara las razones del Traspaso de Posicion, la Camara realizaré el
Traspaso de todas las posiciones de la Cuenta origen hacia la Cuenta destino dentro del mismo
Segmento e inmediatamente dara cierre a la Cuenta de origen.
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Este tipo de gestion se registrara al siguiente dia habil a la aceptacion de la solicitud por parte de la
Camara.

Las operaciones de Traspaso de Posicion seran del tipo "Z" y llevaran como referencia el registro
exclusivo de la Camara. Por lo tanto, el Sistema realizara el Traspaso de cada Posicion al Precio de
Valoracion de Cierre de la sesion anterior. Esta gestion estara sujeta a las tarifas previstas por la
Camara.

Traspasos de Posicion entre Cuentas de un Tercero identificado a otro o entre Terceros |dentificados
agrupados en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara u otros: En eventos tales como
herencias, donacion o subrogacion legal, la Camara realizara el Traspaso de la Posicién Abierta una
vez el Miembro correspondiente, justifique el Traspaso mediante la entrega de la documentacién
correspondiente. En todo caso la Camara exigira la conformidad por escrito de los titulares de las
Cuentas o apoderados de los derechos de dichas Cuentas.”

“Articulo 1.6.2.7. Procedimiento de célculo de la Garantia Extraordinaria.

La Camara podra exigir a los Miembros y a los Terceros Garantias Extraordinarias a mas tardar al cierre de
la Sesion de Gestion de Garantias, por un valor adicional al de las Garantias por Posicion ante circunstancias
excepcionales referidas a las volatilidades de los mercados o por tratarse de Posiciones Abiertas que se
estimen de alto riesgo o de Posiciones Abiertas de venta con riesgo de Incumplimiento en la Liquidacion por
Entrega.

La Camara podra exigir Garantias Extraordinarias en los siguientes eventos y con base en el procedimiento
de calculo que se indica a continuacion:

1.

Volatilidades de los mercados. Variacién de precios superior al parametro de Fluctuacion para llamados
a Garantias Extraordinarias definido en esta Circular para cada Activo o para cada Activo objeto de una
Operacion, independiente del Segmento al que pertenezca. El procedimiento de calculo de Garantias
Extraordinarias por variacién de precios corresponde al indicado para cada Segmento en la presente
Circular. En este evento, la Camara contactara al Miembro Liquidador por correo electronico o via
telefonica y este debera constituir la Garantia Extraordinaria en el plazo que le fije la Camara.

Posiciones Abiertas que se estimen de alto riesgo. Cuando el Miembro Liquidador exceda los Limites de
LRI o LMC segun los articulos 1.6.6.5. y 1.6.6.2. de la presente Circular.

Posiciones Abiertas de venta con riesgo de Incumplimiento en la Liquidacion por Entrega. En caso de
que el Miembro Liquidador exceda el LOLE segun el articulo 1.6.5.7. de la presente Circular, el valor de
las garantias GOLE se calculara de la siguiente forma:
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Obligacion Latente de Entrega (OLE)
Volumen Medio Diario (VMD)

— LOLE definido para cada instrumento) X (VMD)

“‘Articulo 1.6.2.8. Garantias Exigidas en caso de Incumplimiento.

En caso de incumplimiento las Garantias Exigidas al Miembro Liquidador, sus Terceros o sus Miembros no
Liquidadores y los Terceros de éstos seran aquellas que resulten de la suma de las Garantias exigidas de
que trata el presente Capitulo y las Garantias constituidas en exceso por el Miembro Liquidador, sus Terceros
0 sus Miembros no Liquidadores y los Terceros en favor de la Camara, las cuales estaran afectas al
cumplimiento de las obligaciones asumidas frente a la CRCC S.A.

Paragrafo: En caso de incumplimiento, las Garantias Admisibles entregadas a la Camara por los Terceros

Identificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara,
estaran afectas al cumplimiento de las Operaciones de tales Terceros.”

“Articulo 1.7.1.1. Eventos de Retardo.

Se consideran eventos de retardo los siguientes:

1. El no pago de la Liquidacién Diaria o al Vencimiento y cualquier concepto que ésta incorpore en el
Horario establecido en la Sesion de Liquidacion Diaria o al Vencimiento, siempre y cuando se verifique
el pago antes de la finalizacion de la Sesién de Liquidacién Diaria o al Vencimiento ampliada en virtud
del retardo.

2. El'no pago del efectivo o entrega del Activo en el Horario establecido para el proceso de Liquidacién al
Vencimiento, siempre y cuando se verifique el pago total de la obligacién antes de la finalizacion de esta
sesion ampliada en virtud del retardo.

3. Lano constitucién, ajuste, modificacion, ampliacion o sustitucion de las Garantias exigidas por la Camara
en el Horario, tiempo y forma, establecidos para cada tipo de Garantia, siempre y cuando las constituya
antes de que finalice el plazo u Horario establecido en la presente Circular para cada tipo de Garantia.
En especial, se consideran eventos de retardo los siguientes:

a. La no constitucion de las Garantias por Posicion o Garantias Individuales exigidas cuando un
Miembro Liquidador exceda el consumo del LRI en un 90%, en el plazo establecido en el articulo
1.6.6.3. de la presente Circular, siempre y cuando su constitucién se verifique antes de las 2:00 p.m.
del dia siguiente en la Sesién de Liquidacion Diaria.

b. La no constitucién de las Garantias Extraordinarias en los procedimientos de Margin Call y/o por
exceso en el LOLE, en los plazos establecidos en los articulos 1.6.2.7. y 1.6.6.9. de la Circular,
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respectivamente, siempre y cuando su constitucion se verifique a mas tardar al cierre de la Sesion
de Gestion de Garantias.

c. Lano constitucién de las Garantias Extraordinarias exigidas cuando un Miembro Liquidador supere
el LMC con base en el célculo efectuado antes del cierre de la Camara en el momento en que se
reciban los precios de cierre de conformidad con lo previsto en el articulo 1.6.6.4. de la presente
Circular, en el Horario establecido en la Sesién de Liquidacién Diaria, siempre y cuando dicha
constitucion se verifique antes de la finalizacion de esta Sesion ampliada en virtud del retardo.

4. La no entrega de dividendos o de cualquier otro derecho patrimonial sobre valores de renta variable
decretados en acciones por parte de un Miembro con obligacién de entrega de dichos dividendos en
virtud de una Operacion de Contado sobre valores de renta variable agrupadas en el Segmento de Renta
Variable durante la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de la Operacién de Contado, siempre y cuando
la entrega de los dividendos o derechos patrimoniales decretados en acciones o el pago del importe
equivalente en efectivo se realice antes de la finalizacién de la Sesion de Liquidacion de Activos por
Retardo de Operaciones de Contado.

En caso de presentarse un retardo en los eventos sefialados en los numerales 1, 2 y 3 del presente articulo,
el Miembro y el Agente estaran obligados al pago de consecuencias pecuniarias de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 2.8.10. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara y estaran sujetos al pago
de las tarifas establecidas en la presente Circular.”

“Articulo 1.7.1.3. Procedimiento operativo para gestionar por la Camara eventos de retardo de un
Miembro Liquidador.

Sin perjuicio de las Medidas Preventivas que adopte la Cadmara, durante la Sesion de Liquidacion ya sea
Diaria 0 al Vencimiento y en el evento de falta de saldo en la Cuenta de efectivo y/o de valores, o retardo en
la constitucion de Garantias de un Miembro Liquidador en cualquier Segmento, y siendo necesaria la
disposicion inmediata de recursos y/o valores, la Camara gestionara el retardo mediante las siguientes
actividades:

1. Podra recurrir a cualquiera de los siguientes recursos en efectivo y/o valores 0 mecanismos financieros a
su disposicion:

a. Uso de las lineas de crédito con los establecimientos de crédito.
b. Uso de recursos en efectivo y/o valores propios de la Cémara, directamente o a través de la

realizacion de operaciones de reporto o repo, fondeo y transferencia temporal de valores con las
entidades autorizadas.
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c. Ejecucion de las Garantias constituidas por el Miembro que incurrié en retardo y dio origen a la

adopcion de una medida preventiva, segun lo previsto en el articulo 2.9.1. del Reglamento de
Funcionamiento.

d. Utilizacién temporal de las Garantias constituidas en efectivo por los Miembros y Terceros de
acuerdo con lo establecido en el paragrafo quinto del articulo 2.8.8. del Reglamento de
Funcionamiento y en la presente Circular.

e. Cualquier otro mecanismo de provisién de liquidez y de valores con caracter temporal, a través de
los cuales la Camara pueda cubrir el importe de efectivo o valores no entregados oportunamente a
la Camara.

f. Adquirir de forma definitiva total o parcial los Activos Subyacentes o Activos, no entregados por los
titulares con la posicion neta o bruta vendedora a través de una Recompra o Buy In con las entidades
autorizadas, salvo para el caso de retardo en Operaciones de Renta Variable, en el cual la Camara
solo podra adquirir la cantidad total de los Activos no entregados.

g. Ejecucion de las Garantias entregadas por los Terceros Identificados titulares de una Cuenta de
Tercero lIdentificado y las Garantias Admisibles entregadas a la Camara por los Terceros
Identificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por
Camara, para el cumplimiento de operaciones.

2. Al restablecerse la liquidez y/o el saldo de valores de las cuentas de cumplimiento de la Camara por
cualquiera de los medios anteriormente mencionados, se generara el envio de las oOrdenes de
transferencia por abono hacia las cuentas de los Miembros Liquidadores y/o Agentes segun el caso. En
el momento en que el Sistema de Camara procese a satisfaccion todos los registros de los diferentes
archivos de las drdenes procesadas por el CUD, DCV y Deceval, el proceso de Liquidacién Diaria o al
Vencimiento se entendera cumplido. Aquella Operacion o Instruccion de Liquidacion objeto del retardo
estard marcada en el Sistema bajo el estado Cumplida por Camara en el reporte de Liquidacion.

3. Como resultado de la gestion del retardo, la Camara enviara al Miembro Liquidador que incurrié en el
retardo, la liquidacion de los conceptos correspondientes a su cargo dentro de los que se incluirdn los
costos de las consecuencias pecuniarias y/o cualquier otra suma o costo que haya debido asumir la
Camara para cubrir el importe de efectivo o valores no entregados a la Camara oportunamente, los cuales
se liquidaran como un anexo en el resultado de la Liquidacion Diaria de la sesidn en curso. En todo caso,
el Miembro Liquidador que incurrié en el retardo también debera reembolsar a la Camara cualquier costo
o valor que ésta haya asumido para la gestion del retardo. Adicionalmente, la Camara enviara a los
Agentes que resulten responsables de las mismas, la Liquidacion de las consecuencias pecuniarias a su
cargo de conformidad con lo establecido en la presente Circular.

4. En aquellos eventos en que haya sido necesario ejecutar las Garantias constituidas por el Miembro en

retardo, el Miembro debera restablecer las Garantias en el plazo maximo otorgado por la Camara, el cual
sera informado mediante correo electronico.

Pagina 11 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

5. En caso de que el Miembro no entregue los recursos, valores o Garantias solicitados en el plazo

establecido, o no restablezca las Garantias, la Camara podré declarar el Incumplimiento y seguira el
procedimiento establecido en el Reglamento y en la presente Circular.”

“Articulo 1.7.2.2. Procedimiento operativo para gestionar el Incumplimiento por parte de un Miembro

Liquidador.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el capitulo octavo del titulo segundo del Reglamento de Funcionamiento de
la Camara, ésta gestionara el incumplimiento de un Miembro Liquidador respecto de todas sus obligaciones
en todos los Segmentos de la Camara en que participe dicho Miembro, de acuerdo con el siguiente
procedimiento:

1.

Enviard una comunicacion formal al Representante Legal del Miembro Liquidador incumplido
notificandole las acciones que adelantara ante el administrador del sistema de negociacion o registro,
Mecanismo de Contratacion con los cuales tenga suscritos acuerdos de servicios, y ante las
autoridades competentes.

Ejercera la transferencia de las Garantias constituidas en efectivo y valores bajo la titularidad del
Miembro Liquidador Incumplido hacia la cuenta de cumplimiento de la Camara, de acuerdo con los
procedimientos establecidos por los Depdsitos y el sistema de pagos del Banco de la Republica.

Una vez las Garantias son transferidas, la Camara realizara las gestiones para hacerlas efectivas en
el mercado de acuerdo con los parametros de su politica de administracion de riesgos las cuales
ejecutara de conformidad con el orden de Ejecucién de Garantias y otros recursos en eventos de
Incumplimiento establecidos en el articulo 2.8.8. del Reglamento de Funcionamiento y el articulo
1.7.2.10. de la presente Circular.

Sin perjuicio de lo anterior, cuando el Incumplimiento es causado por la no entrega del Activo
Subyacente o Activo correspondiente a las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega, la
Cémara al no contar con el Activo Subyacente o Activo correspondiente podra de manera alternativa
cumplir, tomando las Garantias constituidas en los Activos a entregar, que estén bajo la titularidad del
Miembro Liquidador Incumplido, para dar cumplimiento total o parcial a las obligaciones derivadas del
proceso de entrega. Para resolver el proceso de entrega de los Activos a los titulares de Cuenta con
derecho a recibirlos, la Camara procedera a entregarlos en forma proporcional de acuerdo con el
resultado del calculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de los Activos o la solucion
del proceso de entrega de Activos objeto de la Operacion compensada y liquidada por la Camara.

Las Garantias tomadas por la Camara de acuerdo con el parrafo anterior generan un derecho a favor
del Miembro Liquidador Incumplido en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por
Entrega, equivalente a la multiplicacién del valor nominal de dicha Garantia por el Precio de
Liquidacion al Vencimiento del Activo. El derecho sera tenido en cuenta por la Camara una vez se
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resuelva el proceso de Incumplimiento con dicho Miembro. En todo caso, la Cdmara podra deducir de
este valor las obligaciones generadas por el proceso de Incumplimiento.

4.  Paralelamente, la Camara efectuara el Traspaso de Posicion (Operacion tipo Z) de las Cuentas propias
del Miembro Liquidador Incumplido hacia la Cuenta de la Camara provista para efectuar el proceso de
cierre de posiciones en cada Segmento en los que el Miembro Liquidador incumplido participe en la
Compensacion y Liquidacion, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.7.2.4., con el fin de reducir
el tamafio de su exposicion en riesgo.

Si el Incumplimiento es causado por la no entrega del Activo Subyacente o Activo correspondiente a
Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega, la Camara asumira la obligacion de cumplir dicha
entrega o cumplira dicha obligacién haciendo uso de los mecanismos descritos en el articulo 2.6.12.
del Reglamento de Funcionamiento.

5. Una vez la Posicion del Miembro Liquidador Incumplido se encuentra registrada en la cuenta de la
Céamara en cada Segmento en los que participe en la Compensacion y Liquidacion, ésta implementara
bajo el andlisis de las condiciones de mercado, el procedimiento de cierre de posiciones y podra
establecer un plazo méximo para llevar a cabo el mismo.

Adicionalmente, en el caso de las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega cuya entrega
no se efectud por el Miembro Liquidador Incumplido, la Camara cumplird de manera alternativa
entregando el Activo respectivo y/o mediante una Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega segun lo dispuesto por el articulo 2.6.12 del Reglamento de Funcionamiento, asi:

a) LaCamara podra adquirir de forma total o parcial los Activos Subyacentes o Activos, no entregados
por los titulares con la posicion neta o bruta vendedora y efectuar la entrega de los mismos a los
titulares de Cuenta con posicion neta o bruta compradora correspondientes, de acuerdo con el
resultado del calculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de los Activos o la
solucién del proceso de entrega de Activos objeto de la Operacion compensada y liquidada por la
Camara, segun los procedimientos descritos en la presente Circular.

La cantidad del Activo Subyacente o Activo para dar cumplimiento a la entrega, se entregara a los
titulares asi:

e Segmento Derivados Financieros: Para titulares con posicion neta compradora de Instrumentos
Financieros Derivados Estandarizados de forma proporcional de acuerdo con el resultado del
algoritmo de entregas definido en los articulos 2.4.4.12. y siguientes de la presente Circular.

e Segmento Renta Fija: Para titulares con posicién bruta compradora, en el caso de las

Operaciones Simultaneas, de forma proporcional de acuerdo con las parejas definidas segun el
articulo 3.4.3.5. de la presente Circular.
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e Segmento Renta Variable: Para titulares con posicion bruta compradora, en el caso de las

Operaciones Repo y Operaciones TTV, de forma proporcional de acuerdo con las parejas
definidas segun el articulo 4.4.3.14. de la presente Circular.

Para titulares con posicion neta compradora, en el caso de las Operaciones de Contado, de forma
proporcional de acuerdo con lo definido en los articulos 4.4.3.20. y 4.4.3.23. de la presente
Circular.

Para titulares con posicion bruta compradora, en el caso de las Operaciones de Contado sobre
valores extranjeros o nacionales celebradas en el MILA, de forma proporcional de acuerdo con lo
definido en los articulos 4.4.3.20 y 4.4.3.23.

La entrega efectiva del Activo Subyacente o del Activo adquirido por la Camara para dar cumplimiento
alaentrega, estara sujeta a las condiciones de cumplimiento de las operaciones que celebre la Camara
para la adquisicion del mismo.

Cuando el Precio de Adquisicion del Activo Subyacente o Activo adquirido por la Cdmara sea mayor
que el Precio de Liquidacion al Vencimiento del Activo o el Precio de Negociacion en el caso de las
Operaciones Simultaneas, se generara una obligacion en cabeza del Miembro Liquidador Incumplido
que no efectud la entrega de los Activos en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidacién por
Entrega. Esta obligacién se calculard como la multiplicacion entre la diferencia entre los precios y la
posicion del Activo Subyacente o Activo y entregado por la Camara para dar cumplimiento a la Entrega
correspondiente a dicho Miembro. Esta obligacion se sumara a las demas obligaciones derivadas de
los costos y gastos asociados a la gestion de Incumplimiento con cargo al Miembro Liquidador
Incumplido.

Cuando exista mas de un Miembro Liquidador que no haya entregado el Activo Subyacente o el Activo
correspondiente, en virtud de las operaciones con Liquidacion por Entrega, los costos y gastos
asociados a la gestion de Incumplimiento se asignaran entre los Miembros Liquidadores Incumplidos
de manera proporcional segun la cantidad de Activo Subyacente o Activo no entregado a la Camara.

Como resultado de esta gestion, la Camara enviara al Miembro Liquidador Incumplido, la liquidacion
de los conceptos asociados a la gestién de Incumplimiento, incluyendo las consecuencias pecuniarias,
si hubiere lugar a ellas, segun el articulo 1.7.2.3. de la presente Circular.

b) La Camara podré entregar los Activos que haya recibido en Garantia por parte del Miembro
Liquidador Incumplido, siempre que estén representados en el Activo Subyacente o Activo de las
Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega para lo cual se seguira el procedimiento
descrito en el numeral 3 del presente articulo.

c) Segun lo dispuesto en el articulo 2.8.7. del Reglamento de Funcionamiento, cuando se trate de

Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega, la Cémara podra cumplir de manera
alternativa al Miembro o Miembros asociados al proceso de entrega, que hayan cumplido con todas
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las obligaciones a su cargo, mediante la Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega, siguiendo el procedimiento descrito la presente Circular cuando aplique a los Activos o
Activos objeto de la Operacion compensada y liquidada por la Cdmara y demas normas que
resulten aplicables de la presente Circular. EI cumplimiento de las operaciones por parte de la
Camara mediante una Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega no subsana el
Incumplimiento del Miembro Liquidador y por tanto, la Camara procedera de conformidad con lo
previsto en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de Funcionamiento y en el
Capitulo Segundo del Titulo Séptimo de la Parte | de la presente Circular.

6.  En cualquier caso, ante el incumplimiento del Miembro Liquidador la Camara intentara proteger las
Posiciones y Garantias afectas a las Cuentas de los Terceros y Miembros no Liquidadores y los
Terceros de éstos, de acuerdo con el procedimiento dispuesto en el articulo 1.7.2.11. de la presente
Circular.

7. Finalizado el proceso de cierre de posiciones y los mecanismos de proteccion de los Terceros
|dentificados y de los Miembros no Liquidadores, la Cédmara procedera a incorporar los costos
financieros y operacionales dentro de las obligaciones del Miembro Incumplido, las cuales liquidara
contra los recursos provistos por la ejecucion de las Garantias. En cualquier caso, el resultado por
cargo o abono se reportara al representante legal de la entidad excluida en un plazo de diez (10) dias
habiles, posteriores al cierre de posiciones y/o cumplimiento de la entrega.

Si la Camara utiliza como mecanismo de cumplimiento la Liquidacion por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega, se sumaran a las obligaciones del Miembro Incumplido las
consecuencias pecuniarias a que haya lugar, definidas en el articulo 1.7.2.3. de la presente Circular.”

“Articulo 1.7.2.9. Transferencia de Garantias en valores depositados en DCV o Deceval a las cuentas
de la Camara.

Con el proposito de ejecutar las Garantias constituidas en valores, la Camara ingresara al sistema de los
depdsitos, segun el caso, generara la orden de transferencia de los valores depositados como garantia a las
cuentas de la Camara de forma que las mismas queden a su nombre y procedera a su enajenacion. Una vez
se obtenga el efectivo producto de la enajenacion, la Camara asignara dicho efectivo de acuerdo con la
segregacion registrada, en cada una de las Cuentas bajo la estructura de Cuentas del Miembro Liquidador
incumplido, como Garantias por Posicién en efectivo segln corresponda a cada uno de los titulares de
Cuenta y en consideracion al Riesgo Intradia registrado en el momento de la ejecucion de las Garantias, de
tal forma que pueda gestionar de manera independiente el Incumplimiento del Miembro Liquidador y seguin
el caso, dar aplicacion a las medidas de proteccion previstas en el Articulo 1.7.2.11. de la presente Circular.

Ejecutada la Garantia y obtenido el efectivo correspondiente, conforme con el orden de Ejecucion de
Garantias y otros recursos en eventos de incumplimiento establecidos en el articulo 2.8.8. del Reglamento
de Funcionamiento y el articulo 1.7.2.10. de la presente Circular y cumplidas las operaciones para todos los
Segmentos en que participe el Miembro Liquidador Incumplido, la Cdmara descontaré las consecuencias
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pecuniarias cuando fuere del caso. De presentarse un excedente, éste debera ser entregado al Miembro
Liquidador Incumplido siempre y cuando se encuentre a paz y salvo por todo concepto frente a la Cdmara.

Paragrafo. Cuando se trate de ejecucién de Garantias Admisibles entregadas a la Camara por los Terceros
ldentificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara,
el procedimiento de transferencia de Garantias en valores depositados en Deceval sera realizado por la
Céamara directamente, en caso de Incumplimiento o Retardo del Miembro titular de la Cuenta, o previa
solicitud del Miembro titular de la Cuenta, en caso de Incumplimiento del Tercero.”

“Articulo 1.7.2.10. Orden para la ejecucion de Garantias y ofros recursos en eventos de
Incumplimiento.

De conformidad con lo establecido en el articulo 2.8.8. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara, a
efectos del cierre de las Posiciones Abiertas y de la Liquidacion de las mismas, o del reembolso de lo pagado
en virtud de un Incumplimiento, la Camara ejecutard las Garantias y otros recursos en eventos de
Incumplimiento en el orden que se indica a continuacion:

1. Garantias por Posicion del Miembro y Garantias del Tercero Identificado incumplido para cada
Segmento.

2. Garantias Individuales y, de existir, las Garantias Extraordinarias constituidas por el Miembro Liquidador
Incumplido.

3. Las aportaciones del Miembro Liquidador Incumplido al Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento
donde se haya producido el Incumplimiento y, si no fuere suficiente, cualquier otra Garantia, del tipo
que fuere, Individual o Extraordinaria, que el Miembro Liquidador hubiera constituido a favor de la
Camara, y si existieran, las aportaciones del Miembro Liquidador Incumplido a los Fondos de Garantia
Colectiva de los demas Segmentos.

4. Si luego de ejecutar las Garantias anteriores, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro
Liquidador Incumplido, la Cdmara asumira, con cargo a los Recursos Propios Especificos de la Cdmara,
una pérdida equivalente a la parte especificamente asignada al Segmento donde existiere dicho saldo
deudor.

5. Siluego de utilizar los Recursos Propios Especificos de la Camara, segun se establece en el numeral
anterior, alin existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la Camara ejecutara
el resto del Fondo de Garantia Colectiva correspondiente al Segmento donde existiere dicho saldo
deudor, es decir, ejecutara las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva de los deméas Miembros
Liquidadores que participan en el respectivo Segmento.

6. Si cumplido lo anterior, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Cémara exigird a los Miembros Liquidadores del Segmento donde existiese el saldo deudor, la
reposicion de Garantias mediante la aportacién adicional al Fondo de Garantia Colectiva de
conformidad con lo establecido en el articulo 1.6.2.13. de la presente Circular, y ejecutara de inmediato
las nuevas aportaciones hasta la concurrencia del saldo deudor.

7. Si cumplido lo anterior, alin existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Céamara podra exigir una Contribucién obligatoria para la continuidad del servicio del Segmento donde
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existiere dicho saldo deudor. La Contribucién debera aportarse por los demas Miembros Liquidadores
que participen en el respectivo Segmento, y su importe no excedera del valor de las aportaciones al
Fondo de Garantia Colectiva que le haya correspondido constituir a tales Miembros Liquidadores, sin
incluir las aportaciones para su reposicion. La Camara podra establecer condiciones especificas para
la Contribucion Obligatoria para un Segmento en particular. La Contribucion obligatoria para la
continuidad del servicio es adicional a las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva que deban
mantener los Miembros Liquidadores. La Camara ejecutara de inmediato las Contribuciones obligatorias
para la continuidad del servicio hasta concurrencia del saldo deudor. La contribucién obligatoria podra
aportarse por los Miembros Liquidadores ya sea con cargo a su cuenta propia o0 con cargo a las sumas
que deban recibir por cualquier concepto en el correspondiente Segmento.

Si luego de utilizar la Contribucion obligatoria para la continuidad del servicio, segun se establece en el
numeral anterior, alin existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la Camara
podra solicitar Contribuciones voluntarias a los Miembros Liquidadores para la continuidad del servicio
del Segmento donde existiere dicho saldo deudor, sin derecho a devolucion por parte de la Camara, sin
perjuicio de que el reembolso de la Contribucién voluntaria se reclame por cualquier via al Miembro
Liquidador Incumplido.

Si luego de utilizar las Contribuciones voluntarias para la continuidad del servicio que hayan sido
aportadas voluntariamente por los Miembros Liquidadores, segun se establece en el numeral anterior,
aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la Camara ejecutara el Fondo
de Garantias Generales del respectivo Segmento, si existiera.

Si cumplido lo anterior, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Céamara asumira las pérdidas no cubiertas con cargo al resto de su propio patrimonio.

Cumplido lo anterior, la Camara podra proceder al cese de las actividades respecto del Segmento donde
se presentd el Incumplimiento para lo cual procedera con la Compensacién y Liquidacion Anticipada y
el cierre simultaneo de todas las Posiciones Abiertas existentes en ese momento en el Segmento. A
estos efectos, se hallara el saldo neto de cada Posicion Abierta debiendo hacerse los pagos que resulten
segun los saldos sean acreedores o deudores por parte de los Terceros, los Miembros y la Camara.

Paragrafo Primero. Si como consecuencia de la aplicacion del orden de ejecucion de Garantias y otros
recursos previsto en el presente articulo se deriva alguna pérdida por la utilizacién del Fondo de Garantia
Colectiva o por los Recursos Propios Especificos o por las Contribuciones obligatorias para la continuidad
del servicio e incluso por las Contribuciones voluntarias, si las hubiera, tanto para algun Miembro como para
la Camara, éstos podran reclamar la restitucion de estos valores por la via que estimen mas oportuna a aquel
Miembro o Tercero cuyo Incumplimiento origind dicha pérdida.

En este caso, las recuperaciones que puedan obtenerse por cualquiera de los Miembros o por la Camara se
destinaran, a reembolsar a la Camara y a los Miembros dentro de cada Segmento en el siguiente orden:

1.
2.
3.

4.

Las Contribuciones voluntarias a que se refiere el numeral 8 del presente articulo;

Las Contribuciones obligatorias a que se refiere el numeral 7 del presente articulo;

Las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva a que se refieren los numerales 5y 6 del presente
articulo;

Los Recursos Propios Especificos de la Camara a los que se refiere el numeral 4 del presente articulo.
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5. Cualquier otra suma que se haya pagado con cargo al patrimonio de la Camara.

Los valores recuperados se distribuiran a prorrata de las aportaciones o Contribuciones para la continuidad
del servicio 0 Recursos Propios Especificos. En caso de que se recuperara por la Camara o por cualquier
Miembro alguna cantidad correspondiente a las que se hubieran aportado conforme a lo dispuesto en este
articulo, quien la haya recuperado estara obligado a entregarla a la Camara para que ésta proceda a su
reparto conforme a lo aqui establecido.

Paragrafo Segundo. La Camara no podra ejecutar las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva, ni las
Contribuciones para la continuidad del servicio, sean obligatorias o voluntarias, constituidas por un Miembro
Liquidador que no haya Incumplido y que no haga parte de la Compensacion y Liquidacion del Segmento en
el que exista un saldo deudor. Asi mismo, la Camara no podra ejecutar las aportaciones al Fondo de
Garantias Generales constituido para un Segmento diferente a aquél en que se presenté el Incumplimiento.

Paragrafo Tercero. La Camara podra extinguir por compensacion en cada Segmento en que el Miembro o
el Tercero Identificado tenian posicion, las cantidades liquidadas, vencidas y exigibles que le adeude el
Miembro o el Tercero Identificado incumplido con las cantidades que la Camara le adeude, de conformidad
con lo previsto en el articulo 17 de la Ley 964 de 2005 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o adicionen.

Paragrafo Cuarto. A efectos del reembolso de lo pagado en virtud de un Incumplimiento, los Miembros
titulares de Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara ejecutaran las Garantias del Tercero
Incumplido, salvo que para estas Ultimas Cuentas el Tercero Identificado haya entregado las Garantias
Admisibles a la Camara, caso en el cual seran ejecutadas por la Camara.

Paragrafo Quinto. En desarrollo de la facultad prevista en articulo 2.7.4. del Reglamento de Funcionamiento,
la Camara podra utilizar de manera temporal las Garantias constituidas en efectivo por los Miembros y
Terceros cuando asi lo requiera mientras ejecuta cualquier Garantia constituida en valores o para cumplir
cualquier obligacion derivada de la Compensacién y Liquidacion de Operaciones Aceptadas. En todo caso,
cuando se trate del cumplimiento de obligaciones derivadas de la gestion de retardo o de la adopcién de una
medida preventiva, la utilizacién de las Garantias constituidas en efectivo no impedira que la Camara declare
el incumplimiento del Miembro que se encuentre en el evento de retardo o que haya sido objeto de la medida
preventiva, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento o en la presente Circular.

En caso de que la Camara utilice Garantias constituidas en efectivo por los Miembros o Terceros, mantendra
en los registros de la Camara para efectos de lo previsto en materia de constitucion y calculo de Garantias,
que tales Miembros o Terceros tienen constituidas sus Garantias en efectivo, sin perjuicio de que la Camara
pueda reconocer temporalmente como contravalor de dichas Garantias, las Garantias en valores pendientes
de ejecutar.

En aquellos eventos en que la Camara utilice temporalmente las Garantias constituidas en efectivo por
Miembros que hayan autorizado la inversion de tales Garantias de acuerdo con lo establecido en el articulo
2.7.5. del Reglamento, la Camara reconocera intereses a dichos Miembros durante el tiempo en que se
utilicen las Garantias constituidas en efectivo, a la tasa de remuneracién del efectivo del dia definida de
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acuerdo con lo establecido en el articulo 1.6.5.14. de la presente Circular, y en caso de no haberse registrado
dicha tasa, a la tasa de remuneracion del dia habil anterior més cercano que haya habido remuneracion de
Garantias en efectivo.

Cuando se trate de un evento de incumplimiento o de un evento de retardo o de una medida preventiva, el
Miembro Incumplido o que se encuentre en retardo o que haya sido objeto de la medida preventiva, segun
el caso, respondera ante la Camara por cualquier dafio y perjuicio que el Incumplimiento o el retardo o la
medida preventiva pudiera haber causado. En todo caso, el Miembro Incumplido o en retardo o que haya
sido objeto de la medida preventiva, debera pagar a la Camara todos los gastos y costos, incluidos los
intereses que la Camara haya tenido que asumir, por las actividades adelantadas para la utilizacién de las
Garantias constituidas en efectivo por otros Miembros o Terceros. La Camara descontara de cualquier suma
que resulte a favor del Miembro Incumplido o en retardo o que haya sido objeto de la medida preventiva, los
gastos o costos en que incurra, incluido, de ser el caso, el valor de los intereses pagados a otros Miembros.”

“Articulo 1.7.4.3. Plazos especiales para la adopcion de Medidas Preventivas durante el procedimiento
operativo para gestionar por la Camara eventos de retardo de un Miembro Liquidador sequn lo
establecido en el articulo 1.7.1.3. de la presente Circular.

La Camara cumplira con los siguientes plazos especiales para la adopcidén de Medidas Preventivas durante
el procedimiento operativo para gestionar eventos de retardo de un Miembro Liquidador segun lo establecido
en el articulo 1.7.1.3. de la presente Circular:

1. Eventos de Retardo previstos en los numerales 1y 2 del Articulo 1.7.1.1. de la presente Circular:

a. La Camara se comunicara telefénicamente o via correo electronico con el Administrador del Miembro
inmediatamente detecte el no pago de la liquidacién, para conocer las razones del retardo. Si éstas
son por motivos operativos, la Camara dara al Miembro Liquidador un plazo de hasta 30 minutos
contados desde la hora del fin de la Sesién de Liquidacién Diaria o de la Sesion de Liquidacién al
Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacién por Diferencias.

Para el caso del pago de la Liquidacién al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser
cumplidas con Liquidacion por Entrega, la Camara se comunicara telefonicamente o via correo
electrénico con el Administrador del Miembro inmediatamente detecte la no entrega del Activo o del
efectivo, para conocer las razones del retardo. Si éstas son por motivos operativos, la Camara dara al
Miembro Liquidador, un plazo de hasta 30 minutos contados desde la hora del cierre de la Etapa a)
de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas
con Liquidacién por Entrega del Activo o del efectivo, para cumplir con el pago de las obligaciones
atrasadas.

b. Vencido el plazo establecido en el literal anterior, la Camara adoptara en forma simultanea o sucesiva,

una o varias de las Medidas Preventivas establecidas en el articulo 2.9.1. del Reglamento de
Funcionamiento.
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c. La Cémara exigira al Miembro que en un término no mayor a una hora le remita una comunicacion via
correo electronico por parte del Administrador del Miembro en la que exponga las razones del retardo,
el plan de gestion del retardo y el tiempo que tardara en cumplir sus obligaciones. La Camara podra
no aceptar el plan de gestion de retardo y exigir el cumplimiento inmediato de la obligacion pendiente
del Miembro. La ejecucion del plan de gestion en ningun caso podra exceder los plazos establecidos
en los numerales 1y 2 del Articulo 1.7.1.1. de la presente Circular, segun el evento de retardo de que
se trate.

2. Retardo en la constitucion de Garantias por Posicion o Garantias Individuales exigidas cuando un
Miembro Liquidador exceda el consumo del LRI en un 90%: Vencido el plazo establecido en articulo
1.6.6.3. de la presente Circular, la Camara adoptara en forma simultanea o sucesiva, una o varias de las
Medidas Preventivas establecidas en el articulo 2.9.1. del Reglamento de Funcionamiento. La Camara
exigira al Miembro que en un término no mayor a una hora le remita una comunicacion via correo
electronico por parte del Administrador del Miembro en la que exponga las razones del retardo, el plan de
gestion del retardo y el tiempo que tardara en cumplir sus obligaciones. La Camara podra no aceptar el
plan de gestion de retardo y exigir el cumplimiento inmediato de la obligacion pendiente del Miembro. La
ejecucion del plan de gestion en ningun caso podra exceder de las 2:00 p.m. del dia siguiente en la Sesion
de Liquidacién Diaria.

3. Retardo en la constitucidn de Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call y/o por exceso
en el LOLE: Vencidos los plazos establecidos en los articulos 1.6.2.7. y 1.6.6.9., respectivamente, la
Camara adoptara en forma simultanea o sucesiva, una o varias de las Medidas Preventivas establecidas
en el articulo 2.9.1. del Reglamento de Funcionamiento. La Camara exigiré al Miembro que en un término
no mayor a una hora le remita una comunicacidn via correo electronico por parte del Administrador del
Miembro en la que exponga las razones del retardo, el plan de gestion del retardo y el tiempo que tardara
en cumplir sus obligaciones. La Camara podra no aceptar el plan de gestion de retardo y exigir el
cumplimiento inmediato de la obligacion pendiente del Miembro. La ejecucidn del plan de gestion en
ningun caso podra exceder al cierre de la Sesion de Gestion de Garantias.

No obstante los plazos especiales dispuestos en este articulo para la adopcion de Medidas Preventivas, la
Cémara, en todos los casos, dara aplicacién al procedimiento operativo para gestionar eventos de retardo
de un Miembro Liquidador descrito en el Articulo 1.7.1.3. de la presente Circular.

Los plazos establecidos en el presente articulo no impiden que la Camara en cualquier momento declare el
Incumplimiento del Miembro que se encuentre en un evento de retardo, cuando se presente cualquier causal
de Incumplimiento de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la Camara o en la presente Circular.

Paragrafo. En todo caso, la Camara podréa establecer plazos adicionales para cada Segmento.”

“Articulo 1.8.1.1. Horarios de Sesiones de Operacion de Camara.
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De conformidad con el articulo 1.3.6. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara y sin perjuicio del
horario de funcionamiento que se establezca en la presente Circular para cada Segmento de acuerdo con
sus particularidades, el horario de funcionamiento de la Camara tendr las siguientes sesiones:

1.

Sesion de Liquidacion Diaria: de 7:00 a.m. a 8:30 a.m. Proceso de cobro y pago de Liquidacion Diaria
por parte de la Camara. En caso de presentarse el evento de retardo previsto en el numeral 1° del
articulo 1.7.1.1 de la Circular Unica, referente al no pago de la Liquidacion Diaria y cualquier concepto
que ésta incorpore, el horario de la Sesidn de Liquidacion Diaria se extendera hasta las 2:00 p.m.

Sesion de Aceptacion de Operaciones: Los horarios para la Aceptacion de Operaciones seran los
definidos en la presente Circular para cada Segmento segun los Activos o Activos objeto de
Compensacion y Liquidacion por la Camara

Sesion de Gestion de Operaciones: Los horarios para la Gestion de Operaciones seran los definidos en
la presente Circular para cada Segmento segun los Activos o Activos objeto de Compensacion y
Liquidacién por la Camara

Sesidn de Gestidn de Garantias: De 7:00 a.m. a 7:00 p.m. La Sesion de Gestion de Garantias se divide
en las siguientes sesiones: Sesion de Constitucion de Garantias: De 7:00 a.m. a 7:00 p.m. Sesion de
Liberacion Garantias: De 8:30 am a 6:00 pm; en el caso que las Garantias en efectivo del Miembro se
encuentren invertidas desde la sesion anterior, el Miembro podra solicitar su liberacién hasta las 10:00
am y se liberardn durante la Sesion de Gestién de Garantias condicionado al cumplimiento de las
Operaciones Repo. En todo caso, si al finalizar la Sesion de Gestion de Garantias aln se encuentran
Operaciones Repo pendientes de cumplimiento, las solicitudes de liberacidn se podrén gestionar hasta
el dia habil siguiente a su solicitud.

Asi mismo, se podréa solicitar la liberacion de garantias en efectivo que no estén invertidas, entre las
8:30 am y las 10:00 am, y las garantias en efectivo constituidas que no hayan sido invertidas durante el
dia después de las 11:00 a.m., en cuyo caso se liberardn durante la misma Sesioén de Gestion de
Garantias.

El Miembro a través de su Usuario Administrador o la firma autorizada podra solicitar la extension de
horarios de la Sesion de Gestién de Garantias como minimo diez (10) minutos antes de finalizar el
horario para la constitucién de garantias y/o el horario para la liberacién de garantias cuando se trate
de garantias en valores 0 antes de finalizar la hora de extension solicitada. Las solicitudes de liberacion
de garantias que se realicen después de las 6:00 p.m. o después de finalizada la extension de horarios
solicitada por el Miembro cuando se trate de valores, se atenderan el dia habil siguiente. En todo caso,
la ampliacion de los horarios para la constitucién de Garantias en efectivo y valores y la liberacion de
garantias en valores sélo se extendera hasta las 10:00 p.m.

Las solicitudes de liberacion de garantias y de constitucion de garantias deberan ser ingresadas en el
modulo Gestion Garantias a través del Portal CRCC. Para lo cual, se debera tener en cuenta lo
siguiente:
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1. Solicitud de liberacion de garantias: Debe ser ingresada a través del submodulo “Solicitud
Liberacion Garantias”.

2. Constitucion de Garantias: Debe ser ingresada a través del submodulo “Notificacion Constitucion
Garantias”.

Las solicitudes de liberacion de Garantias de Terceros agrupados en una Cuenta de Terceros Omnibus
Segregada por Camara deberan ser ingresadas en el submédulo Mantenedor de Garantias OSA-ILO
del Médulo de Contado a través del Portal CRCC.

Para que estas solicitudes sean atendidas, las mismas deberan ser enviadas por las firmas autorizadas
designadas por el Usuario Administrador para Gestion de Garantias a través del Portal Web CRCC en
el modulo “Gestion Garantias”. En caso de ser una solicitud de liberacion de Garantias, ésta se debe
ingresar en el submodulo “Solicitud Liberacion Garantias”.

Para la constitucion de Garantias, la solicitud debera ser ingresada en el submodulo “Notificacién
Constitucion Garantias”.

Para que estas solicitudes sean atendidas, las mismas, deberan ser enviadas por las firmas autorizadas
por el Usuario Administrador para Gestién de Garantias.

Sesion de Cierre: Desde las 7:00 p.m. hasta las 10:00 p.m. como maximo. La Camara realiza el proceso
de Compensacion para establecer las obligaciones tanto de Liquidacién Diaria y/o Liquidacion al
Vencimiento, como para el calculo del Ajuste de Garantias pendientes por constituir y demas conceptos
aplicables para su Liquidacién al dia siguiente. Posterior al calculo mencionado, genera los reportes,
informa a los Miembros y realiza los procesos de cierre del Sistema para la sesion.”

“Articulo 1.8.1.3. Horario de Inversion de las Garantias constituidas en efectivo.

De conformidad con el articulo 1.6.5.14. de la presente Circular para la inversion de las Garantias constituidas
en efectivo por los Miembros, se tendran en cuenta los siguientes horarios, salvo que para un Segmento se
establezca un horario particular:

1.

A las 11:00 a.m. la Camara establecera, a través de la Subgerencia de Riesgos y Operaciones, el
saldo de las Garantias en efectivo que se incluiran dentro de valor de la inversion de ese dia definiendo
asi el saldo disponible para invertir. Esto significa que las constituciones efectuadas después de esta
hora no seran tenidas en cuenta en el respectivo saldo disponible para invertir del dia.

Hasta las 11:45 a.m., la Camara, a través de la Direccion Administrativa y Financiera, enviara el saldo
disponible en efectivo para invertir a las Contrapartes de Inversion.
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3.  Hastalas 12:15 p.m., las Contrapartes de Inversion tendrén plazo para enviar las ofertas a la Direccion
Financiera y Administrativa.

4.  Hasta las 12:30 p.m., la Camara, a través de la Direccién Administrativa y Financiera, tendra plazo
para enviar los correos electronicos de confirmacién a las Contrapartes de Inversion sobre los
resultados de la adjudicacion diaria.

5. Hastalas 1:00 p.m., la Camara, a través de la Direccion Administrativa y Financiera, tendra plazo para
informar a las Contrapartes de Inversién a las cuales adjudique las operaciones, los datos
complementarios de las mismas.

Paragrafo. Los horarios de cumplimiento y demas procesos relacionados con el Sistema de Registro de
Operaciones sobre Valores se llevaran a cabo conforme con el reglamento del Sistema de Registro en el
que se hayan registrado las operaciones.”

“Articulo 1.10.1.1. Tarifas por los servicios del Sistema de la Camara.

por afiliacién al Sistema de

Compensacion y
Liquidacion de la
CAMARA.

Este pago le permite al
Miembro participar en la
Compensacion y
Liquidacion en todos los
Segmentos de la Camara
excepto en el Segmento
Swaps para el cual se
establece  un  cobro
adicional e independiente.
Se cobra por una sola vez
tanto a los Miembros
Liquidadores como a los
Miembros no
Liquidadores. Al Miembro
no Liquidador que sea
admitido como Miembro

Ugoss el o Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
Cargo Cargo
Fijo Membresia | Pago inicial que se realiza | Para participar en todos los Segmentos

excepto para el Segmento Swaps:

Miembro Liquidador
COP $50.000.000

Miembro no Liquidador
COP $5.000.000

Por una sola vez.
Para participar en el Segmento Swaps:

Miembro Liquidador
COP $75.000.000

Miembro no Liquidador
COP $7.500.000

Por una sola vez
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Liquidador Individual se le
cobra el importe del cargo
de Miembro Liquidador a
los seis (6) meses de su
afiliacion  al  Sistema
siempre y cuando para esa
fecha esté actuando en
ambas modalidades
respecto de Segmentos
distintos de la Cémara,
salvo si se trata del
Segmento Swaps.

Segmento Swaps: Pago
para participar en el
Segmento  Swaps. Se
cobra por una sola vez
tanto a los Miembros
Liquidadores como a los
Miembros no
Liquidadores.

El Miembro que haya sido
admitido para participar
Unicamente en el
Segmento Swaps se le
cobrara solo esta tarifa de
Membresia, pero cuando
solicite el ingreso a otro
Segmento se le cobrara
adicionalmente la tarifa
prevista para los demas
Segmentos.

Fijo

Mantenimiento

Importe mensual a cargo
de los Miembros
Liquidadores y Miembros
no Liquidadores y Agentes
Custodios en virtud del
cual se realiza el
mantenimiento de la

Para participar en todos los Segmentos
excepto para el Segmento Swaps:

Miembro Liquidador

COP $3.259.000

Miembro no Liquidador

COP $1.222.000

Agente Custodio:
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

afiliacion al Sistema de
Compensacion y
Liquidacion de la CAMARA
para participar en todos los
Segmentos excepto en el
Segmento Swaps.

Segmento Swaps:

Para los  Miembros
Liquidadores y Miembros
no Liquidadores que
participen en el Segmento
Swaps aplicara
adicionalmente un importe
mensual de mantenimiento
de afiliacion.

COP $1.181.000
Periodicidad: mensual.

Para participar en el Segmento Swaps:
Miembro Liquidador Segmento Swaps:
COP $4.100.000

Miembro no Liquidador Segmento Swaps:
COP $1.537.0000

Fijo

Tipo de
Conexion

Importe mensual a cargo
de los Miembros y Agentes
Custodios que ademas de
la conexion via Terminal
“Station”, emplean algun
otro tipo de Terminal para
su conectividad con la
CAMARA.

Terminal “Server”
COP $326.000

Terminal “Gate Fix”
COP $814.000

Portal “Web” CRCC
COP $326.000

Por cada Server/GateFix contratados por los
Miembros, se tiene derecho a un usuario del
Portal CRCC, por cada usuario adicional se
cobrara |a tarifa aca establecida.

El Agente Custodio tiene derecho a un usuario
del Portal CRCC y por cada usuario adicional
se cobra la tarifa Portal CRCC.

Periodicidad: mensual.

Variable

Compensacion
y Liquidacion
del Instrumento

Tarifa variable establecida
como un valor en pesos
por cada Contrato de una

Futuro TES: COP $2.500
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Tipo de Nombre de

Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
Cargo Cargo
Financiero Operacion y por cada | Contratos de Futuros sobre Titulos TES de
Derivado punta de la misma, en la | Referencias Especificas:

Estandarizado | cual se obtiene el derecho
de que la CAMARA una | Se cobrara un importe del cargo por contrato
vez acepte dicha | segun el vencimiento del subyacente, asi:

Operacion, realice las

funciones de Subvacente | IMPorte del cargo
Compensacion y ubyacente por contrato
(Lx')qn“d'?c"’i‘g':ens deeﬁStz o 'ﬁg TFIT06110919 | COP $1.450
establezca el Reglamento TFIT15240720 COP $2.350
de la Camara. TFIT10040522 COP $1.250
TFIT16240724 COP $1.950
Las transacciones TFIT08261125 COP $1.950
Comp“eSta? W la TFIT15260826 | COP $2.200
compraventa de mas de un
Instrumento como lo son TFIT08031127 COP $2.300
los Contratos de “roll over” TFIT16280428 | COP $2.300
o ‘“time spreads” se TFIT16180930 COP $2.900
cobraran de acuerdo con TFIT16300632 COP $2.900
los  Contratos  que TFIT16181034 COP $2.950

componga cada

Instrumento compuesto.  f Fytyro de Tasa de Cambio Délar/Peso y

Contrato de Opcién sobre la TRM:

Se cobrara un importe por ndmero de
contratos compensados y liquidados durante
el mes calendario inmediatamente anterior, de
conformidad con la siguiente tabla:

Numero de
contratos
Compensados y Importe del
Liquidados durante cargo

el mes calendario
inmediatamente
anterior
Desde Hasta
- 3.000 COP $ 1.800
3.001 10.000 COP §$ 1.650
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

10.001 20.000 COP $ 1.200
20.001 30.000 COP $ 1000
30.001 | Adelante COP $ 900

El calculo del numero de contratos
compensados y liquidados durante el mes
calendario inmediatamente anterior, resultara
de la suma de todos los contratos que
correspondan a la estructura de Cuentas del
mismo Miembro Liquidador.

Se debe tener en cuenta que los contratos
compensados y liquidados el mes
inmediatamente anterior, que hayan sido
originados por operaciones cerradas en el
sistema de negociacion de la BVC S.A, se
computaran por 1,5 veces antes de realizar la
suma de todos los contratos correspondientes
a la estructura de Cuentas del Miembro
Liquidador.

Mini Contrato de Futuro de Tasa de Cambio
Dolar/Peso: COP$180

Futuros y Opciones cuyo activo subyacente
sean acciones: Se cobrara un importe durante
el mes calendario vigente el cual resulta de
multiplicar: a) Tamafio del Contrato por b) el
precio de cierre del ultimo dia de negociacion
del mes inmediatamente anterior de la accion
subyacente respectiva publicado por la BVC
por ¢) 0.0125%.

Contratos de Futuros indice Accionario
COLCAP: Se cobrara un importe durante el
mes calendario vigente el cual resulta de
multiplicar: a) El tamafio del Contrato por b) el
valor de cierre del ultimo dia de negociacion
del mes inmediatamente anterior del indice
COLCAP publicado por la BVC por ¢) 0.010%.
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Tipo de Nombre de
Cargo Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Para los Miembros que participen en el
Esquema de Creadores de Mercado del Futuro
indice Accionario COLCAP de la BVC S.A., la
CRCC S.A. otorgaré un descuento sobre el
importe variable del Futuro indice Accionario
COLCAP y de los Futuros cuyo activo
subyacente sean acciones que hayan sido
negociados por el Miembro en la BVC SA. y
compensados Y liquidados por la CRCC S.A.
La aplicacion de este descuento depende de:
i) El' cumplimiento del Miembro de las
obligaciones establecidas en el Programa de
Creadores de Mercado del Futuro indice
Accionario COLCAP de la BVC S.A, i) el
puesto ocupado por el Miembro en el Ranking
del Programa de Creadores de Mercado del
Futuro indice Accionario COLCAP y i) del
Nimero de Contratos de Futuro indice
Accionario COLCAP que hayan sido
negociados por el Miembro en la BVC S.A. y
compensados Y liquidados por la CRCC S.A.
en el mes inmediatamente anterior, de
conformidad con la siguiente tabla:

Contratog; de
Futuro Indice
Accionario
COLCAP D D
negociados esC | UeSC | nesc
por el uent | uento uento
Miembro en el o fer | 2do 3er
mes Luga | Luga Lugar
inmediatamen r r
te anterior
Desde :IaSt
15.00 | 12.50 | 10.00
1 2000 % % %
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

20.00 | 15.00 | 10.00
2001 | 5000 % o, o,

1000 | 25.00 | 17.00 | 10.00

5001 0 % % o,
1500 | 30.00 | 20.00 | 10.00

10001 0 % % %

15001 < | 3500} 2250 | 10.00

% % %

La BVC S.A. certificara mensualmente a la
CRCC S.A. que los Miembros de ésta,
participantes del Programa de Creadores de
Mercado del Futuro de indice Accionario
COLCAP: i) Cumplan con las obligaciones
establecidas en el programa vy ii) el puesto que
ocupd cada Miembro participante en el
Ranking del programa. Una vez recibida esta
certificacion, la Camara tendré un plazo de
hasta tres (3) dias habiles para aplicar este
descuento.

Mini Contrato de Futuro indice Accionario
COLCAP: Se cobrara un importe durante el
mes calendario vigente el cual resulta de
multiplicar: a) El tamafio del Contrato por b) el
valor de cierre del Ultimo dia de negociacion
del mes inmediatamente anterior del indice
COLCAP publicado por la BVC por ¢) 0.010%.

Para los Miembros que participen en el
Esquema de Creadores de Mercado de los
Mini Contratos de Futuros indice Accionario
COLCAP de la BVC S.A, la CRCC SA.
otorgara un descuento sobre el importe
variable de los Mini Contratos de Futuros
indice Accionario COLCAP y de los Futuros
cuyo activo subyacente sean acciones que
hayan sido negociados por el Miembro en la
BVC S.A. y compensados y liquidados por la
CRCC S.A. La aplicacién de este descuento
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

depende de: i) EI cumplimiento del Miembro de
las obligaciones establecidas en el Programa
de Creadores de Mercado de los Mini
Contratos de Futuros indice Accionario
COLCAP de laBVC S.A., ii) el puesto ocupado
por el Miembro en el Ranking del Programa de
Creadores de Mercado de los Mini Contratos
de Futuros Indice Accionario COLCAP yiii) del
Numero de Contratos de los Mini Contratos de
Futuros indice Accionario COLCAP que hayan
sido negociados por el Miembro en la BVC
S.A. y compensados y liquidados por la CRCC
S.A. en el mes inmediatamente anterior, de
conformidad con la siguiente tabla:

Mini Contrato

gie Futuro
Indice D
Accionario €s Desc
COLCAP cue uento Descu
. nto ento
negociados ler 2do 3er
por el Miembro Luga
Lug Lugar
en el mes ar r
inmediatament
e anterior
Desde | Hasta
15.0 | 1250 | 10.00
1 2000 0% % %
20.0 | 15.00 | 10.00
2001 5000 0% % %
5001 | 10000 25.0 | 17.00 | 10.00

0% % %
30.0 | 20.00 | 10.00
0% % %
35.0 | 22.50 | 10.00
0% % %

10001 | 15000

15001 <

La BVC S.A. certificara mensualmente a la
CRCC S.A. que los Miembros de ésta,
participantes del Programa de Creadores de
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Mercado de los Mini Contratos de Futuros
indice Accionario COLCAP: i) Cumplan con las
obligaciones establecidas en el programa vy ii)
el puesto que ocupd cada Miembro
participante en el Ranking del programa. Una
vez recibida esta certificacion, la Camara
tendra un plazo de hasta tres (3) dias habiles
para aplicar este descuento.

Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual:
se cobrara un importe que se calcula teniendo
en cuenta el valor promedio del contrato del
mes calendario inmediatamente anterior y un
valor fijo de $200 pesos por cada millén, de
conformidad con la siguiente metodologia:

Importe del cargo=
(PPM(t-1)*Nominal*200)/(1.000.000)

Donde:

PPM(t-1): Es el valor promedio del Activo
Subyacente para todos los dias del mes
inmediatamente anterior.

Nominal: Es el tamafio del Contrato.

El importe del cargo aplicara para cada uno de
los veinticuatro (24) vencimientos que se
encuentren disponibles en el Sistema.

El importe del cargo se actualizara para cada
mes calendario a partir del dia siguiente al que
se pueda determinar el PPM(t-1).

Para el primer mes de Aceptacion de
Operaciones sobre el Contrato Futuro sobre
Electricidad Mensual, para efectos de calcular
el importe del cargo se tendré en cuenta el
valor promedio aritmético del precio horario en
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

su version TX1 (valor del Activo Subyacente
en la Bolsa de Energia) publicado por la Bolsa
de Energia para todos los dias del mes
inmediatamente anterior y el tamafio del
contrato.

Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad
Mensual: se cobrara un importe que se calcula
teniendo en cuenta el valor promedio del
contrato del mes calendario inmediatamente
anterior y un valor fijo de $250 pesos por cada
millén, de conformidad con la siguiente
metodologia:

Importe del cargo=
(PPM(t-1)*Nominal*250)/(1.000.000)

Donde:

PPM(t-1): Es el valor promedio del Activo
Subyacente para todos los dias del mes
inmediatamente anterior.

Nominal: Es el tamafio del Contrato.

El importe del cargo aplicara para cada uno de
los veinticuatro (24) vencimientos que se
encuentren disponibles en el Sistema.

El importe del cargo se actualizara para cada
mes calendario a partir del dia siguiente al que
se pueda determinar el PPM(t-1).

Para el primer mes de Aceptacion de
Operaciones sobre el Contrato Futuro sobre
Electricidad Mensual, para efectos de calcular
el importe del cargo se tendra en cuenta el
valor promedio aritmético del precio horario en
su version TX1 (valor del Activo Subyacente
en la Bolsa de Energia) publicado por la Bolsa
de Energia para todos los dias del mes

Pagina 32 de 232




CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

inmediatamente anterior y el tamafio del
contrato.

Contrato de Futuro de Inflacion: COP $5.500
Contrato de Futuro OIS:

Se cobrara un importe del cargo segun el
vencimiento operado, asi:

Tarifa

COP $1.050
COP $3.150
COP $6.250
COP $9.350
COP $12.500
COP $18.750

Vencimiento | Dias
1ro 30
3ro 90
4to 180
5to 270
6to 360
7mo 540

Variable

Compensacion
y Liquidacién
del Instrumento
Financiero
Derivado  No
Estandarizado

Forward NDF USD/COP:

Tarifa variable para el
Instrumento  Financiero
Derivado No
Estandarizado  Forward
NDF USD/COP
establecida como un valor
en pesos por cada Dolar
de los Estados Unidos de
América (USD 1) de una
operacion y por cada punta
de la misma, en la cual se
obtiene el derecho de que
la Camara una vez acepte
dicha Operacién, realice
las funciones de
Compensacion y
Liquidacion de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

Forward NDF USD/COP:

Se cobrara un importe por cada Dolar de los
Estados Unidos de América (USD 1)
dependiendo del Valor Nominal de todas las
operaciones compensadas Yy liquidadas
durante el mes calendario inmediatamente
anterior, de conformidad con la siguiente tabla:

Importe | Valor Nominal compensado y
del liquidado durante el mes

Cargo inmediatamente anterior

por (USD)

cada Desde Hasta
usD 1

COP § - 373.000.000
0.0720

COP $ | 373.000.001 | 746.000.000
0.0660

COP$ | 746.000.001 | 1.487.000.000
0.0560

COP $ | 1.487.000.001 | 2.595.000.000
0.0400
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Nombre de
Cargo

Tipo de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

OIS IBR Formacion:

Tarifa Variable para el
Instrumento  Financiero
Derivado No
Estandarizado establecida
como un valor en pesos
por cada mil millones de
pesos ($1.000 millones) o
su equivalente de una
Operacion y por cada
punta de la misma, en la
cual se obtiene el derecho
de que la CAMARA una

vez acepte dicha
Operacion, realice las
funciones de
Compensacion y

Liquidacion de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

OIS IBR:

Tarifa Variable para el
Instrumento  Financiero
Derivado No
Estandarizado establecida
como un valor en pesos
por cada mil millones de
pesos ($1.000 millones) o
su equivalente de una
Operacion y por cada
punta de la misma, en la
cual se obtiene el derecho
de que la CAMARA una

vez acepte dicha
Operacién, realice las
funciones de

COP §
0.0380

2.595.000.001| en adelante

El calculo del Valor Nominal de las
operaciones compensadas Yy liquidadas
durante el mes calendario inmediatamente
anterior, resultara de la suma del Valor
Nominal de todas las operaciones
compensadas Y liquidadas que correspondan
a la estructura de Cuentas del mismo Miembro
Liquidador.

OIS IBR Formacién:
Se cobrara un importe del cargo por cada

monto nominal equivalente a COP $1.000
Millones:

Vencimiento | Dias | Importe del
Cargo por cada
$1000 millones

1ro 30 COP $2.800

3ro 90 COP $8.400

4to 180 | COP $16.800

OIS IBR:

Se cobrara un importe del cargo por cada
monto nominal equivalente a COP $1.000
Millones:

Vencimiento | Dias | Importe del
Cargo por cada
$1000 millones

1ro 30 COP $2.800

3ro 90 COP $8.400

4to 180 | COP $16.800

5to 270 | COP $25.000

6to 360 | COP $33.400
7mo 540 | COP $50.000
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por cada mil millones de
pesos ($1.000 millones) o
su equivalente de una
Operacion 'y por cada
punta de la misma, en la
cual se obtiene el derecho
de que la CAMARA una

vez acepte dicha
Operacién, realice las
funciones de
Compensacion y

Liquidacién de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

T(l:po e I ES Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
argo Cargo
Compensacion y
Liquidacion de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.
Variable | Compensacion | IRSy OIS: IRSy OIS:
y Liquidacién
de Tarifa Variable para los | Se cobrara un importe del cargo por cada
Operaciones IRS y los OIS establecida [ monto nominal equivalente a COP $1.000
Swaps como un valor en pesos | Millones:

Importe del
Plazo |Cargo por
Hasta |cada $1000

millones

1M COP $2.800
3M COP $8.400
6M COP $16.800
oM COP $25.000
12M COP $33.400
18M COP $50.000
2Y COP $64.000
3Y COP $94.000
4y COP $122.000
5Y COP $149.000
6Y COP $175.000
7Y COP $200.000
8Y COP $224.000
9y COP $247.000

10Y COP $269.000
11Y COP $290.000
12Y COP $311.000
13Y COP $331.000
14Y COP $351.000
15Y COP $370.000
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Tipo de Nombre de

Cargo Cargo Descripcion de la tarifa Importe del Cargo

Cross Currency Basis | Cross Currency Basis Swaps Overnight

Swaps Overnight | (CCBSO):
(CCBSO):

Importe del
Tarifa Variable para los Plazo | Cargo por
Cross Currency Basis Hasta |cada $1000
Swaps Overnight millones
(CCBSO) establecida 1M COP $3.500
como gn vgllor .ﬁn pesgs IM COP $9.000
por cada mil millones de
pesos ($1.000 millones) o oM COP $17.000
su equivalente de una M COP $25.500
Operacion y por cada 12M | COP $33.500
punta de la misma, en la 18M COP $50.000
cual se obtiene el derecho 2y COP $66.000

3Y COP $98.000

4Y COP $130.000
5Y COP $160.000
6Y COP $190.000
7Y COP $220.000
8Y COP $250.000
9Y COP $280.000
10Y COP $300.000
11Y COP $330.000
12Y COP $355.000
13Y COP $380.000
14Y COP $405.000
15Y COP $430.000

Variable | Compensacién | Tarifa variable establecida | Operaciones Simultaneas celebradas en el
y Liquidacién | como un valor diario | Sistema Electronico de Negociacién - SEN:

de (incluyendo los fines de
Operaciones semana y dias festivos del | Se cobrard un importe efectivo diario de
Simultaneas calendario colombiano) en | acuerdo con el valor de giro total de todas las
pesos de acuerdo con el | operaciones simultaneas aceptadas en el mes
valor de giro vigente de la
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pesos de acuerdo con el
valor de giro vigente de la
operacion simultanea, en

Up2Es I ES Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
Cargo Cargo
operacion simultanea, en | calendario inmediatamente anterior de
la cual se obtiene el | conformidad con la siguiente tabla:
derecho de que Ia
CAMARA una vez acepte Importe del
dicha Operacion, realice Cargo
las funciones de | | Rango de Valor de giro | diario por
Compensacion y | | total de las operaciones | millén por
Liquidacion de ésta en las | | simultaneas Operacion
condiciones en que lo || compensadas y | Simultanea
establezca el Reglamento | | liquidadas durante el mes | vigente
de la Camara. inmediatamente anterior.
2.520.999.9
- 99,999 COP$ 0.630
2.521.000.00 | 4.755.999.9
0.000 g9.999 | COPS0603
4.756.000.00 | 6.989.999.9
0.000 99999 | COPS 0575
6.990.000.00 | 9.226.999.9
0.000 99099 | COPS 0548
9.227.000.00 | 11.459.999.
0.000 999.999 COPS 0.521
11.460.000.0 | 13.694.999.
00.000 999.999 | COP$ 0466
13.695.000.0
00.000 En adelante | COP$ 0.411
Variable | Compensacién | Tarifa variable establecida | Operaciones Simultaneas celebradas o
y Liquidacién | como un valor diario | registradas en el Sistema del Mercado
de (incluyendo los fines de | Electrénico Colombiano - MEC:
Operaciones semana y dias festivos del
Simultaneas calendario colombiano) en | Se cobrard un importe efectivo diario de

acuerdo con el valor de giro total de todas las
operaciones simultaneas aceptadas en el mes
calendario inmediatamente  anterior de

la cual se obtiene el | conformidad con la siguiente tabla:

derecho de que la

CAMARA una vez acepte | | Rango de Valor de giro | Importe del
dicha  Operacion, realice | | total de las operaciones | Cargo diario
las funciones de | | simultaneas por millén
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pesos de acuerdo con el
valor de giro vigente de la
Operacién Repo, en la cual
se obtiene el derecho de
que la CAMARA una vez
acepte dicha Operacion,
realice las funciones de
Compensacion y
Liquidacién de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

T(l:po e I ES Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
argo Cargo
Compensacion y | | compensadas y | por
Liquidacion de ésta en las | | liquidadas durante el | Operacion
condiciones en que lo || mes inmediatamente | Simultanea
establezca el Reglamento | | anterior. vigente
de la Camara.
2.520.999.9 | COP$ 0.630
) 99.999
2.521.000.0 | 4.755.999.9 | COP$ 0.603
00.000 99.999
4.756.000.0 | 6.989.999.9 | COP$ 0.575
00.000 99.999
6.990.000.0 | 9.226.999.9 | COP$ 0.548
00.000 99.999
9.227.000.0 | 11.459.999. | COP$ 0.521
00.000 999.999
11.460.000. | 13.694.999. | COP$ 0.466
000.000 999.999
(1) 806880000 En adelante COP$ 0.411
Variable | Compensacién | Tarifa variable establecida | Operaciones Repo celebradas o registradas
y Liquidacién | como un valor diario | en el Sistema de Negociaciéon y/o Registro
de (incluyendo los fines de | enviadas a compensar en Camara: Se cobrara
Operaciones semana y dias festivos del | un importe efectivo diario, el cual resulta de
Repo calendario colombiano) en | multiplicar el valor de giro vigente por millon

por 0.685.
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Variable

Compensacion
y Liquidacion
de
Operaciones
Contado

Tarifa variable establecida
como un valor Unico en
pesos de acuerdo con el
valor de giro vigente de la
Operacién de Contado, en
la cual se obtiene el
derecho de que Ila
CAMARA una vez acepte
dicha Operacién, realice
las funciones de
Compensacion y
Liquidacion de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

Operaciones de Contado celebradas o
registradas en el Sistema de Negociacion y/o
Registro enviadas a compensar en Camara:
Se cobrara un importe efectivo de 26 pesos por
Millén. Esta tarifa solo se cobrard en la
aceptacion de la operacion por parte de la
Camara.

Variable

Compensacion
y Liquidacion
de
Operaciones
TTV

Tarifa variable establecida
como un valor diario
(incluyendo los fines de
semana y dias festivos del
calendario colombiano) en
pesos de acuerdo al Precio
de cierre del Activo
publicado por el proveedor

de  precios  (Precia)
multiplicado por la
cantidad de acciones

vigente de la Operacion
TTV, en la cual se obtiene
el derecho de que la
CAMARA una vez acepte
dicha Operacién, realice
las funciones de
Compensacion y
Liquidacion de ésta en las
condiciones en que lo
establezca el Reglamento
de la Camara.

Operaciones TTV celebradas o registradas en
el Sistema de Negociacion y/o Registro
enviadas a compensar en Camara:

cobrara un importe efectivo diario, el cual
resulta de multiplicar el precio de cierre del
activo subyacente publicado por el proveedor
de precio, por la cantidad de acciones de la
operacion TTV y un factor fijo de 0,033.
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Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Tarifa que se genera por la
decision de llevar a la
entrega una Posicion de

Futuros. Se cobra
vinculado al tipo de
Liquidacion sea  ésta

efectiva (con la entrega del
subyacente) o financiera
como un valor por cada
Contrato y punta
compradora 0 vendedora
que se dé al momento de
la entrega.

Liquidaciéon Efectiva: Se cobrara un importe
equivalente a 2.5 veces la Tarifa Variable por
Compensacion y Liquidacion de cada Activo
correspondiente.

Cargo por Contrato que se
genera por operaciones de
Traspaso, Give Up, Ajuste
de Posicion u otras
similares que apliquen
sobre posiciones abiertas
negociadas en  dias
anteriores al dia de la
Operacion de gestion.

Se cobrara un importe equivalente a 1.5 veces
la Tarifa Variable por Compensacion vy
Liquidacion de cada Activo para: los Futuros
TES, Contratos de Futuros sobre Titulos TES
de Referencias Especificas, Futuros vy
Opciones cuyo activo subyacente sean
acciones, Futuros sobre indices Accionarios,
Futuros sobre Electricidad Mensual, Futuros
sobre IBR, OIS IBR Formacion, OIS IBR y
Futuros sobre Inflacion.

Futuro de Tasa de Cambio Dolar/Peso y
Contrato de Opcion sobre la TRM: COP$2.700

Mini Contrato de Futuro de Tasa de Cambio
Dolar/Peso: COP$270

Forward NDF USD/COP: Se cobrard COP
$0.1080 por cada Délar de los Estados Unidos
de América (1 USD).

Tipo de Nombre de
Cargo Cargo
Variable | Notificacién
Entrega.
Variable | Operaciones
de Gestidon de
t+1 en
adelante.
Variable | Empleo de
Cuenta
Residual

Cargo por Contrato que se
genera por operaciones
que la CAMARA debe
asignar a la “Cuenta
Residual” del Miembro,
cuando éste no asignd

Se cobrara un importe equivalente a 0.5 veces
la Tarifa Variable por Compensacion y
Liquidacion de cada Activo para: Los Futuros
TES, Contratos de Futuros sobre Titulos TES
de Referencias Especificas, Futuros 'y
Opciones cuyo activo subyacente sean
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independencia de la causa
que origine el retardo y aun
si cobran tarifas por
retardo a un Agente. La

T(l:po e I ES Descripcion de la tarifa Importe del Cargo
argo Cargo
durante el dia las | acciones, Futuros sobre indices Accionarios,
operaciones de la “Cuenta | Futuros sobre Electricidad Mensual, Futuros
Diaria”. sobre IBR y Futuros sobre Inflacion.
Operaciones de Contado sobre valores de
Renta Variable: 0.5 veces la tarifa de
Compensacion y Liquidacion.
Futuro de Tasa de Cambio Dolar/Peso y
Contrato de Opcion sobre la TRM: COP$900
Mini Contrato de Futuro de Tasa de Cambio
Délar/Peso: COP$90
Forward NDF USD/COP: Se cobrard COP
$0.0360 por cada Délar de los Estados Unidos
de América (1 USD)

Variable | Tarifa por Tarifa variable establecida | Se cobrara un importe, el cual resulta de
Administracién | como un porcentaje del | multiplicar: a) Los intereses totales generados
de Inversién de | total de los intereses | por la(s) inversidn(es) de las garantias
las Garantias | generados  por  la(s) | constituidas en efectivo y b) 28.375%
constituidas en | inversion(es).
efectivo

Variable | Tarifa por Tarifa variable establecida | Operaciones de Contado sobre valores de
Correccién de | en los eventos en que el | Renta Variable: $20.000 por Operacion.
Complementac | Miembro decida
i6n posterior al | complementar las
Cumplimiento | operaciones de Contado
de las de  Renta  Variable,

Operaciones posterior a su
de Contado de | cumplimiento.
Renta Variable

No Eventos  de | Cargo  generado  por | Por la ocurrencia del evento diez (10) salarios

periédico | Retardo incurrir el Miembro en un | minimos  mensuales  legales  vigentes

evento de retardo, con | (SMMLV).

Tasa de interés equivalente a la maxima tasa
de mora legal vigente sobre el importe de la
Liquidacién o el precio de cierre del Activo
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Tipo de
Cargo

Nombre de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

Camara  cargara  al
Miembro un importe en
pesos por el evento, a
titulo de consecuencia
pecuniaria y
adicionalmente,  cobrara
sobre el valor de las
liquidaciones  atrasadas
una tasa de interés
equivalente a la maxima
tasa de mora legal vigente,
devengandose durante el
tiempo en que se
mantenga el retardo.

objeto de una Operacién o Instruccion de
Liquidacion.

No
periddico

Eventos de
Retardo

Cargo generado al Agente
que Admitié la operacion,
debido a la no entrega
oportuna del efectivo o de
los valores
correspondientes a la
operacion, generando el
evento de retardo al
Miembro Liquidador.

COP $1.081.000

No
periddico

Medidas
Preventivas

Cargo  generado  al
Miembro frente al cual la
Camara ordene una o
varias medidas
preventivas y por cada
evento a que haya lugar la
aplicacion de una o varias
medidas preventivas.

Por la ocurrencia de este
hecho la Camara cargara
al Miembro un importe en
pesos por el evento, a
titulo de consecuencia
pecuniaria y
adicionalmente, cobrara el
pago de un interés de

Por la adopcion de la medida preventiva diez
(10) salarios minimos mensuales legales
vigentes(SMMLYV).

Tasa de interés equivalente a la maxima tasa
de mora legal vigente sobre el importe de la
liquidacién o en el caso de la entrega de
Activos el valor sobre el cual se calculara el
interés de mora seréa el valor de mercado del
mismo para el dia del calculo.
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Nombre de
Cargo

Tipo de
Cargo

Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

mora a la tasa maxima
permitida por la Ley, sobre
las sumas atrasadas,
devengandose durante el
tiempo en que se
mantenga el retardo.

No Liberacién
periddico
Garantias.

constitucion de

Cargo generado por los
eventos de liberacion y
sustitucion de Garantias
cuando sobrepasa los
limites establecidos.

Eventos de liberacion y sustitucién de
Garantias en un mes:
0-25 COP $0
>25-30 COP $1.000
>30-50 COP $2.000
>50  COP $5.000

periddico
Agentes

Pago.

No Cambios en la
vinculacion con

Custodios y de

Se cobrara una tarifa fija
denominada en pesos a
aquellos Miembros que en
mas de una oportunidad al
trimestre decidan modificar
su situacion de custodia de
valores o domiciliacion de
recursos ya sea
empleando otros
Miembros para desarrollar
estas funciones 0
asumiéndolo ellos mismos.

Por evento:

COP $250.000

periddico
parte de
CAMARA.

No Gestion de
Garantias  por

Se genera en el momento
en que la CAMARA debe
gestionar la constitucion
de Garantias por parte de
un Miembro, en momentos
diferentes a la solicitud de
Garantias extraordinarias.
Cuando algun funcionario
de la CAMARA deba
comunicarse  con el
Miembro para solicitar la
constitucién regular de
Garantias, le dara un plazo
para realizar dicha accion.
Al finalizar este plazo si el
Miembro no ha constituido

Sobre saldo de Garantias solicitado
0.15%
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Descripcion de la tarifa

Importe del Cargo

las Garantias y requiere
insistencia por parte de la
CAMARA, se generara un
cobro equivalente a un
valor porcentual del monto
requerido en garantia.

Se genera al momento de
la solicitud por parte del
Miembro para la extensién
de la Sesidn de Gestion de
Garantias para la
constitucion y/o liberacion
de Garantias.

Dos (2) salarios minimos mensuales legales
vigentes (SMMLV) por cada hora o fraccion de
extension de horario. En caso de solicitarse la
extension de la Sesién de Gestion de
Garantias para la constitucion y liberacién de
Garantias de manera conjunta, la tarifa se
cobrara una (1) sola vez, por cada hora o
fraccion de extension de horario.”

Operaciones

Tipo de Nombre de
Cargo Cargo
No Extension  de
peridédico | Horarios para
Sesion de
Gestion de
Garantias
No Extension  de
peridédico | Horarios para
Sesion de
Liquidacion  al

Vencimiento de

de Contado en
el Segmento de
Renta Variable.

Se genera al momento de
la solicitud por parte del
Miembro para la extensién
de la  Sesién de
Liquidacion al Vencimiento
de las Operaciones de
Contado del Segmento
Renta generada por la
ampliacion de alguna de
las Etapas que componen
dicha Sesion o de la
solicitud por parte del
Miembro para la extensién
de la Sesion de Recepcion
de Complementacion de
Operaciones de Contado
en FTL, de la Sesion de
Recepcion de Correccién
de Complementacion de
Operaciones de Contado

en FTL o de la Sesion de

Gestion de Agentes para

Operaciones de Contado

en FTL.

Dos (2) salarios minimos mensuales legales
vigentes (SMMLV) por cada hora o fraccion de
extension de horario.

Por la extensién de Horario en la Sesion de
Liquidacién a Vencimiento de Operaciones de
Contado se cobrara:

Por la primera hora COP  $403.000
Por la segunda hora COP $1.206.000
Por la tercera hora 0 mas COP $2.812.000
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“Articulo 1.10.1.2. Cobro de Tarifas.

La Camara cobrara el valor de las siguientes tarifas descritas en el articulo anterior, empleando el mismo
procedimiento previsto en el articulo 2.4.2.4. de la presente Circular, para lo cual incorporara en las érdenes
de transferencia respectivas, la solicitud de débito de dinero efectivo de las cuentas de deposito de los
Agentes de Pago o Miembros Liquidadores, para ser acreditado a la cuenta de la Camara en el Banco de la
Republica:

Compensacion y Liquidacion.

Identificacion y Entrega.

Operaciones de gestion de t+1 en adelante.

Empleo de Cuenta Residual.

Correccion en la Complementacién de Operaciones de Contado de Renta Variable, posterior a su
cumplimiento.

f) Retardo en el pago de la Liquidacion.

g) Liberacion y Constitucion de Garantias.

h) Cambios en la Vinculacién con Agentes Custodios y de Pago.

i) Gestion de Garantias por parte de la Camara.

j) Tarifa por Administracion de Inversion de Garantias constituidas en efectivo.
k) Extension de Horarios para Sesion de Liquidacion al Vencimiento.

o O T QD
—_— — — — —

D

Paragrafo. En el caso de la Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico el valor de las tarifas se
cobrara mediante facturas expedidas por la Camara.”

“Articulo 2.4.1.1. Compensacion de efectivo.

La Compensacion de efectivo de la Camara con los Miembros en el Segmento de Derivados Financieros
inicialmente sera bilateral neta a nivel de titular de Cuenta y una vez establecidas las obligaciones o derechos
de entrega o recibo de fondos de las mismas, se llevara a cabo un proceso de Compensacién multilateral
neto dentro de la estructura de Cuentas del Miembro Liquidador para determinar su obligacién o derecho de
entrega o de recibo de fondos frente a la Camara.

Paragrafo. En todo caso cuando se trate de Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por

Entrega al Vencimiento, la Compensacion de dichas Operaciones se realizara segun lo definido en el
paragrafo del Articulo 1.1.2.2. de la presente Circular.”

“Articulo 2.4.1.2. Compensacion de Activos.

La Compensacion de Activos de la Camara con los Miembros en el Segmento de Derivados Financieros para
la Liquidacion por entrega al vencimiento sera bilateral neta a nivel de titular de Cuenta, para establecer las
obligaciones o derechos de entrega o de recibo de Activos.
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Paragrafo. En todo caso cuando se trate de Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por
entrega al Vencimiento, la Compensacion de dichas Operaciones se realizara segun lo definido en el
paragrafo del Articulo 1.1.2.2. de la presente Circular.”

“Articulo 2.4.2.1. Conceptos incluidos en Liquidacion Diaria.

Diariamente en la Sesion de Liquidacion Diaria, los Miembros entregaran o recibiran de la Camara, segun
corresponda, los fondos por los siguientes conceptos:

1. Ajuste diario a Precios de Liquidacion para Contratos de Futuros cuyo Tipo de Liquidacion incluya la
Liquidacion Diaria.

Para la Liquidacion Diaria, la Camara tomara las Posiciones Abiertas de las Cuentas de Registro de la Cuenta
Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas de Terceros |dentificados, de las Cuentas de Registro de la
Cuenta Propia del Miembro No Liquidador y de las Cuentas de los Terceros Identificados de éstos, en cada
Contrato de Futuro, las valorara al Precio de Liquidacion para Contratos del dia de acuerdo con lo establecido
en la presente Circular, y entregara la informacidn de la Liquidacion por Diferencias del dia, respecto al precio
del Futuro de acuerdo con el siguiente tratamiento:

a. Futuros comprados: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Liquidacién para Contratos
del dia del calculo y el precio del Futuro valorado al cierre del dia anterior. En el evento en que la
diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo
correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por el numero de contratos y por el
multiplicador, en caso contrario, debera entregar a la Camara dicho valor.

b. Futuros vendidos: La Camara calcula la diferencia entre el precio del Futuro al cierre del dia anterior
y el Precio de Liquidacion para Contratos del dia. En el evento en que la diferencia sea positiva el
titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia
multiplicado por el numero de contratos y por el multiplicador del contrato, en caso contrario, debera
entregar a la Camara dicho valor.

c. Futuros comprados y vendidos en la misma sesién: Se calcularé la diferencia entre el precio de venta
menos el precio de compra. En el evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta
tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por
el nimero de contratos y por el multiplicador del contrato, en caso contrario, debera entregar a la
Camara dicho valor.

d. Futuros comprados que se venden en el dia: Se calculara la diferencia entre el precio de venta
menos el precio del Futuro al cierre del dia anterior. En el evento en que la diferencia sea positiva el
titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia
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multiplicado por el numero de Contratos y por el multiplicador del contrato, en caso contrario, debera
entregar a la Camara dicho valor.

e. Futuros vendidos que se compran en el dia: Se calculara la diferencia entre el precio del Futuro al
cierre del dia anterior menos el precio de compra. En el evento en que la diferencia sea positiva el
titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia
multiplicado por el numero de contratos y por el multiplicador del contrato, en caso contrario, debera
entregar a la Camara dicho valor.

2. Prima de los Contratos de Opciones: Se calculara como el producto del numero de contratos
negociados, multiplicador del contrato y precio pactado de la operacion. El titular de la Cuenta vendedora
del Contrato de la Opcién tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor calculado
de la Prima de los Contratos de Opciones y el comprador del Contrato de Opcidn deberéa entregar a la
Camara dicho valor. Este pago se realiza por una Unica vez al dia habil siguiente de la negociacion y se
hace por cada operacion.

3. Garantias Individuales: El Sistema de Camara calculara los ajustes de los montos requeridos en
Garantias Individuales por las Posiciones Abiertas de los Contratos en la forma en que se establece en
el Reglamento y en la presente Circular.

4. Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constitucion de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Cémara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de los
Contratos en la forma como se establece en el Reglamento y en esta Circular.

5. Remuneracion de las Garantias: La Camara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracién de
las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya autorizado
su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14. de la presente
Circular.”

“Articulo 2.4.3.1. Conceptos incluidos en la Liquidacion Diaria sobre Instrumentos Financieros
Derivados No Estandarizados provenientes de sistemas de negociacion y/o registro o Mecanismo de
Contratacion.

Diariamente en la Sesién de Liquidacion Diaria, los Miembros entregaran o recibiran, segun corresponda, los
fondos por los siguientes conceptos:

a. Ajuste diario a Precios de Valoracion de Cierre de los Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados:

Para la Liquidacion Diaria, la Camara tomara las posiciones resultantes de las Operaciones sobre
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de las Cuentas de Registro de la Cuenta
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Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del Miembro No
Liquidador y de las Cuentas de los Terceros Identificados de éstos, las valorara al Precio de
Valoracion de Cierre de acuerdo con lo establecido en la presente Circular, y entregaré la
informacién de la Liquidacién por Diferencias del dia, de acuerdo con el siguiente tratamiento:

I Posicion Abierta en Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados de compra: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Valoracion de
Cierre de la sesion y el Precio de Valoracion de Cierre de la sesidn anterior. En el evento en
que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo
correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posicion Abierta, en caso contrario,
deberé entregar a la Camara dicho valor.

i, Posicion Abierta en Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados de venta: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Valoracién de
Cierre de la sesion y el Precio de Valoracion de Cierre de la sesidn anterior. En el evento en
que la diferencia sea negativa el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo
correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posicion Abierta, en caso contrario,
debera entregar a la Camara dicho valor.

ii. Operacidn sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de compra aceptada
por la Camara el dia de la sesion: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Valoracion
de Cierre de la sesion y el Precio de Negociacion. En el evento en que la diferencia sea
positiva, el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al
valor de la diferencia multiplicado por el valor nominal de la operacion, en caso contrario,
debera entregar a la Camara dicho valor.

iv.  Operacion sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de venta aceptada
por la Camara el dia de la sesion: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de
Negociacién y el Precio de Valoracion de Cierre de la sesion. En el evento en que la diferencia
sea positiva el titular de la Cuenta tendré derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente
al valor de la diferencia multiplicado por el valor nominal de la operacién, en caso contrario,
deberé entregar a la Camara dicho valor.

b. Garantias por Posicién: El Sistema de Camara calculara los ajustes de los montos requeridos en
Garantias por Posicién por las Posiciones Abiertas de las operaciones en la forma en que se
establece en el Reglamento y en la presente Circular

c. Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constituciéon de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Camara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de las
operaciones en la forma como se establece en el Reglamento y en esta Circular.

d. Remuneracion de las Garantias: La Camara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracion
de las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya
autorizado su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14.
de la presente Circular.”
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“Articulo 2.4.4.2. Conceptos incluidos en la Liguidacion por Diferencias de Contratos de Futuros y

Contratos de Opciones cuyo Tipo de Liquidacion incluya Liquidacién Unicamente al Vencimiento.

El dia del vencimiento en la Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban
ser cumplidas con Liquidacion por Diferencias, los Miembros entregaran o recibiran de la Camara, segun
corresponda, los fondos por el siguiente concepto:

1.

Ajuste al vencimiento a Precios de Liquidacion en Contrato de Futuros y Contratos de Opciones: Para

la Liquidacion al Vencimiento, la Camara tomara las Posiciones Abiertas de las Cuentas de Registro de
la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas de Terceros Identificados, de las Cuentas de
Registro de la Cuenta Propia del Miembro No Liquidador y de las Cuentas de los Terceros Identificados
de éstos, en cada Contrato de Futuro y Contratos de Opciones cuando estas sean ejercidas, las valorara
al Precio de Liquidacion para Contratos del dia de acuerdo con lo establecido en la presente Circular, y
entregara la informacion de la Liquidacion por Diferencias, respecto al precio del Futuro y/o de la Opcidn
de acuerdo con el siguiente tratamiento:

a.

Futuros comprados: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Liquidacién para Contratos
del dia del calculo y el Precio de Negociacion del Futuro. En el evento en que la diferencia sea
positiva el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor
de la diferencia multiplicado por el nimero de contratos y por el multiplicador del contrato, en caso
contrario debera entregar a la Camara dicho valor.

Futuros vendidos: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de Negociacion y el Precio de
Liquidacién del dia. En el evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendra
derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por el
numero de Contratos y por el multiplicador del contrato, en caso contrario, debera entregar a la
Camara dicho valor.

Opciones Call compradas y Ejercidas: La Camara calcula la diferencia entre el Precio de cierre del
Activo Subyacente y el Strike. En el evento en que la diferencia sea positiva, el titular de la Cuenta
tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por
el nimero de contratos y por el multiplicador del contrato.

Opciones Put Compradas y Ejercidas: La Camara calcula la diferencia entre el Strike y el Precio
de cierre del Activo Subyacente. En el evento en que la diferencia sea positiva, el titular de la
Cuenta tendra derecho a recibir el dinero efectivo correspondiente al valor de la diferencia
multiplicado por el numero de contratos y por el multiplicador del contrato.

Garantias por Posicién: El Sistema de Cémara calculara los ajustes de los montos requeridos en

Garantias por Posicion por las Posiciones Abiertas de los Contratos en la forma en que se establece en
el Reglamento y en la presente Circular.
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3. Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constitucion de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Cémara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de los
Contratos en la forma como se establece en el Reglamento y en esta Circular.

4. Remuneracién de las Garantias: La Camara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracién de
las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya autorizado
su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14. de la presente
Circular.”

“Articulo 2.4.4.6. Liquidacion por entrega de Contratos de Futuros.

Entre el Ultimo dia de negociacién y el dia del vencimiento de los Contratos de Futuro cuya Liquidacion sea
por entrega, la Camara atendera el siguiente procedimiento:

1. Determinacion del Activo a entregar.

2. Notificacién de entrega.

3. Calculo del valor de giro del efectivo que debe realizar el titular de la Cuenta con posicién neta
compradora.

4.  Caélculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de Activos.

5. Cuando se trate de Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacién por Entrega al Vencimiento,
se realizaré el cierre de la Posicion en el Segmento de Derivados y se abriran las Posiciones resultantes
del algoritmo de parejas generadas de conformidad con el numeral anterior en el Segmento de Renta
Variable.

6. Liquidacion.

Paragrafo: La Liquidacion Vencimiento de los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por

Entrega al Vencimiento se realizara con sujecion a las reglas previstas para el Segmento de Renta Variable.”

“Articulo 2.4.4.7. Determinacion del Activo a entregar en la Liquidacion por Entrega de Contratos de
Futuros.

El Activo a entregar sera el definido para cada Contrato de Futuro, el cual es de conocimiento del mercado
desde el momento de su inscripcién en la Bolsa o en otro sistema de negociacion o registro que tenga
convenio con la Camara. Para el caso de Contratos de Futuro, que admitan mas de un Activo para entrega,
también se conoce desde el momento de inscripcion la canasta de Activos entregables, el factor de
conversion y demas informacion pertinente para el calculo del importe de efectivo.

En caso que el Activo subyacente de un Contrato de Futuro sobre Acciones que tenga Liquidacién por
Entrega, se encuentre suspendido en el sistema de negociacion el Ultimo dia de negociacidn del Contrato de
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Futuro, se procedera de acuerdo con lo establecido en el Segmento de Renta Variable, Segmento en el que
se realiza la Liquidacion al Vencimiento de dichos contratos.

Respecto de los Contratos de Futuro sobre Titulos TES de Referencias Especificas con Liquidacion al
Vencimiento por Entrega, la Camara, de acuerdo con el articulo 1.3.4. del Reglamento de Funcionamiento
de la Camara, relacionado con la Suspension o cancelacion de Activos, procedera de la siguiente forma:

1. Se suspendera la liquidacion al vencimiento del respectivo Contrato de Futuro hasta por un plazo
maximo de diez (10) dias habiles desde el ultimo dia de negociacion, y/o;

2. Se establecera que laliquidacion del respectivo Contrato de Futuro se realice por Diferencias de acuerdo
con lo descrito en el Articulo 2.4.4.1. de la presente Circular, relacionado con la Liquidacion por
Diferencias de Contratos de Futuros, con base en el precio de liquidacion del ultimo dia de negociacion,
provisto por el Proveedor Oficial de Precios para Valoracion para el respectivo Contrato y suministrado
alaCRCCSA’

“Articulo 2.4.4.18. Calculo del valor de giro del efectivo que debe realizar el titular de la Cuenta con
posicion neta compradora en la Liquidacidn por Entrega de Contratos de Futuros.

El valor de giro en efectivo por la Posicion Abierta que cada titular comprador debera pagar por cada Posicién
de vendedor que le fue asignado, se calcula segun la siguiente formula:

Importe efectivo Operacion = N° Contratos * Precio Liquidacion * Multiplicador del contrato
Para el caso de Contratos de Futuro cuyo Activo Subyacente sean valores de renta fija que admitan varios
entregables, el Precio de Liquidacion de la formula anterior debera contener el efecto del factor de conversion

y del cupdn corrido, de acuerdo con la definicidn del proceso de Liquidacién del Instrumento, asi.

Importe efectivo Operacion = N° Contratos *(Factor de conversion * Precio Liquidacion * Valor Nominal del
Contrato de Futuro + Cupdn Corrido)

El cupdn corrido se calcula sobre la base del valor nominal del Contrato de Futuro pero sobre las condiciones
particulares del titulo a entregar.

Paragrafo: Para la Liquidacion de Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion al Vencimiento por

Entrega, el valor de giro en efectivo se utilizara para determinar el efectivo de las Posiciones que seran
trasladas al Segmento de Renta variable.”

“Articulo 2.5.1.3. Procedimiento de Calculo de Garantias por Posicion segtin Modelo MEFFCOM2.
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Este modelo tiene en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas y las compensaciones entre
Vencimientos del mismo Activo Subyacente y compensaciones entre los diferentes Instrumentos que se
encuentren dentro del Segmento de Derivados Financieros.

El procedimiento que se describe a continuacion se realiza para cada titular de Cuenta, los pasos a seguir
en el calculo de la Garantia por Posicién para posiciones compensadas en Futuros y Opciones son:

1. Construccion de los diferentes escenarios de evaluacion.

Se determinan diferentes escenarios de precios que permiten estimar la maxima pérdida esperada en funcion
de los parametros de cada uno de los Instrumentos compensados en la Camara.

Estos escenarios se calculan para cada uno de los Contratos por Grupo de Compensacion que se tengan en
la Cuenta, por lo tanto, se tiene una matriz donde las filas estan representadas por los diferentes Contratos
que se tengan del Instrumento y las columnas son los diferentes escenarios estimados.

a. Los escenarios de precios hipotéticos estan dados por la siguientes formulas.

Inicialmente solo se establecen once (11) escenarios de evaluacion.

Escenario a analizar (-5,-4, ...,0,1...5)

Fluctuacion total =Fluctuacion asociada al subyacente

Ultimo Precio: representa el tltimo precio transado del Contrato; al final del dia este precio seré el suministrado por el Proveedor
Oficial de Precios para Valoracion para el respectivo Contrato.

Para Contratos de Futuros:
Para el escenario base:
Ultimo Precio e, = Ultimo Precio

Para los escenarios restantes:

Fluctuacion Total)

Ultimo Precio e; = Ultimo Precio * (1 +i* 5

Donde
i = Escenario a analizar (-5,-4, ...,0,1...5)
Fluctuacion total =Fluctuacién asociada al subyacente

Ultimo Precio e; =Precio Hipotético del futuro en el escenario .
Ultimo Precio =Precio del subyacente enviado por el proveedor de servicios.

Para Contratos de Opciones:
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Para el escenario base:
Precio subyacentey, = Precio Subyacente

Para los escenarios restantes:

Fluctuacion Total)

Precio subyacente; = Precio Subyacente * (1 +1ix =

Donde

| = Escenario a analizar (-5,-4, ...,0,1...5)
Fluctuacion total =Fluctuacién asociada al subyacente

Precio subyacente; =Precio Hipotético del subyacente en el escenario i.
Precio Subyacente =Precio del subyacente enviado por el proveedor de servicios.

b. Determinacion de la volatilidad reducida y aumentada (Volatilidad Tomo y Volatilidad Doy) solo para
Contratos de Opciones

Para el calculo de la volatilidad reducida y aumentada se utiliza el porcentaje de incremento y disminucion
de la volatilidad para cada Grupo de Compensacion. La volatilidad reducida (volatilidad Tomo) y la volatilidad
aumentada (volatilidad Doy) resultantes por cada contrato de Opcion, se utilizarén en el calculo de las
matrices de precios teoricos y deltas. A cada volatilidad implicita se le aplica la siguiente formula:

Volatilidad Tomo(reducida) = VIC « (1 — PD)
Volatilidad Doy(aumentada) = VIC = (1 + PI)
Donde

VIC =Volatilidad Implicita del Contrato

PD=Porcentaje de disminucidn de la volatilidad implicitica

PI= Porcentaje de incremento de la volatilidad implicita

C. Calculo de las matrices de precios tedricos.

La Camara evalua el riesgo de cada uno de los Contratos que se tengan en cada una de las Cuentas Este
riesgo viene expresado por la Fluctuacion que se pueda presentar en el cambio de precios y volatilidad (este
ultimo pardmetro sélo afecta a las Opciones), por esta razén, se calcula un precio tedrico que en el caso de

Futuros viene expresado por la siguiente formula:

Precio Tedrico = Precio escenario i — Ultimo precio
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Para las Opciones se tiene en cuenta el tipo de subyacente y se aplica la férmula de valoracién de Black-
Scholes, teniendo en cuenta cada combinacién de volatilidad (Aumentada y Reducida) y precio hipotético
del subyacente. La formula de valoracion de Black-Scholes se encuentra detallada en los controles de riesgo
de cada uno de los activos en la presente circular

Estos precios se calculan para cada escenario y para cada Contrato de la Cuenta.
d. Célculo de las matrices de deltas
Se calcula una matriz de deltas con el objeto de determinar el numero de posiciones de signo opuesto en
distintos vencimientos de un mismo Grupo de Compensacion. En el caso de los contratos de futuros no se
calculan los deltas, dado que el delta es un parametro determinado que siempre es igual a 1 para cada una
de las columnas.
Dado lo anterior, los deltas para las Opciones se calculan para cada combinacion de volatilidad (Aumentada
y Reducida) y precio hipotético del subyacente teniendo en cuenta si la Opcién es de tipo Call o Put.
Delta Call = e ™ N(D)

Delta Put = —e "*N(-D)
Donde
D=Se describe en el modelo de valoracién Black Black-Scholes correspondiente a cada uno de los activos.
t = Dias a vencimiento / Dias afio (365 si el periodo analizado es superior a 365 dias, y 360 en caso contrario)
r = Tipo de interés (IBR)

N(D)=Distribucion Normal estdndar acumulada del parametro D.

Para el calculo de N(x), la funcién de Distribucién Normal Estandar acumulada, se utiliza la aproximacion
polinémica de Taylor de grado 3

2. Calculo de la Garantia por la Posicién neta.
Al tener los precios tedricos de cada contrato en cada uno de los escenarios, se calcula la Garantia por la
Posicién neta, es decir, se calcula la Garantia neteando las diferentes posiciones sin tener en cuenta las

diferencias que se puedan presentar por tener diferentes Vencimientos.

Para esto se ajusta la Posicidn Abierta en el Grupo de Compensacion de cada Cuenta; tomando los precios
tedricos de cada escenario se aplican las siguientes formulas:

Valor Posicién Abierta compradora = N°Contratos * Precio teérico *Multiplicador *-1

Valor Posicion Abierta vendedora = N°Contratos * Precio teorico * Multiplicador * 1
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Los valores resultantes con signo positivo suponen un importe de Garantia, por el contrario, los valores
negativos suponen una disminucion de Garantia.

Sumando columna a columna los valores calculados para los Contratos de un mismo Grupo de
Compensacion (compensandose totalmente los valores positivos y negativos, independientemente de si
pertenecen al mismo o a distintos Vencimientos), se obtiene una fila que se denomina “Garantias de Posicion
Neta”.

3. Adicién de Garantias por Compensacion entre Vencimientos.

Como la correlacion entre distintos Vencimientos no es perfecta, la Compensacion no puede ser total, por
tanto, se determina si en la valoracion de Posicion Abierta se han compensado posiciones correspondientes
a Vencimientos distintos, y se establece un ajuste de la Garantia por Posicion neta.

Para esto se calcula la Posicion en deltas con el fin de obtener la Posicion neta en cada Vencimiento. En el
caso de los Futuros, el delta es siempre igual a 1. Para las Opciones el delta a utilizar corresponde al
calculado en el literal 2 del presente articulo.

La valoracidn de la Posicion Abierta en deltas para cada escenario esta dada por las siguientes formulas:
Delta P. Abierta compradora escenario = N° de Contratos * Delta escenario * Multiplicador del contrato * 1
Delta P. Abierta vendedora escenario = N° de Contratos * Delta escenario* Multiplicador del contrato *- 1.
Obteniéndose asi, una Posicion de deltas para cada uno de los Vencimientos de cada Grupo de
Compensacion. Con esta Posicion de deltas se procede a calcular, en cada escenario, las compensaciones
(time spreads) entre aquellos Vencimientos que presenten posiciones en deltas con signo contrario, para
luego calcular el importe de garantia por este concepto.

Los pasos a realizar son los siguientes:

a. Seleccion de los Vencimientos a compensar

Se dara prioridad a la pareja de Vencimientos que presenten fechas de Vencimiento mas cercanas entre si,
empezando por las fechas mas lejanas. Por ejemplo, si hay cuatro Vencimientos el orden seré:

43/32 38/28 28[12 43[223 38/12 43/12
b.  Obtencién del numero de spreads
El nimero de spreads por cada par de deltas con signo contrario es:

N° de spreads = Minimo valor absoluto {Posicién delta Vencimiento, A; Posicién delta Vencimiento B}
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c.  Obtencion de la delta no consumida en spreads
A continuacién, para cada Vencimiento se calculara la delta no consumida en spreads.

- Si la delta inicial es positiva:

Delta no consumida en spreads = Delta inicial — N° de spreads
- Si la delta inicial es negativa:

Delta no consumida en spreads = Delta inicial + N° de spreads

d. Repeticién del calculo de los Vencimientos a compensar hasta que no existan time-spreads
compensables

Siempre que queden deltas compensables, se procede con la siguiente combinacion de Vencimientos a
compensar y se repite este proceso hasta que no exista ninguna combinacion de Vencimientos a compensar.

e. Obtencion Garantia por Time-Spread

A continuacién, cada numero de spreads se multiplica por un valor para convertirlo en unidades monetarias.
Este valor se define como el maximo numero entre un valor minimo por spread y el diferencial de precios de
los Futuros correspondientes a cada uno de los dos Vencimientos que se compensan, multiplicado por el
factor de cobertura por time spread.

Es decir, el valor a aplicar es:

Max. (VMS, Valor Absoluto (PC1 - PC2)) * Factor de cobertura

Donde:

VMS: Valor minimo del spread

PC1: Precio de cierre del primer Futuro.

PC2: Precio de cierre del segundo Futuro.

Factor de cobertura: Parametro, normalmente superior a uno, que se especifica para cada Grupo de

Compensacion.

El valor minimo por spread y el factor por time spread seran los previstos en la Circular Unica de la Camara
para cada Instrumento.

Luego, se suman las filas de Garantias por spreads en cada escenario. La fila resultante, que se denomina
“Garantias por Time Spreads”, se suma a la fila Garantias Posicion Neta obtenida en el numeral 2.

Por tanto, la fila resultante, denominada “Total Garantias”, esta ajustada o corregida por la falta de correlacién
perfecta entre distintos vencimientos del mismo Grupo de Compensacion.
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f.  Obtencion de la “Garantia Grupo de Compensacion”

Se selecciona de la fila “Total Garantias” la columna con el mayor valor, es decir, la que supone una mayor
Garantia, que se denomina “Garantia Grupo”. Este valor constituye la parte de la Garantia por Posicion que
corresponde al Grupo de Compensacion.

4. Descuento en Garantia por Compensacion entre Instrumentos.

Por la correlacidn que puede existir entre los diferentes Instrumentos que se compensan y liquidan en la
Camara, la Garantia por Posicion exigida disminuira en funcién de esta correlacion para la posicién cruzada,
es decir, para las cuentas que contengan posiciones de compra y/o venta entre los diferentes subyacentes.
Los pasos para realizar esta compensacion son los siguientes:

a. Seleccion de los Instrumentos o Activos Subyacentes a compensar

Utilizando el orden previsto en el articulo 2.5.1.4. de la Circular Unica de la Camara, se elige la pareja de
Activos Subyacentes que tengan la posibilidad de compensar posiciones de acuerdo con la correlacion
existente entre ellos y el signo de esta correlacion.

b.  Obtencidn de la delta a aplicar por cada grupo de compensacion

Este paso se realiza con el fin de determinar el valor real de compensacion, tomando los deltas que quedaron
sin compensar en la etapa de compensacion entre vencimientos. La delta a aplicar se obtiene de la
comparacion del delta inicial y un delta teérico, estos dos valores se detallan a continuacion:

i.  Obtencion de la delta inicial en cada Grupo de Compensacién

En primer lugar, a partir de las deltas no consumidas de los diferentes vencimientos de cada grupo previstos
en el literal c. del numeral 3 del presente articulo, se selecciona la columna en la que se alcanza el valor
minimo de cada Grupo de Compensacion, al resultado se le denomina delta inicial.

i.  Obtencién de la delta tedrica en cada Grupo de Compensacion

Seguidamente, se calcula una delta tedrica, que presentara el mismo signo que la delta inicial, pero cuyo
valor es el resultado de dividir los siguientes importes:

- Pérdida potencial futura: pérdida que puede experimentar la Posicién Abierta en el Grupo de
Compensacion. Este importe es igual a la Garantia neta del Grupo.
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- Garantia por 1 delta: es la pérdida potencial futura que puede experimentar por 1 delta del Grupo de
Compensacion. Este importe es igual a la Fluctuacion total del grupo multiplicada por el Precio de cierre
del subyacente. Para los futuros de Futuro de TES y Tasa de Cambio Délar/Peso el precio de cierre del
subyacente es el precio del vencimiento mas cercano.

Delta Teodrica = Pérdida Potencial Futura Grupo / Garantia por 1 Delta del grupo

El importe resultante se redondea al numero de decimales con el que cotiza el subyacente. EI Parametro

“Fluctuacion total a analizar” es aquel definido en el articulo 2.5.1.4. de la Circular Unica de la Camara

“Parédmetros para calculo de Garantia por Posicion”.

jii. ~ Obtencidn de la delta a aplicar en cada Grupo de Compensacion

Se compara la delta inicial y la delta tedrica y se selecciona —manteniendo el signo de la delta inicial- la delta
con un menor valor absoluto, que sera la delta a aplicar en la compensacion con otros subyacentes.

Delta a aplicar = Minimo valor absoluto {Delta Inicial; Delta Teorica} * Signo Delta Inicial

c.  Calculo del nimero de spreads para los subyacentes a compensar

A continuacioén, se realiza el calculo del nimero de spreads entre cada par de Activos Subyacentes utilizando
las deltas para formar 1 spread, previstas para cada pareja de subyacente en el articulo 2.5.1.4. de la Circular
Unica de la Camara.

Para ello, se aplicaré la siguiente formula:

NUmero de spreads a utilizar = Minimo valor absoluto {delta Grupo A/delta de 1 spread Grupo A; delta Grupo
B / delta de 1 spread Grupo B}

d.  Obtencion de la delta consumida y la delta no consumida en la compensacion
La delta consumida y no consumida en spreads para cada Activo Subyacente sera igual a:

Delta consumida en spreads = N° de spreads x delta para 1 spread x signo delta
Delta no consumida en spreads = Delta a aplicar — Delta consumida en spreads

e. Repeticion del paso anterior hasta que no haya compensacion posible

Se procede con la siguiente combinacién de subyacentes a compensar y se repite este proceso hasta que
no exista ninguna combinacion de subyacentes por ser compensados.

f. Calculo del descuento por spreads obtenido en las compensaciones
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A continuacion, por cada delta consumida en spreads, se calcula el importe a descontar de la Garantia Grupo,
en funcion del parametro Crédito sobre garantias previsto en el articulo 2.5.1.4. de la Circular Unica de la
Céamara.

Descuento por delta = Crédito sobre garantias x garantia por 1 delta

Finalmente, el descuento por spreads se obtendra aplicando la siguiente formula:
DESCUENTO por spreads = Delta consumida en spreads * Signo delta * Descuento por delta
g. Célculo de la Garantia por Posicion final por cada Grupo de Compensacion

Los descuentos obtenidos se restan de la garantia grupo, obteniéndose una Garantia por Posicion final por
cada Grupo de Compensacion.

5. Ajuste diario de Garantias para Contratos de Futuros cuyo Tipo de Liquidacion incluya Liquidacion
Unicamente al Vencimiento

Las Posiciones Abiertas en Contratos de Futuros seran valoradas diariamente al final de la Sesién de Cierre
al correspondiente al Precio de Liquidacion para Contratos provisto por el Proveedor Oficial de Precios para
Valoracion, asi:

Ajuste Diario de Garantias = (PLt - PN) xm x Q
Donde:

PN = Precio de Negociacion

PLt = Precio de Liquidacién para Contratos

m = Multiplicador del contrato

Q = Cantidad de Contratos que llevara signo positivo en el caso de los Contratos comprados y negativo en
el caso de los Contratos vendidos.

En el evento en que el valor del ajuste sea positivo, el titular de la Cuenta tendra derecho a que la exigencia
de Garantias a nivel del titular de Cuenta presente una disminucion, en caso contrario, éste deberé entregar
a la Camara dicho valor bajo el concepto de Garantias por Posicidn, en la Sesién de Liquidacion Diaria del
dia habil siguiente.

6. Ajuste diario de Garantias para Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados cuyo Tipo de Liquidacién incluya Liquidacién Unicamente al Vencimiento

Las Posiciones Abiertas en Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados

seran valoradas diariamente al final de la Sesion de Cierre al Precio de Valoracion de Cierre entregado por
el Proveedor Oficial de Precios para Valoracion.
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El célculo del ajuste de que trata el presente numeral dependera del momento en que fue aceptada la
Operacion y se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

Ajuste Diario de Garantias = (PV - PN) x Na
Donde:

PN = Precio de Negociacion

PV = Precio de Valoracion de Cierre

Na = Valor Nominal de compra o de venta segun corresponda. Levara signo positivo en el caso de
operaciones de compra y negativo en el caso operaciones de venta

En el evento en que el valor del ajuste sea positivo, el titular de la Cuenta tendra derecho a que la exigencia
de Garantia a nivel de titular presente una disminucién, en caso contrario, debera entregar a la Camara dicho
valor bajo el concepto de Garantias por Posicion, en la Sesion de Liquidacion Diaria y/o al Vencimiento del
dia habil siguiente.

7. Ajuste diario de Garantias para Operaciones sobre Contratos de Opciones cuyo Tipo de Liquidacion
incluya Liquidacion unicamente al Vencimiento

Las Posiciones Abiertas en Operaciones sobre Contratos de Opciones seran valoradas diariamente al final
de la Sesion de Cierre al Precio de Valoracion de Cierre entregado por el Proveedor Oficial de Precios para
Valoracion se realizara de acuerdo con la siguiente férmula:

Ajuste Diario de Garantias = (PV - PN) x Na
Donde:

PN = Precio de Valoracion de Cierre de la Opcion del dia anterior

PV = Precio de Valoracion de Cierre de la Opcion

Na = Valor Nominal de compra o de venta segun corresponda. Llevara signo positivo en el caso de
operaciones de compra y negativo en el caso operaciones de venta

8. Determinacion de la Garantia por Posicién.

Se suman por escenarios el valor de las Garantias resultantes de los distintos Grupos de Compensacion,
compensandose valores positivos y negativos, asi como el Ajuste Diario de Garantias cuando se trata de
operaciones cuyo Tipo de Liquidacién incluya Liquidacién Unicamente al Vencimiento, de acuerdo a lo
descrito en el numeral anterior. El valor obtenido corresponde a la Garantia por Posicion a constituir por el
titular de cada Cuenta
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Paragrafo Primero. Cuando se trate del Instrumento Forward NDF (USD/COP) el “Ultimo precio” para el
primer vencimiento sera el suministrado por el Proveedor Oficial de Precios para Valoracion. Para los demas
vencimientos el “Ultimo precio” se establecerd segun lo descrito en el numeral 1. del articulo 1.6.2.7.
Procedimiento de célculo de la Garantia Extraordinaria.

Paragrafo Segundo: Cuando se trate de Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacién al
Vencimiento con Entrega, el procedimiento de Calculo de Garantias por Posicidn se realizara de acuerdo en
lo dispuesto en el Articulo 4.5.2.12. de la presente Circular, a partir del final de la Sesion correspondiente al
Ultimo dia de Negociacion.”

“Articulo 2.5.1.4. Pardmetros para calculo de Garantia por Posicion.

Los Parametros utilizados para el calculo de la Garantia por Posicion se definen para cada tipo de
Instrumento:

1. Futuro TES Corto Plazo:

Para el Instrumento de Futuro TES Corto Plazo se tienen los siguientes parametros:

Multiplicador , N° de Tipo Fluctuacion
Nominal : .
del contrato escenarios | Fluctuacion Total
Futuro TES Corto |5 500 000 | 250000000 | 11 Porcentual 14%
Plazo
Factor de - Fluctuacion para
Valor minimo [lamados a
cobertura por .
: por Spread Garantias
Time Spread o
Extraordinarias
Futuro TES Corto 19 0.7 1.05%
Plazo

2. Futuro TES Mediano Plazo:

Para el Instrumento de Futuro TES Mediano Plazo se tienen los siguientes parametros:
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Multiplicador , N° de Tipo Fluctuacion
Nominal : .
del contrato escenarios | Fluctuacion Total
Futuro TES 2500.000 | 250.000.000 11 Porcentual 2.7%
Mediano Plazo
Fluctuacion

Factor por Valor minimo | para llamados

Time Spread por Spread a Garantias
Extraordinarias

Futuro TES ]
Mediano Plazo 12 0.74 2.02%

3. Futuro TES Largo Plazo:

Para el Instrumento de Futuro TES Largo Plazo se tienen los siguientes parametros:

Multiplicador , N° de Tipo Fluctuacion
Nominal i .
del contrato escenarios | Fluctuacion Total
Futuro TES Largo | - » 500000 | 250.000.000 11 Porcentual 5.7%
Plazo
Fluctuacion
Factor por Valor minimo | para llamado a
Time Spread por Spread Garantias
Extraordinarias
Futuro TES Largo 19 0.74 4.97%
Plazo

4. Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas:

Para efectos de control de riesgo se agrupan los Futuros de Referencias Especificas en Grupos por la Escala
de Duracion Modificada (EDM), de conformidad con la siguiente tabla:

Grupo de Escala de Duracion Modificada
POGE | (EpM) para cada Grupo de
Compensaci c 3
on ompensacion
De Hasta
H1 0 0.75
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H2 0.75 1.5

Sovmosde [ 15 |
Titulos TES H4 30 50
de H5 5.0 7.0
Referencias HE 7.0 10.0
Especificas H7 10.0 15.0
H8 15.0 20.0

Para los Instrumentos de Contratos de Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas se tienen los

siguientes parametros:

Escala de
Duracion
Modificada NC de
(EDM) para De | Hasta | Multiplicador | Nominal | escenari Tipo L Fluctuacio
cada Grupo Fluctuacion | n Total
de 0s
Compensacio
n
H1 0 0.75 0.5%
Contratos de H2 0.75 1.5 0.8%
Futuros sobre H3 1.5 3.0 1.4%
Titulos TES H4 3.0 5.0 250.000. 2.7%
de H5 500 | 7.00 2.500.000 000 11 Porcentual 2 1%
Referencias H6 7.00 | 10.0 5.7%
Especificas H7 10.0 | 15.0 8.3%
H8 15.0 | 20.0 17.2%
Escala de | Factor de Fluctuacion
Duracién | cobertura | Valor Minimo | para llamados a
Modificada | por Time | por Spread Garantias
(EDM) Spread Extraordinarias
Contratos d H1 0.27 0.37%
- ‘;” ra °Sbe H2 0.27 0.60%
%t‘ijrlgz STOEée H3 0.59 1.05%
de H4 1.2 0.75 2.02%
Referencias H5 0.72 3'072/"
Especificas H6 0.74 4.27%
H7 0.74 6.22%
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H8 |

| 074 |

12.90%

La Escala de Duraciéon Modificada (EDM) se realiza con base en metodologias de valoracion y calculo de
duracion modificada de los activos subyacentes de los Contratos de Futuros sobre Titulos TES de
Referencias Especificas. Dicho calculo se ejecuta con dos (2) dias habiles de anterioridad al fin de cada mes
y empezara a aplicarse a partir del primer dia habil del siguiente mes.

5. Instrumentos Derivados Financieros cuyo subyacente sea la Tasa de Cambio Délar/Peso:

Para efectos de control de riesgo se agrupan los Futuros de Tasa de Cambio Délar/Peso, Mini Futuro de
Tasa de Cambio Ddlar/Peso, Opcién sobre la TRM y Forward NDF USD/COP. Los parametros son los

siguientes:
Multiplicador Nomi N° de Tipo Fluctuacion P'orcgntajg de
del contrato ominal escenarios | Fluctuacion Total Disminucion e
Incremento
Futuro de Tasa N/A
de Cambio 50.000 50.000 11
Dolar/Peso
Mini Contrato de N/A
Futuro de Tasa 5.000 5.000 11
de Cambio 0
Délar/Peso Porcentual 6.3%
Forward NDF 1 1 11 N/A
USD/COP
Contrato de 25%
Opcidn sobre la 50.000 50.000 22
TRM
Fluctuacién
Factor por Valor minimo | para llamado a
Time Spread por Spread Garantias
Extraordinarias
Futuro de Tasa de
Cambio Dolar/Peso
Mini Contrato de
Futuro de Tasa de 1.2 23 4.72%
Cambio Dolar/Peso
Forward NDF
USD/COP
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Contrato de Opci6n
sobre la TRM

6. Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Entrega:

Para el Instrumento Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, se
tienen los siguientes parametros:

Contrato de Futuro
sobre Acciones del - o , .
indice COLCAP con Multiplicador Nominal N del Tipo dg’ Fluctuacion
o del contrato Escenarios | Fluctuacion Total
Liquidacion por
Entrega
ECOPETROL 22.7%
PREFERENCIAL DE 16.1%
BANCOLOMBIA S
ORDINARIA DEL 0
GRUPO SURA 14.2%
ORDINARIA DE 0
CORFICOLOMBIANA 18.5%
PREFERENCIAL 1000 1000 11 Porcentual 92 69
GRUPO ARGOS e
PREFERENCIAL 0
DAVIVIENDA 14.4%
ORDINARIA DE
CEMEX LATAM 36.6%
HOLDINGS
PREFERENCIAL 57 8
AVIANCA 1000 1000 11 Porcentual L7
ORDINARIA DE 0
CANACOL 24.0%
ORDINARIA DE 0
BANCOLOMBIA 19.8%
ORDINARIA DEL
GRUPO DE ENERGIA 11.2%
DE BOGOTA
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Contrato de Futuro Fluctuacion para
, Factor de Valor

sobre Acciones del cobertura por Minimo bor llamados a

indice COLCAP con Time S repa d S reag Garantias
Liquidacién por Entrega P P Extraordinarias
ECOPETROL 1.2 231 17.02%
PREFERENCIAL DE 0
BANCOLOMBIA 1.2 570 12.07%
ORDINARIA DEL 0
GRUPO SURA 1.2 1349 10.65%
ORDINARIA DE 0
CORFICOLOMBIANA 1.2 2615 13.87%
PREFERENCIAL 0
GRUPO ARGOS 1.2 908 16.95%
PREFERENCIAL 0
DAVIVIENDA 1.2 610 10.80%
ORDINARIA DE
CEMEX LATAM 1.2 109 27.45%
HOLDINGS
PREFERENCIAL 0
AVIANCA 1.2 78 43.35%
ORDINARIA DE o
CANACOL 1.2 208 18%
ORDINARIA DE 0
BANCOLOMBIA 1.2 556 14.85%
ORDINARIA DEL
GRUPO DE ENERGIA 1.2 64 8.4%
DE BOGOTA

Instrumentos Derivados Financieros cuyo subyacente sea el indice Accionario COLCAP:

Para efectos de control de riesgo se agrupan los Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP. Los parametros son los siguientes:

Multiplicador Nominal N° de Tipo de Fluctuacion
del contrato Escenarios | Fluctuacién Total
Contratos de
Futuros indice 25.000 25.000 11 Porcentual 8.0%
Accionario COLCAP
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Mini Contrato de
Futuro indice 2.500 2.500 11 Porcentual 8.0%
Accionario COLCAP
Fluctuacién
Factor de Valor para
cobertura por |  Minimo por llamados a
Time Spread Spread Garantias
Extraordinarias
Contratgs de
Futuros Indice 12 23 6.0%
Accionario
COLCAP
Mini Contrato de
Futuro Indice
o 1.2 23 6.0%
Accionario
COLCAP

8. Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual:

Para el Instrumento Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual se tienen los siguientes parametros, de
conformidad con los veinticuatro (24) vencimientos disponibles en el sistema:

Vencimientos Fluctuacion
Contrato Multiplicador . N° de Tipo de Fluctuacion para
Futuro sobre Nominal . o [lamados a
" del contrato Escenarios | Fluctuacion Total ,
Electricidad Garantias
Mensual Extraordinarias
1al4 360.000 360.000 kWh 11 Porcentual 24% 18.00%
5al8 360.000 360.000 kWh 11 Porcentual 17% 12.75%
9al18 360.000 360.000 kWh 11 Porcentual 16% 12.00%
19 al 24 360.000 360.000 kWh 11 Porcentual 15% 11.25%

9. Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual:

Para el Instrumento Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual se tienen los siguientes parametros,
de conformidad con los veinticuatro (24) vencimientos disponibles en el sistema:
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Vencimientos Fluctuacion
Contrato Mini ara
de Futuro | Multiplicador , N° de Tipo de Fluctuacion P
Nominal . . llamados a
sobre del contrato Escenarios | Fluctuacion Total ,
" Garantias
Electricidad L
Extraordinarias
Mensual
1al4 10.000 10.000 kWh 11 Porcentual 24% 18.00%
5al8 10.000 10.000 kWh 11 Porcentual 17% 12.75%
9a18 10.000 10.000 kWh 11 Porcentual 16% 12.00%
19 al 24 10.000 10.000 kWh 11 Porcentual 15% 11.25%
10. Contrato de Futuro de Inflacion:
Para el Instrumento Contrato de Futuro de Inflacion, se tiene los siguientes parametros:
Multiplicador Nominal N° de Tipo de Fluctuacion
del contrato Escenarios | Fluctuacion Total
Contrato de
Futuro de 2.500.000 |250.000.000 11 Porcentual 0.5%
Inflacion
Factor de Valor Fluctuacion para
.. llamados a
cobertura por Minimo por .
Time Spread Spread Garantias
Extraordinarias
Contratolsje Futuro 19 0.5% 0.375%
de Inflacién

1.

Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liguidacion por Diferencias:

Para el Instrumento Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias,
se tienen los siguientes parametros:

Contrato de Futuro
H o]
,sopre Acciones del Multiplicador . N"de , Tipode | Fluctuacién
Indice COLCAP con Nominal | Escenario -
o del contrato Fluctuacion Total
Liquidacion por S
Diferencias
EXITO 21.0%
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NUTRESA 1000 1000 1 Porcentual 9.7%
GRUPO ARGOS 18.0%
ISA 15.5%
PREFERENCIAL AVAL 19.0%
CEMENTOS ARGOS 13.5%
PREFERENCIAL 0
GRUPO SURA 18.8%
PREFERENCIAL 0
CEMENTOS ARGOS 1000 1000 11 Porcentual 22.1%
BANCO DE BOGOTA 10.9%
CELSIA 14.5%
GRUPO DE ENE’RGI'A 11.2%
DE BOGOTA '
BOLSA DE VALORES 0
DE COLOMBIA 12.7%
Contrato de Futuro Fluctuacion para
lsobre Acciones del Factor de Valor lamados a
Indice COLCAP con | cobertura por Minimo por .
Liquidacion por Time Spread Spread Garanlt|as.
. . Extraordinarias
Diferencias
EXITO 1.2 2297 15.75%
NUTRESA 1.2 382 7.27%
GRUPO ARGOS 1.2 247 13.50%
ISA 1.2 310 11.62%
PREFERENCIAL o
AVAL 1.2 28 14.25%
CEMENTOS ARGOS 1.2 105 10.12%
PREFERENCIAL 0
GRUPO SURA 1.2 2283 14.10%
PREFERENCIAL o
CEMENTOS ARGOS 1.2 871 17.02%
BANCO DE BOGOTA 1.2 1420 8.17%
CELSIA 1.2 86 10.87%
GRUPO DE
ENERGIA DE 1.2 64 8.4%
BOGOTA
BOLSA DE VALORES 0
DE COLOMBIA 1.2 376 9.52%
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12. Opciones sobre Acciones del indice COLCAP:

Para el Instrumento Contrato de Opciones sobre Acciones del indice, se tienen los siguientes parametros:

Porcentaje
Multiplicador Nominal N° de Tipo de | Fluctuacion de
del contrato Escenarios | Fluctuacion Total Disminucion
e Incremento
Opcidn sobre la
accion de 1.000 1.000 22 Porcentual | 22.7% 78%
Ecopetrol
Opcion sobre la
;"C"’” . 1.000 1.000 22 | Porcentual | 16.1% 62%
referencial de
Bancolombia
Opcion sobre la
accion 1.000 1.000 22 Porcentual 19.0% 64%
Preferencial Aval
Fluctuacién
Factor de Valor para
cobertura por |  Minimo por llamados a
Time Spread Spread Garantias
Extraordinarias
Opcion sobre la
accion de 1.2 231 17.02%
Ecopetrol
Opcion sobre la
accién Preferencial 1.2 570 12.07%
de Bancolombia
Opciodn sobre la
accion Preferencial 1.2 28 14.25%
Aval

13. Contrato de Futuro OIS:

Pagina 70 de 232




CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

Para el Instrumento Contrato de Futuro de OIS se tienen los siguientes parametros, de conformidad con los
siguientes vencimientos: un (1) mes, tres (3) meses, seis (6) meses, nueve (9) meses, doce (12) meses y
dieciocho (18) meses.

Vencimientos | Multiplicador Nominal No de Tipo de Fluctuacion
(No. de Meses) | del Contrato Escenarios | Fluctuacion Total
1 0.09%
Co'lat 3 0.09%
0 0
Futuro g 500.000.000 50060000'0 11 Porcentual 8?,;0;0
0IS =
12 0.53 %
18 0.63 %
Plazos Factor de Valor Fluctuacion
Meses cobertura por | Minimo por | Parallamados a
(No. de Meses) | Time Spread Spread Garantias
Extraordinarias
Contrato 1 0.06%
de 3 0.06%
Futuro 6 0.18%
OIS 9 00 00 0.28%
12 0.39%
18 0.47%

14. OIS IBR Formacion:

Para el Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado OIS IBR Formacién, se tienen los siguientes

parametros:
Vencimi | Multiplicador Nominal No de Tipo de Fluctuaci
entos del contrato Escenarios | Fluctuacion | 6n Total
OIS 1 Mes 0.09%
IBR 3 Meses | 500.000.000 | 500.000.000 11 Porcentual 0.09%
Formacién | 6 Meses 0.24%
Para efectos operativos el OIS IBR Formacion se operara en multiplos de COP500 millones.
Plazos Factor de Valor Fluctuacion
(No. de Meses) | cobertura por Minimo por para
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Time Spread Spread llamados a
Garantias
Extraordinarias
OIS IBR 1 0.06%
Formacién 3 0.0 0.0 0.06%
6 0.18%
15. OIS IBR:

Para el Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado OIS IBR, se tienen los siguientes parametros:

Vencimie
ntos Multiplicador Nominal No. de Tipo de Fluctuacion
(No.De | del contrato Escenarios Fluctuacion Total
Meses)
1 0.09%
3 0.09%
0,
08 | 500,000,000 | 500.000.000 11 Porcentual | —oagr
12 0.53%
18 0.63%
Para efectos operativos el OIS IBR se operara en multiplos de COP500 millones.
Plazos Factor de Valor Fluctuacion
Meses cobertura por | Minimo por Para llamados a
(No. de Meses) | Time Spread Spread Garantias
Extraordinarias

1 0.06%

3 0.06%

6 0.18%

OIS IBR 9 0.0 0.0 0.28%

12 0.39%

18 0.47%

Los parametros que se tienen en cuenta para la compensacion entre grupos son:

1. Orden para la compensacién entre los grupos del Futuro TES Corto Plazo, Futuro TES Mediano Plazo y
el Futuro TES Largo Plazo:
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Orden de Delta para Crédito sobre
., Grupos a Compensar formar Un (1) ;
Compensacion Garantias
Spread

1 Futuro TES Mediano Plazo/ Futuro TES 100/47 65%
Largo Plazo

9 Futu.ro TES Corto Plazo/ Futuro TES 100/17 30%
Mediano Plazo

3 Futuro TES Corto Plazo/ Futuro TES 10013 0%
Largo Plazo

2. Orden para la compensacion entre los grupos de los Futuros sobre Titulos TES de Referencias
Especificas:

El crédito sobre garantias, esto es el valor porcentual a aplicar sobre la Garantia de cada posicidn
compensada de las posiciones contrarias de una misma Cuenta para los Futuros de TES de Referencias
Especificas, se compensaran de acuerdo a la siguiente tabla:

Credito sobre | g H2 H3 H4 H5 H6 H7 H8
Garantias
H1 70% | 30% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
H2 6% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
H3 60% | 30% | 10% | 0% | 0% | 0%
H4 70% | 75% | 65% | 50% | 40%
H5 80% | 70% | 65% | 60%
H6 80% | 70% | 70%
H7 80% | 80%
8 80%

En consecuencia, el orden para la compensacion entre los Grupos de los Futuros sobre Titulos TES de
Referencias Especificas, es el siguiente:

Ordende |l o | 43 | Ha | H5 | HB | HT | H8
Compensacion

H1 1120 - | - | -1 -1 -] -
H2 2 | - | - | -] -1 -1-
H3 3 19 |21 | - | - | -
H4 4 | 9 [ 15|17 | 18
H5 5 | 13 | 14 | 16
H6 6 | 12 | 11
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| 7

10

8

El Delta para formar un Spread para los Futuros de TES de Referencias Especificas es el siguiente:
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Parejas de Grupos de Delta para
Compensacion formar (1) un

Spread
H1/H2 100/23
H1/H3 100/12
H1/H4 100/8
H1/H5 100/6
H1/H6 100/5
H1/H7 100/4
H1/H8 100/4
H2/H3 100/26
H2/H4 100/17
H2/H5 100/13
H2/H6 100/10
H2/H7 100/9
H2/H8 100/8
H3/H4 100/31
H3/H5 100/24
H3/H6 100/19
H3/H7 100/18
H3/H8 100/17
H4/H5 100/47
H4/H6 100/37
H4/H7 100/35
H4/H8 100/35
H5/H6 100/60
H5/H7 100/56
H5/H8 100/57
H6/H7 100/73
H6/H8 100/74
H7/H8 100/91
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Orden para la compensacion entre los grupos del Futuro TES Corto Plazo, Futuro TES Mediano Plazo, el
Futuro TES Largo Plazo y Contratos de los Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas:

El crédito sobre garantias, esto es, el valor porcentual a aplicar sobre la Garantia de cada posicién
compensada de las posiciones contrarias de una misma Cuenta para Futuro TES Corto Plazo, Futuro
TES Mediano Plazo, el Futuro TES Largo Plazo y Futuros de TES de Referencias Especificas, es el
siguiente:

Crédito sobre
Garantias
Futuro TES

Corto Plazo
Futuro TES
Mediano 70% | 75% | 65% | 50% | 40%
Plazo
Futuro TES
Largo Plazo

H1 | H2 | H3 | H4 | H5 | H6 | H7 | H8

60% [30% | 10% | - - -

80% [ 75% | 75%

En consecuencia, el orden para la compensacién entre los Grupos de Futuro TES Corto Plazo, Futuro TES
Mediano Plazo, el Futuro TES Largo Plazo y Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas, es el
siguiente:

Orden de
Compensacion
Futuro TES Corto
Plazo
Futuro TES
Mediano Plazo
Futuro TES
Largo Plazo

H1 | H2 | H3 | H4 | H5 | H6 | H7 | H8

El Delta para formar un Spread para la compensacion entre los grupos de Futuro TES Corto Plazo, Futuro
TES Mediano Plazo, el Futuro TES Largo Plazo y Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas, es
el siguiente:

Parejas de Grupos de Delta para
Compensacion formar un
Spread
H3 / Futuro TES Corto Plazo 100/31
Futuro TES Corto Plazo / H4 100/17
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Futuro TES Corto Plazo / H5 100/13
Futuro TES Mediano Plazo/H4 100/31
Futuro TES Corto Plazo / H6 100/10
Futuro TES Mediano Plazo / H5 100/47
Futuro TES Mediano Plazo / H6 100/37
Futuro TES Mediano Plazo / H7 100/35
Futuro TES Mediano Plazo / H8 100/35
Futuro TES Largo Plazo/H6 100/60
Futuro TES Largo Plazo / H7 100/56
Futuro TES Largo Plazo / H8 100/57
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4. Orden para la compensacion entre los grupos de los Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o
Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP y Futuro de Acciones con Liquidacion por Diferencias
o con Liquidacién por Entrega (Ecopetrol, Preferencial Bancolombia, Grupo Sura, Cementos Argos, ISA,
Nutresa, Grupo Argos, Exito, Preferencial Cementos Argos, Preferencial Grupo Sura, Corficolombiana,
Preferencial de Grupo Argos, Preferencial de Davivienda, Cemex Latam Holdings, Preferencial de
Avianca, Canacol, Ordinaria Bancolombia, Preferencial Grupo AVAL, Grupo de Energia de Bogota, Banco
de Bogota, Celsia, Ordinaria de la Bolsa de Valores de Colombia) y los Futuros sobre Acciones del indice

COLCAP:

Orden de
Compensacion

Grupos a Compensar

Crédito sobre
Garantias

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de Accion Preferencial de Bancolombia

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accion de Ecopetrol

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accién Ordinaria del Grupo Sura

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accién del Grupo Argos

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP / Contrato de

0%
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Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accién Ordinaria de Cementos
Argos

Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accion de ISA

25%

Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accion de Nutresa

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini

Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de

Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accién de Exito

0%

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accién Preferencial del Grupo
SURA

0%

10

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accion Preferencial del Grupo Aval

0%

11

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accion Preferencial de Cementos
Argos

0%

12

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Opcién
sobre la accion Preferencial de Bancolombia

0%

13

Contratos de Futurostindice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP / Opcidn
sobre la accion de Ecopetrol

0%

14

Contratos de Futuroslindice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP / Opcién
sobre la accion Preferencial del Grupo Aval

0%

15

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP / Contrato de

25%
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Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la Accién Ordinaria de Banco de
Bogota

16

Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la accion Ordinaria Celsia

0%

17

Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias sobre la accion Ordinaria del Grupo De
Energia De Bogota

0%

18

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accién Ordinaria de Corficolombiana

0%

19

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accion Preferencial Grupo Argos

0%

20

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accion Preferencial Davivienda

0%

21

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accién Ordinaria de Cemex Latam
Holdings

0%

22

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accidn Preferencial Avianca

0%

23

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accién Ordinaria de Canacol

0%

24

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro Indice Accionario COLCAP / Contrato de

20%
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Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega de la Accién Ordinaria de Bancolombia
Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
25 Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién 0%
por Entrega de la Accion Ordinaria del Grupo de Energia de
Bogota
Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP / Contrato de
26 Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion 0%
por Diferencias sobre la Accién Ordinaria de la Bolsa de
Valores de Colombia

La estimacion del delta para formar un (1) Spread para la compensacion entre Futuro de indice COLCAP
ylo Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP y Futuro de Acciones (Ecopetrol, Preferencial
Bancolombia, Grupo Sura, Cementos Argos, ISA, Nutresa, Grupo Argos, Exito, Preferencial Cementos
Argos, Preferencial Grupo Sura, Preferencial Aval y Banco de Bogota, Celsia, Grupo de Energia de Bogota,
Corficolombiana, Preferencial de Grupo Argos, Preferencial de Davivienda, Cemex Latam Holdings,
Preferencial de Avianca, Canacol, Ordinaria Bancolombia) busca determinar el nimero de contratos de
indice para formar un (1) Spread, tomando como criterio el niUmero de contratos proporcionado por el ratio
de cobertura de la minima varianza. Este ratio se calcula con las siguientes férmulas:

252
RatioCobertura = N;/n
i=1
Donde:
N; = —Baccion * (PrecioAccion;/Precioindice;)

N; = nimero de contratos de indice para formar un spread

Baccion = Crédito sobre garantiasi, ;..

Accién
* (FluctuacionTotalpyyroaccion/ FluctuacionTotalg, .y, oindice)

PrecioAccion;
= Precio de cierre de la accién para el dia i,publicado por la BVC

Precioindice; = Precio de cierre del indice para el dia i,publicado por la BVC
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i = dia sobre el que se estarealizando el cilculo
n = ventana de los Gltimos 252 dias habiles

Nota: Este célculo se realiza mensualmente, tomando como periodo de estimacion los 252 dias habiles
hasta el ultimo dia del mes anterior y aplica para todo el siguiente mes.

En caso de que se presente un evento corporativo que afecte el precio de alguna de las acciones, se tomara
para la estimacion la informaciéon disponible después de este.

Asi mismo, se utilizara el mismo delta para formar un (1) Spread calculado para los Futuros sobre Acciones
(Ecopetrol, Preferencial Bancolombia, Preferencial Aval) para la compensacion entre las Opciones sobre
Acciones (Ecopetrol, Preferencial Bancolombia, Preferencial Aval).

En todo caso, la Compensacién sobre los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion al
Vencimiento por Entrega, se realizara hasta el Cierre de la Sesién correspondiente al Ultimo Dia de
Negociacion de dichas Operaciones.

5. Orden para la compensacion entre grupos del Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual y los grupos
del Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual:

Vencimientos Vencimientos
Grupos de Orden de Contrato Futuro Contrato Mini de Crédito
e g " Futuro sobre sobre
Vencimientos Compensacion | sobre Electricidad . .
Electricidad Garantias
Mensual
Mensual
1 1 1 90%
Gruno 1 2 2 2 90%
P 3 3 3 90%
4 4 4 90%
1 5 5 90%
2 6 6 90%
Grupo 2 3 7 7 90%
4 8 8 90%
1 9 9 90%
2 10 10 90%
3 11 11 90%
Grupo 3 4 12 12 90%
5 13 13 90%
6 14 14 90%
7 15 15 90%

Péagina 80 de 232




CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

8 16 16 90%
1 17 17 90%
2 18 18 90%
3 19 19 90%
4 20 20 90%
Grupo 4 5 21 21 90%
6 22 22 90%
7 23 23 90%
8 24 2 90%

6. Orden para la compensacion entre grupos del Contrato de Futuro OIS:
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Orden de
Compensacion

Grupos a
Compensar

Delta para
formar Un (1)
Spread

Crédito sobre
Garantias

1y3
Meses/18
Meses

1y3
Meses/12
Meses

1y3
Meses/9
Meses

1y3
Meses/6
Meses

6 Meses/18
Meses

6 Meses/12
Meses

6 Meses/9
Meses

9 Meses/18
Meses

9 Meses/12
Meses

1M

70%
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12
10 Meses/18
Meses

7. Orden para la compensacion entre grupos del OIS IBR Formacion:

Orden de Grupos a Delta para formar Crédito sobre
Compensacion | Compensar | Un (1) Spread G .
arantias
1y3
1 Meses/6 1/1 70%
Meses
8. Orden para la compensacion entre grupos del OIS IBR:
Orden de Grupos a Delta para | Crédito sobre
Compensacion Compensar formar Un Garantias
(1)
Spread
1 1y 3 Meses/18
Meses
2 1y 3 Meses/12
Meses
3 1y 3 Meses/9
Meses
4 1y 3 Meses/6
Meses 0
5 6 Meses/18 Meses 1 70%
6 6 Meses/12 Meses
7 6 Meses/9 Meses
8 9 Meses/18 Meses
9 9 Meses/12 Meses
10 12 Meses/18
Meses

Paragrafo. La Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A., suspendié la compensacién y
liquidacion del Contrato de Futuro sobre la Accidn Preferencial Avianca a partir del siete (7) de mayo de 2020.
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La suspension del Contrato de Futuro sobre la Accion Preferencial Avianca en ningun caso supone la
limitacidn alguna a los derechos o facultades que la Camara tiene respecto de los Miembros en relacion con
el cumplimiento de sus operaciones.”

“Articulo 2.6.1.1. Horarios de Sesiones de Operacidon de Camara.

De conformidad con el articulo 1.3.6. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara y el Articulo 1.8.1.1.
de la presente Circular, el horario de funcionamiento para el Segmento de Derivados Financieros tendra las
siguientes sesiones particulares:

1. Sesion de Aceptacion de Operaciones:

Sesidn de Aceptacion

AE de Operaciones
Futuro TES Mediano Plazo.
Futuro TES Corto Plazo.
Futuro TES Largo Plazo. 8:00 a.m. a 5:15 p.m.

Contratos de Futuros sobre Titulos TES de
Referencias Especificas.

Contrato Futuro de OIS. 8:00 a.m. a 5:15 p.m.
Contrato de Futuro de Inflacidn. 8:00 a.m. a 4:30 p.m.
Futuro de Tasa de Cambio Dolar/Peso.

Mini Contrato de Futuro de Tasa de Cambio

8:00 a.m. a 5:15 p.m.

Délar/Peso.

Contrato de Opcién sobre la TRM

Forward NDF USD / COP. 8:00 a.m. a 4:30 p.m.
OIS IBR Formacion 11:00 a.m. a 1:30 p.m.
OIS IBR 8:00 a.m. a 4:30 p.m.

Contrato de Futuro sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacion por Entrega
Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP. | 8:00 a.m. hora local a 4:30 p.m. hora de
Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP Nueva York

Contrato de Futuro sobre Acciones del Indice
COLCAP con Liquidacion por Diferencias.

Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual.
Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual.
Contrato de Opciones sobre la accién de Ecopetrol
Contrato de Opciones sobre la accion Preferencial | 8:00 a.m. hora local a 4:30 p.m. hora de
Bancolombia Nueva York

8:45a.m.a 1:30 p.m.
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Contrato de Opciones sobre la accion de
Preferencial Aval

Sesion de Gestion de Operaciones: de 8:00 a.m. a 5:15 p.m. Sesion durante la cual se pueden
realizar las operaciones de gestion ante la Camara.

El dia anterior a la fecha de vencimiento de un Contrato de Derivado, con método de Liquidacion por Entrega
se realizaran los procesos necesarios para llevar a cabo el cumplimiento de la entrega al dia siguiente, de
acuerdo con los siguientes horarios:

3.

Sesion de Notificacion para los Miembros no Liquidadores y Miembros Liquidadores: Esta sesion
estara disponible desde las 7:00 p.m. hasta las 7:59 p.m. del Ultimo dia de negociacion del Contrato.

Sesion de Notificacidn para los Miembros Liquidadores: Esta sesion estara disponible desde las 8:00
p.m. hasta las 8:59 p.m. del Ultimo dia de negociacién del Contrato.

Sesion de Notificacion para la Cdmara: Esta sesion estara disponible desde las 9:00 p.m. y como
maximo estara abierta hasta las 9:59 p.m. del ultimo dia de negociacion del Contrato.

En la fecha de vencimiento de cada Contrato y segun el método de Liquidacion que corresponda se tendrén
las siguientes sesiones adicionales:

6.

Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con

Liquidacién por Entrega: De 7:00 a.m. a 7:00 p.m. Proceso de recibo de los Activos y efectivo de los

Miembros y de los titulares de Cuenta obligados a entregar hacia la Cdmara y entrega de Activos y
efectivo hacia los Miembros vy titulares de Cuenta con derecho a recibir desde la Camara, el cual
comprende las siguientes etapas con sus correspondientes horarios, asi:

Etapa 1: Solicitud de transferencia de valores y efectivo desde los Miembros a la Camara, se gestionara
el dia de Vencimiento del Contrato, conforme a los siguientes procesos:

a. Entrega Total: Solicitud de transferencia de valores en neto a nivel de titular de cada cuenta y de

efectivo en neto a nivel de Miembro Liquidador desde los Miembros a la Camara, se gestionara
desde las 7:00 a.m. hasta las 11:00 a.m. del dia de Vencimiento del Contrato. Si a las 11:00 a.m.,
los Miembros con posiciones vendedoras han entregado la totalidad de los valores pero no han
entregado la totalidad del efectivo, la Camara seguira solicitando la transferencia del efectivo en neto
a nivel de Miembro Liquidador hasta las 2:00 p.m.

b. Entrega Parcial: Solicitud de transferencia de efectivo en neto a nivel del titular de Cuenta, desde los

Miembros Liquidadores a la Camara cuando falten valores por entregar por parte de los Miembros
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con posiciones vendedoras; se gestionara desde las 11:01 a.m. hasta las 5:00 p.m., para el caso del
Futuro TES Corto Plazo, del Futuro TES Mediano Plazo y del Futuro TES Largo Plazo.

Etapa 2: Solicitud de transferencia de valores y efectivo desde la Camara a los Miembros, se gestionara
desde 11:01 a.m. hasta las 5:00 p.m. del dia de Vencimiento del Contrato, para el caso del Futuro TES
Corto Plazo, del Futuro TES Mediano Plazo y del Futuro TES Largo Plazo.

Etapa 3: Gestion del proceso operativo de retardos en la obligacion de entrega, total o parcial de los
Activos y efectivo de los Miembros obligados a entregar hacia la Camara, de acuerdo a los procesos
mencionados en la Etapa 1, que se estén gestionando:

a. Total: Si después de cumplida la hora definida para la entrega de los valores y el efectivo, los
Miembros no han entregado la totalidad del efectivo determinado en neto a nivel de Miembro
Liquidador, se iniciara la gestion del proceso operativo de retardos desde la 2:01 p.m. hasta las 5:00
p.m.

b. Parcial: Si después de cumplida la hora definida para la entrega de los valores, los Miembros no han
entregado la totalidad de los mismos, se gestionara el proceso operativo de retardos, tanto para las
entregas del efectivo como de los titulos, desde las 5:01 p.m. hasta las 6:00 p.m., para el caso del
Futuro TES Corto Plazo, del Futuro TES Mediano Plazo y del Futuro TES Largo Plazo.

7. Sesidn de Liquidacidn al Vencimiento por Entrega en caso de incumplimiento de un Miembro Liquidador:
En el evento en que un Miembro Liquidador incurra en alguna causal de incumplimiento y el Miembro
Liquidador cuyos titulares de Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos, no hayan solicitado a la
Camara el cumplimiento por medio de la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega,
de acuerdo al articulo 2.4.4.32. Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega de la
presente Circular, se abrira una Sesion de Liquidacién al Vencimiento por Entrega, Unicamente para la
Camara, con el propdsito de ejecutar la solicitud de transferencia de valores y efectivos de la Camara
hacia los Miembros y titulares de Cuenta con derecho a recibir.

Para el caso del Futuro TES Corto Plazo, del Futuro TES Mediano Plazo y del Futuro TES Largo Plazo,
la Camara podra entregar el efectivo y los titulos hasta con un plazo de dos (2) dias habiles después
del dia de Vencimiento del Contrato.

En todo caso, el cumplimiento por parte de la Cdmara estara sujeto a la disponibilidad en el mercado
del Activo Subyacente.

8. Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con
Liquidacién por Diferencias: De 7:00 a.m. a 8:30 a.m. del dia de Vencimiento del contrato. Proceso de
cobro y pago de la Liquidacion por Diferencias por parte de la Camara. En caso de presentarse el evento
de retardo previsto en el numeral 2° del articulo 1.7.1.1 de la Circular Unica, referente al no pago del
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efectivo correspondiente a la Liquidacion al Vencimiento por Diferencias, el horario de la Sesion de
Liquidacién al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacion
por Diferencias se extendera hasta las 11:00 a.m.

9. Sesién de Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega: Proceso de pago de la
Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega por parte de la Camara, se podré realizar
hasta el dia habil después de finalizada la Sesién de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones
Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacion por Entrega e incluira las siguientes etapas, asi:

a. Transferencia de efectivo hacia la Camara: Proceso de cobro de Liquidacion por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega, hasta las 5:00 p.m. del dia habil después de finalizada la Sesion de
Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacion
por Entrega.

b. Transferencia de efectivo a los Miembros: Proceso de pago de Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega, hasta las 8:00 p.m. del dia habil siguiente después de finalizada la
Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con
Liquidacion por Entrega.

Paragrafo: Cuando se trate de Contratos de Futuros sobre Acciones con Entrega al Vencimiento solo

aplicaran las Sesiones del numeral 1 y 2 del presente Articulo. Las Sesiones de Liquidacion de dichas
Operaciones seran las que se establecen en el Articulo 4.7.1.1 de la presente Circular.”

“Articulo 2.7.2.8. Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega.

1.  Generalidades:

Instrumento Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP
Activo Subyacente Acciones del indice accionario COLCAP
Tamarno del Contrato Cada Contrato de Futuro tendra un valor nominal de 1.000 acciones.

Se listaran en el sistema vencimientos trimestrales dentro del ciclo
de Marzo. Estaran listados los cuatro (4) vencimientos mas
cercanos. En el caso que una accion deje de pertenecer al indice
Accionario COLCAP, no se listaran nuevos vencimientos a partir de
la fecha en que la BVC comunique la nueva composicién del indice
COLCAP, y s6lo se podran negociar los vencimientos ya existentes.

Contratos Listados
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Método de Liquidacion

Liquidacion por Entrega.

Liquidacién por Diferencias: En el caso en que el Activo subyacente
se encuentre suspendido en el sistema de negociacion el Ultimo dia
de negociacion, la Camara realizara la Liquidacion por Diferencias
de acuerdo a lo descrito en el articulo 2.4.4.1. relativo a la
Liquidacion por Diferencias de Contratos de Futuros de la presente
Circular y de conformidad con el articulo 1.3.4. del Reglamento de
Funcionamiento de la Camara, relacionado con la Suspension o
cancelacion de Activos

Liquidacidn por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega: En el
evento en que el Miembro Liquidador incumplido no efectue la
entrega del Activo que corresponda, la Camara cumplira de manera
alternativa entregando el Activo respectivo o al no contar con el
activo subyacente, mediante una Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega, a través de los Miembros
Liquidadores correspondientes, a los titulares de Cuenta que tengan
derecho a recibir los Activos y que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo.

El cumplimiento de las operaciones por parte de la Camara
mediante una Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega no subsana el incumplimiento del Miembro Liquidador y por
tanto, la Camara procedera de conformidad con lo previsto en el
Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de
Funcionamiento.

Tipo de Liquidacion

Liquidacion Diaria y al Vencimiento.

Ultimo dia de Negociacion

El ultimo dia de negociacion de los Contratos de Futuro sera dos (2)
dias habiles antes de la fecha de vencimiento.

Dia de Vencimiento

El vencimiento de los contratos de Futuro es el martes de la cuarta
semana del mes de vencimiento. Cuando el martes de la cuarta
semana corresponda a un dia no habil, el dia de vencimiento
correspondera al dia habil siguiente.

Inscripcion

Bolsa de Valores de Colombia

2. La denominacion detallada de los Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Entrega es la siguiente:

Denominacién del Instrumento | Activo Subyacente
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Contrato de Futuro sobre la Accién de Ecopetrol.

Accion de Ecopetrol.

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial de
Bancolombia.

Accion Preferencial de Bancolombia

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria del Grupo
Sura.

Accién Ordinaria del Grupo Sura.

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de
Corficolombiana.

Accion Ordinaria de Corficolombiana.

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial
Avianca.

Accion Preferencial Avianca.

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial
Davivienda.

Accién Preferencial Davivienda.

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de
Bancolombia.

Accion Ordinaria de Bancolombia.

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de Cemex
Latam Holdings.

Accion Ordinaria de Cemex Latam Holdings.

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial Grupo
Argos.

Accion Preferencial Grupo Argos.

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de
Canacol.

Accion Ordinaria de Canacol.

Contrato de Futuro sobre la Accién ordinaria del Grupo
de Energia de Bogota.

Accion ordinaria del Grupo de Energia de Bogota.

3. Reglas especiales:

Cambio de Segmento para la
Liquidacion al Vencimiento

La Liquidacion al Vencimiento de los Contratos de Futuro sobre
Acciones del Indice COLCAP con Liquidacion por Entrega al
Vencimiento se realizara en el Segmento de Renta Variable.

Precio de Referencia de Ia
Liquidacion por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega

El precio medio de negociacion de la Accidn correspondiente a la
sesién de negociacion del dia de vencimiento del Contrato,
suministrado por el Proveedor Oficial de Precios para Valoracion.

Parametros para el Calculo de la
Consecuencia Pecuniaria a favor de
los titulares de Cuenta con derecho a
recibir Activos y que hayan sido
objeto de una Liquidacién por
Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega segun numeral 2, literal a)
del articulo 2.8.9 del Reglamento de
Funcionamiento.

Seran los definidos en el articulo 4.6.1.2. de la presente Circular.
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Parametros de  Calculo de
Consecuencias Pecuniarias
correspondientes a la suma a favor
de la Camara segun el numeral 2,
literal b) del articulo 2.8.10 del
Reglamento de Funcionamiento.

Seran los definidos en el articulo 4.6.1.2. de la presente Circular.

4.  Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten Contratos de Futuro sobre Acciones
del Indice COLCAP con Liquidacién por Entrega. En el caso de cualquier evento corporativo la
Camara surtira el siguiente procedimiento, en tanto permanezcan en el Segmento de Derivados:

e BVC informard al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacion a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacidn del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Camara puedan evaluar su impacto.

e En caso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacién a su ocurrencia, la
Camara podra solicitar a la BVC que la negociacion del Contrato de Futuro sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacion por Entrega sea suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles
con el propdsito de adoptar las medidas necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el
impacto del evento corporativo.

e La Camaray la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones
y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

o La Cémara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar la posicion de los Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Entrega de cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del
evento corporativo.

e |a Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con

suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.
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e La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacion de los Contratos de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega ajustados por el evento
corporativo.

5. Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por posicion para garantizar
Posiciones Abiertas en el Contrato de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Entrega, acciones que sean Activo Subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones
sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara o ETF que sigan un indice Accionario subyacente
de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una Posicion Abierta
en Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Entrega computen
para el calculo del Riesgo por Operativa Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir
con los siguientes requisitos:

a. Lacuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente
al registro de operaciones de contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y Mini Contrato de
Futuro indice Accionario COLCAP.

b. El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinara al
registro exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP
con Liquidacién por Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y Mini Contrato
de Futuro indice Accionario COLCAP.

c. El limite maximo de Garantias por Posicion a constituir en acciones para cubrir los
requerimientos de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera
aquel que represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado
de la accion correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.

El célculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias
por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador en el
presente Segmento.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos
de Futuros sobre Acciones del Indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, Contratos de
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Futuros indice Accionario COLCAP y Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP, las
acciones entregadas como garantia sélo computaran para el célculo de la Garantia por Posicidn
exigida, si antes de finalizar la Sesion de Cierre de Camara del mismo dia en que se registraron
dichas Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones Abiertas, o realiza
alguno de los tipos de gestion de Operaciones indicados en la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicion a
constituir en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro
Liquidador debera proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en
los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite
maximo y el valor de la garantia exigida.

La constitucion de las garantias deberé llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.

Paragrafo. La Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A., suspendié la compensacion y
liquidacion del Contrato de Futuro sobre la Accion Preferencial Avianca a partir del siete (7) de mayo de 2020.

La suspension del Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial Avianca en ningun caso supone la
limitacion alguna a los derechos o facultades que la Camara tiene respecto de los Miembros en relacion con
el cumplimiento de sus operaciones.”

“Articulo 3.4.3.2. Conceptos incluidos en la Liguidacion por Entrega de Operaciones Simultaneas
provenientes de sistemas de negociacion y/o registro.

Diariamente en la Sesion de Liquidacidn Diaria de la Cdmara, en relacion con las Operaciones Simultaneas
Aceptadas, los Miembros entregaran o recibiran, segun corresponda, los fondos por los siguientes
conceptos:

1. Garantias por Posicion: El Sistema de Camara calculara los ajustes de los montos requeridos en
Garantias por Posicion por las Posiciones Abiertas de las Operaciones Simultaneas Aceptadas en la
forma en que se establece en el Reglamento y en la presente Circular.

2. Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constitucion de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Camara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de las
Operaciones Simultaneas Aceptadas en la forma como se establece en el Reglamento y en esta
Circular.

Pagina 91 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

3. Remuneracion de las Garantias: La Camara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracién de
las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya autorizado
su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14. de la presente
Circular.”

“Articulo 4.2.2.1. Rechazo de Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones de Contado
provenientes de la Bolsa.

La Camara rechazara las Operaciones Repo, las Operaciones TTV y las Operaciones de Contado que
provengan de la Bolsa que no cumplan con los requisitos y controles de riesgo establecidos en los articulos
421.1.,42.1.2.y4.21.3. de la presente Circular. Asi mismo, la Camara rechazara las Operaciones Repo,
las Operaciones TTV y las Operaciones de Contado cuando exista un evento de caso fortuito y/o fuerza
mayor que impida la comunicacién entre la Bolsa y el sistema de Camara, y rechazara las Operaciones Repo
y las Operaciones TTV cuando exista un evento de caso fortuito y/o fuerza mayor que impida la comunicacién
entre el Deceval y la Camara.

Las Operaciones Repo, las Operaciones TTV y las Operaciones de Contado rechazadas seran informadas
por la Camara a la Bolsa.

La Camara no sera responsable por tales Operaciones.”

“Articulo 4.3.1.1. Proceso de Creacion de Cuentas en el Sistema de la Camara.

A partir de la admisiéon de un Miembro en el Segmento de Renta Variable, la Camara creara para cada
Miembro unicamente las siguientes Cuentas de Registro de la Cuenta Propia:

1. Para el Registro de Operaciones Repo y TTVs: Cuenta P1201
2. Para el Registro de Operaciones de Contado: Cuenta P1301

Las cuentas creadas en el Segmento de Renta Variable entran en estado activo y se habilita el registro de
operaciones, en la misma sesion en la que se produce la creacion de la cuenta, posterior a cumplir el
procedimiento definido en los articulos 1.4.1.1. y siguientes de la presente Circular.

Para el Segmento de Renta Variable, el nimero de Inversionista en Deceval podra corresponder a Cuentas
de beneficiario Unico o Cuentas mancomunadas.

De acuerdo con lo establecido en el paragrafo segundo del Articulo 1.4.1.2. de la presente Circular, para el
Segmento de Renta Variable, estaran disponibles las siguientes cuentas para registro de Operaciones de
Terceros:

1. Para Operaciones Repo: Estaran disponibles unicamente la Cuenta de Tercero Identificado.
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2. Para Operaciones TTV: Estaran disponibles la Cuenta de Tercero Identificado y para las
Operaciones TTV realizadas por cuenta de Terceros del exterior no conocidos, la Cuenta de Tercero
Omnibus Segregada por Camara.

La Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara en la que se registraran las operaciones de
Terceros del exterior no conocidos, solo registrara la posicion de Operaciones TTV realizadas por
cuenta de dichos terceros y en ella no se podran agrupar posiciones de otros Terceros ldentificados.

3. Para Operaciones de Contado: Estaran disponibles la Cuenta de Tercero Identificado y la Cuenta de
Terceros Omnibus Segregada por Camara.”

“Articulo 4.4.1.1. Compensacion de Efectivo en Operaciones Repo y Operaciones TTV.

La Compensacién de efectivo de la Camara con los Miembros que celebran Operaciones Repo y
Operaciones TTV sera bilateral por saldos brutos a nivel de titular de Cuenta para establecer las obligaciones
o derechos de entrega o recibo de efectivo por parte de los Miembros.”

“Articulo 4.4.2.1. Tipo de Liguidacion en Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones de
Contado.

De acuerdo con lo definido en el articulo 1.5.2.1. de la presente Circular las Operaciones Aceptadas por la
Camara correspondientes a Operaciones Repo (flujo de salida y flujo de regreso), Operaciones TTV (flujo de
salida y flujo de regreso) y Operaciones de Contado seran liquidadas Unicamente mediante Liquidacion al
Vencimiento por Entrega.”

“Articulo 4.5.2.1. Valor minimo de la Garantia Individual.

Los Miembros Liquidadores deberan constituir una Garantia Individual por los siguientes valores minimos
para el presente Segmento:

Miembro Valor de la Garantia minima Individual

Miembro Liquidador Individual | Setecientos cincuenta millones de pesos ($750.000.000) moneda corriente.

Miembro Liquidador General | Mil millones de pesos ($1.000.000.000) moneda corriente.
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“Articulo 4.5.3.1. Parametros para el calculo de la Garantia por Posicién aplicables a las Operaciones

Repo.

Los Parametros utilizados para el célculo de la Garantia por Posicion para los Activos pertenecientes al
Segmento de Renta Variable son los siguientes:

1. Grupo de compensacién, Fluctuacién Total y Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias para

Operaciones Repo.
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Activo de Renta Variable Multiplicador Nominal N° de Escenarios Tipo d?, Fluctuacion
Fluctuacion Total
BOGOTA 10,9%
BCOLOMBIA 17,3%
CELSIA 14,5%
CEMARGOS 13,5%
CORFICOLCF 18,5%
0,
ECOPETROL 1 1 3 Porcentual 22,1%
GEB 11,2%
GRUPOARGOS 18,0%
GRUPOSURA 14,2%
ICOLCAP 8,0%
ISA 12,4%
NUTRESA 9,7%
PEAVAL 1 1 3 Porcentual 19.0%
PFBCOLOM 16,1%
PFDAVVNDA 14,4%
PFGRUPSURA 18,8%
Factor Fluctuacion
cobertura Valor ara llamados
Activo de Renta Variable . Minimo por P ]
por time a Garantias
Spread C
spread Extraordinarias
BOGOTA 8,17%
BCOLOMBIA 12,97%
CELSIA 10,87%




CEMARGOS

CORFICOLCF

ECOPETROL

GEB

GRUPOARGOS

GRUPOSURA

ICOLCAP

ISA

NUTRESA

PFAVAL

PFBCOLOM

PFDAVVNDA

PFGRUPSURA
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10,12%

13,87%

17,02%

8,40%

13,50%

10,65%

6,00%

9,30%

7,27%

14,25%

12,07%

10,80%

14,10%

2. Grupo de compensacion, Fluctuacion Total y Fluctuacién para llamados a Garantias Extraordinarias para

Operaciones TTV.
Activo de Renta Variable | Multiplicador |  Nominal Es::\l(:n(l?ios FII(i:Ft)Sai?On Flu9rtg; ?ién
AGROCHAL 100,00%
BMC 100,00%
COLTEL 100,00%
CONCIVILES 100,00%
COOMEVAEPS 100,00%
CORFERIAS 100,00%
CREDIFAMI 100,00%
1 1 3 Porcentual
CSACOL 100,00%
DESCAUCANO 100,00%
ELECTULUA 100,00%
EMPAQUES 100,00%
ESTRA 100,00%
FAMILIA 100,00%
FGNTOLIMA 100,00%
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GASORIENTE 100,00%
INCASTILLA 100,00%
INESA 100,00%
INVENSA 100,00%
MARLY 100,00%
MAYAGUEZ 100,00%
ORBIS 100,00%
PAZRIO 1 1 3 Porcentual 100,00%
PFBBVACOL 100,00%
PFVILLA051 100,00%
PFVILLA053 100,00%
PFVILLAS 100,00%
PFVILLAS00 100,00%
PFVILLASCA 100,00%
RIOPAILA 100,00%
RIOPAILIND 100,00%
SANFELIPE 100,00%
TGLSC 100,00%
TITAN 100,00%
VALINDUSTR 100,00%
VALSIMESA 100,00%
COLTEJER 100,00%
POPULAR 50,10%
VILLAS 67,50%
PFCARPAK 53,10%
GASNATURAL 29,40%
CARTON 73,40%
PROTECCION 34,90%
FABRICATO 75,00%
ENKA 57,30%
BBVACOL 30,30%
ELCONDOR 33,60%
GRUBOLIVAR 30,00%
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MINEROS 30,00%
OCCIDENTE 30,00%
PFCORFICOL 30,00%

PROMIGAS 30,00%
TERPEL 30,00%
CONCONCRET 35,10%
HCOLSEL 19,50%
CLH 29,30%
PFAVH 57,80%
ETB 29,60%
CNEC 24,00%
ECOPETROL 1 1 3 Porcentual | 22.70%
PFCEMARGOS 22,70%
PFGRUPOARG 22,60%
EXITO 21,00%
BCOLOMBIA 19,80%
PFAVAL 17,90%

PFGRUPSURA 18,80%
CORFICOLCF 16,50%
GRUPOAVAL 24,40%

GRUPOARGOS 18,00%
PFBCOLOM 16,10%

ISA 15,50%
CELSIA 14,50%
PFDAVVNDA 13,30%
GRUPOSURA 14,20%
CEMARGOS 13,50%
BVC 12,70%
GEB 11,20%
BOGOTA 10,90%
NUTRESA 9,70%
ICOLCAP 7,10%
AAPL 13,30%
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AMZN 18,30%
BAC 29,00%
C 32,40%
FB 1 1 3 Porcentual 13,60%
GE 17,90%
JNJ 8,90%
JPM 20,60%
MOAT 10,60%
PFE 9,70%

3. Orden o prioridad de compensacién de los Grupos de Compensacion.

Para las Operaciones Repo y TTV se considera Compensacion entre Operaciones contrarias sobre el mismo
Activo objeto de la Operacion, razon por la cual se debe considerar el crédito sobre garantia como cien por
ciento (100%) para todos los Activos objeto de Operaciones Repoy TTV.

34Deltas para formar un Spread de los Grupos de Compensacion entre Operaciones Repoy TTV.
Para las Operaciones Repo y TTV se considera Compensacion entre Operaciones contrarias sobre el mismo

Activo objeto de la Operacion, razén por la cual se debe considerar este parametro como cien (100) para
todos los Activos.

5. Grupo de compensacion, Fluctuacion Total y Fluctuacién para llamados a Garantias Extraordinarias para
Operaciones de contado.

Activo de Renta Variable | Multiplicador [ Nominal Es::\zni?ios FII(i:Ft)Sai(ieén FIU(.?;; Tién
AGROCHAL 100,00%
BMC 100,00%
COLTEL 100,00%
CONCIVILES L 1 3 Poreentual ™400,00%
COOMEVAEPS 100,00%
CORFERIAS 100,00%
CREDIFAMI 100,00%
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CSACOL 100,00%
DESCAUCANO 100,00%
ELECTULUA 100,00%
EMPAQUES 100,00%
ESTRA 100,00%
FAMILIA 100,00%
FGNTOLIMA 100,00%
GASORIENTE 100,00%
INCASTILLA 100,00%
INESA 100,00%
INVENSA 100,00%
MARLY 100,00%
MAYAGUEZ 100,00%
ORBIS 100,00%
PAZRIO 100,00%
PFBBVACOL 100,00%
PFVILLAOS1 100,00%
PFVILLAO53 100,00%
PFVILLAS 100,00%
PFVILLAS00 1 1 3 Porcentual | 100.00%
PFVILLASCA 100,00%
RIOPAILA 100,00%
RIOPAILIND 100,00%
SANFELIPE 100,00%
TGLSC 100,00%
TITAN 100,00%
VALINDUSTR 100,00%
VALSIMESA 100,00%
COLTEJER 100,00%
POPULAR 74,70%
VILLAS 69,80%
PFCARPAK 53,10%

Pagina 99 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

GASNATURAL 59,40%
CARTON 73.40%
PROTECCION 45,10%
FABRICATO 79,30%
ENKA 57,30%
BBVACOL 30,30%
ELCONDOR 36,70%
GRUBOLIVAR 30,00%
MINEROS 30,00%
OCCIDENTE 30,00%
PFCORFICOL 30,00%
PROMIGAS 30,00%
TERPEL 30,00%
CONCONCRET 35,10%
HCOLSEL 24,40%
CLH 36,60%
PFAVH 57,80%
ETB 29,60%
CNEC 24,00%
ECOPETROL 1 1 3 Porcentual =) 70%
PFCEMARGOS 22.70%
PFGRUPOARG 22.60%
EXITO 21,00%
BCOLOMBIA 19,80%
PFAVAL 19,00%
PFGRUPSURA 18,80%
CORFICOLCF 18,50%
GRUPOAVAL 24,60%
GRUPOARGOS 18,00%
PFBCOLOM 16,10%
ISA 15,50%
CELSIA 14,50%
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PFDAVVNDA 14,40%
GRUPOSURA 14,20%
CEMARGOS 13,50%
BVC 12,70%
GEB 11,20%
BOGOTA 10,90%
NUTRESA 9,70%
ICOLCAP 1 3 Porcentual 8,00%
AAPL 13,30%
AMZN 18,30%
BAC 29,00%
C 32,40%
FB 13,60%
GE 17,90%
JNJ 8,90%
JPM 20,60%
MOAT 10,60%
PFE 9,70%
. Factor Valor Fluctuacion
Actllvo de Renta cobertura Minimo por para Ilamados
Variable por time Spread a Garantl|as _
spread Extraordinarias

AGROCHAL 75,00%

BMC 75,00%

COLTEL 75,00%

CONCIVILES 75,00%

COOMEVAEPS 75,00%

CORFERIAS 75,00%

CREDIFAMI 75,00%
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CSACOL 75,00%
DESCAUCANO 75,00%
ELECTULUA 75,00%
EMPAQUES 75,00%
ESTRA 75,00%
FAMILIA 75,00%
FGNTOLIMA 75,00%
GASORIENTE 75,00%
INCASTILLA 75,00%
INESA 75,00%
INVENSA 75,00%
MARLY 75,00%
MAYAGUEZ 75,00%
ORBIS 75,00%
PAZRIO 75,00%
PFBBVACOL 75,00%
PFVILLA051 75,00%
PFVILLA053 75,00%
PFVILLAS 75,00%
PFVILLAS00 75,00%
PFVILLASCA 75,00%
RIOPAILA 75,00%
RIOPAILIND 75,00%
SANFELIPE 75,00%
TGLSC 75,00%
TITAN 75,00%
VALINDUSTR 75,00%
VALSIMESA 75,00%
COLTEJER 75,00%
POPULAR 56,00%
VILLAS 52,40%
PFCARPAK 39,80%
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GASNATURAL

CARTON

44,60%

PROTECCION

55,10%

FABRICATO

33,80%

ENKA

59,50%

BBVACOL

43,00%

ELCONDOR

22,70%

GRUBOLIVAR

27,50%

MINEROS

22,50%

OCCIDENTE

22,50%

PFCORFICOL

22,50%

PROMIGAS

22,50%

TERPEL

22,50%

CONCONCRET

22,50%

HCOLSEL

26,30%

CLH

18,30%

PFAVH

27,50%

ETB

43,40%

CNEC

22,20%

ECOPETROL

18,00%

PFCEMARGOS

17,00%

PFGRUPOARG

17,00%

EXITO

17,00%

BCOLOMBIA

15,80%

PFAVAL

14,90%

PFGRUPSURA

14,30%

CORFICOLCF

14,10%

GRUPOAVAL

13,90%

GRUPOARGOS

18,50%

PFBCOLOM

13,50%

ISA

12,10%

CELSIA

11,60%

10,90%
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6. Orden o prioridad de compensacion de los Grupos de Compensacion de Operaciones de Contado

PFDAVVNDA

GRUPOSURA

CEMARGOS

BVC

GEB

BOGOTA

NUTRESA

ICOLCAP

AAPL

AMZN

BAC

C

FB

GE

JNJ

JPM

MOAT

PFE

10,80%
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10,70%

10,10%

9,50%

8,40%

8,20%

7,30%

6,00%

10,00%

13,70%

21,80%

24,30%

10,20%

13,40%

6,70%

15,50%

8,00%

7,30%

El crédito sobre garantias, esto es el valor porcentual a aplicar sobre la Garantia de cada posicion
compensada de las posiciones contrarias de una misma Cuenta para Operaciones de Contado, se

compensaran de acuerdo a la siguiente tabla:

CEMENT

Crédito sobre GRUPO 0S AVAL BCOLO | GRUPO | PFBCOL ISA BOGOT
Garantias SURA MBIA | ARGOS | OMBIA A
ARGOS

PFGRUPOSURA 60,00%

PFCEMARGOS 15,00%

PFAVAL 70,00%

PFBCOLOMBIA 60,00%

PREFGRUPOARGOS 45,00%

COLCAP 20,00% 20,00% | 25,00% | 25,00%
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En consecuencia, el orden para la compensacion entre los Grupos de compensacion de Operaciones de
Contado es el siguiente:

Crédito sobre
Garantias

CEMENT
0S
ARGOS

GRUPO
SURA

BCOLO

AVAL MBIA

GRUPO
ARGOS

PFBCOL
OMBIA

ISA BOGOTA

PFGRUPOSURA

PFCEMARGOS

PFAVAL

PFBCOLOMBIA

PREFGRUPOARGOS

COLCAP

7. Deltas para formar un Spread de los Grupos de Compensacion de Operaciones de Contado
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Delta para
Grupos a Compensar formar Un
(1) Spread
PFGRUPOSURA GRUPO SURA 100/70
PFCEMARGOS CEMENTOS ARGOS 100/21
PFAVAL AVAL 100/70
BCOLOMBIA PFBCOLOMBIA 100/29
PREFGRUPOARGOS | GRUPO ARGOS 100/44
COLCAP BOGOTA 18/1
COLCAP ISA 6/1
COLCAP PFBCOLOMBIA 11/1
COLCAP BANCOLOMBIA 12/1
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Paragrafo. Los Activos elegibles para Operaciones Repo seran evaluados por lo menos una vez al mes. En
caso de que un Activo pierda su condicion de ser elegible para Operaciones Repo, se informara al Comité
de Riesgos, en la siguiente sesion.”

“Articulo 4.5.3.3. Fluctuaciones de estrés para calculo del riesgo en situacion de estrés.

Para realizar el calculo del riesgo en situacion de estrés para los Activos pertenecientes al Segmento de
Renta Variable de acuerdo con lo definido en el articulo 1.6.2.9. de la presente Circular se utilizaran los
siguientes parametros:

Valoes do Ren Varabe | Fuctuacion Estes
BOGOTA 19%
BCOLOMBIA 25%
CELSIA 29%
CEMARGOS 32%
CORFICOLCF 26%
ECOPETROL 38%
GEB 21%
GRUPOARGOS 33%
GRUPOSURA 28%
ICOLCAP 23%
ISA 31%
NUTRESA 16%
PFAVAL 25%
PFBCOLOM 25%
PFDAVVNDA 22%
PFGRUPSURA 37%

Operaciones TTV sobre Valores de
Renta Variable Fluctuacion Estrés
AGROCHAL 100%
BMC 100%
COLTEL 100%
CONCIVILES 100%
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COOMEVAEPS 100%
CORFERIAS 100%
CREDIFAMI 100%

CSACOL 100%

DESCAUCANO 100%
ELECTULUA 100%
EMPAQUES 100%

ESTRA 100%
FAMILIA 100%
FGNTOLIMA 100%
GASORIENTE 100%
INCASTILLA 100%
INESA 100%
INVENSA 100%
MARLY 100%
MAYAGUEZ 100%
ORBIS 100%
PAZRIO 100%
PFBBVACOL 100%
PFVILLA0S1 100%
PFVILLA0S3 100%
PFVILLAS 100%
PFVILLAS00 100%
PFVILLASCA 100%
RIOPAILA 100%
RIOPAILIND 100%
SANFELIPE 100%
TGLSC 100%
TITAN 100%
VALINDUSTR 100%
VALSIMESA 100%
COLTEJER 100%
POPULAR 61%
VILLAS 100%
PFCARPAK 64%
GASNATURAL 44%
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CARTON
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89%

PROTECCION

57%

FABRICATO

90%

ENKA

69%

BBVACOL

55%

ELCONDOR

41%

GRUBOLIVAR

36%

MINEROS

58%

OCCIDENTE

36%

PFCORFICOL

36%

PROMIGAS

44%

TERPEL

36%

CONCONCRET

43%

HCOLSEL

23%

CLH

36%

PFAVH

100%

ETB

36%

CNEC

48%

ECOPETROL

31%

PFCEMARGOS

34%

PFGRUPOARG

38%

EXITO

30%

BCOLOMBIA

46%

PFAVAL

43%

PFGRUPSURA

47%

CORFICOLCF

35%

GRUPOAVAL

30%

GRUPOARGOS

75%

PFBCOLOM

27%

ISA

29%

CELSIA

40%

PFDAVVNDA

29%

GRUPOSURA

44%

CEMARGOS

46%

BVC

34%

GEB

19%
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BOGOTA 23%
NUTRESA 30%
ICOLCAP 29%
AAPL 16%
AMZN 23%
BAC 35%
C 39%
FB 17%
GE 22%
JNJ 11%
JPM 25%
MOAT 13%
PFE 12%

Operaciones de contado sobre Valores Fluctuacion
de Renta Variable Estrés
AGROCHAL 100%
BMC 100%
COLTEL 100%
CONCIVILES 100%
COOMEVAEPS 100%
CORFERIAS 100%
CREDIFAMI 100%
CSACOL 100%
DESCAUCANO 100%
ELECTULUA 100%
EMPAQUES 100%
ESTRA 100%
FAMILIA 100%
FGNTOLIMA 100%
GASORIENTE 100%
INCASTILLA 100%
INESA 100%
INVENSA 100%
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MARLY 100%
MAYAGUEZ 100%
ORBIS 100%
PAZRIO 100%
PFBBVACOL 100%
PFVILLA0S1 100%
PFVILLAQS3 100%
PFVILLAS 100%
PFVILLAS00 100%
PFVILLASCA 100%
RIOPAILA 100%
RIOPAILIND 100%
SANFELIPE 100%
TGLSC 100%
TITAN 100%
VALINDUSTR 100%
VALSIMESA 100%
COLTEJER 100%
POPULAR 90%
VILLAS 100%
PFCARPAK 64%
GASNATURAL 72%
CARTON 89%
PROTECCION 57%
FABRICATO 96%
ENKA 69%
BBVACOL 55%
ELCONDOR 45%
GRUBOLIVAR 36%
MINEROS 58%
OCCIDENTE 36%
PFCORFICOL 36%
PROMIGAS 44%
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TERPEL 36%
CONCONCRET 43%
HCOLSEL 29%
CLH 45%
PFAVH 100%
ETB 36%
CNEC 48%
ECOPETROL 38%
PFCEMARGOS 36%
PFGRUPOARG 38%
EXITO 30%
BCOLOMBIA 46%
PFAVAL 43%
PFGRUPSURA 47%
CORFICOLCF 35%
GRUPOAVAL 30%
GRUPOARGOS 75%
PFBCOLOM 27%
ISA 31%
CELSIA 40%
PFDAVVNDA 29%
GRUPOSURA 44%
CEMARGOS 46%
BVC 34%
GEB 21%
BOGOTA 23%
NUTRESA 30%
ICOLCAP 29%
AAPL 16%
AMZN 23%
BAC 35%
C 39%
FB 17%
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GE 22%
INJ 11%
JPM 25%
MOAT 13%
PFE 12%

Paragrafo. Los Activos elegibles para Operaciones Repo seran evaluados por lo menos una vez al mes. En
caso de que un Activo pierda su condicion de ser elegible para Operaciones Repo, se informara al Comité
de Riesgos, en la siguiente sesion. Si el Activo no cuenta con una fluctuacién calculada previamente, el
calculo de esta se realizara con la metodologia definida por la Camara y se informara a los Miembros por
medio de Boletin Informativo por la Camara, sin perjuicio de la modificacion a la presente Circular.”

“Articulo 4.5.3.4. Garantias por Grandes Posiciones.

En caso que el valor de la Posicién Abierta de una Cuenta, ya sea de Registro de la Posicién Propia, la
Cuenta Residual o de una Cuenta Definitiva de Tercero, y en un determinado Activo objeto de las
Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones de Contado supere el 100% del Volumen Medio Diario
sera considerada como una Gran Posicion, por lo tanto, se entiende que el horizonte de tiempo (dias)
necesario para cerrar dicha posicion aumenta, segun lo muestra la siguiente tabla:

% Sobre el Volumen Medio Diario Horizonte de Tiempo (dias)
Entre un 100% y 150% 3
Entre un 150% y 200% 4
Mayor a un 200% 5

Por tal razén los parametros para el calculo de la Garantia por Posicién se incrementaran de acuerdo al
incremento del horizonte de tiempo (dias) necesario para cerrar la posicion segun se muestra en la siguiente
tabla:

% Sobre el Volumen Medio Horizonte de Tiempo (dias) % de incremento en la Garantia
Diario por Posicion.
Entre un 100% y 150% 3 28%
Entre un 150% y 200% 52%
Mayor a un 200% 5 73%

El incremento de las fluctuaciones y de las fluctuaciones de estrés en el caso de existir una Gran Posicion
se haré efectivo en el siguiente dia habil de registrada dicha posicion.”
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“Articulo 4.5.3.5. Escenarios de variacion de precio para el calculo del riesqo en situacidn de estrés
para el Segmento de Renta Variable.

Para realizar el calculo del Riesgo en situacion de estrés de conformidad con lo establecido en el Articulo
1.6.2.9. de la presente Circular, se definieron los siguientes grupos de Activos, sobre los cuales se
determinan escenarios de variacion de precio para el Segmento de Renta Variable:

Escenarios

Grupo 1

Grupo 2

Grupo 3

Grupo 4

Todos los precios
incrementan en la fluctuacién
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion de
estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la fluctuacién
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la fluctuacién
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacién de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion de
estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion de
estrés correspondiente

Todos los precios
disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente

Todos los precios
incrementan en la
fluctuacion de estrés
correspondiente
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Todos los precios

Todos los precios
incrementan en la

8 | disminuyen en la fluctuacién de | disminuyen en la fluctuacién | disminuyen en la fluctuacién y .
, : ; . X . fluctuacion de estrés
estrés correspondiente de estrés correspondiente | de estrés correspondiente .
correspondiente
. . Todos los precios Todos los precios
Todos los precios Todos los precios . .
. ., . .. | incrementan en la incrementan en la
9 | incrementan en la fluctuacion | disminuyen en la fluctuacion g . y .
) . g . fluctuacion de estrés fluctuacion de estrés
de estrés correspondiente de estrés correspondiente . .
correspondiente correspondiente
. . . Todos los precios
Todos los precios Todos los precios Todos los precios . P
; . e . o .. |incrementan en la
10 | incrementan en la fluctuacién | disminuyen en la fluctuacion | disminuyen en la fluctuacion y .
) . g . X . fluctuacion de estrés
de estrés correspondiente de estrés correspondiente | de estrés correspondiente .
correspondiente
. Todos los precios . Todos los precios
Todos los precios . Todos los precios .
. L incrementan en la oo .. |incrementan en la
11| incrementan en la fluctuacién g ) disminuyen en la fluctuacion o .
\ . fluctuacién de estrés . . fluctuacién de estrés
de estrés correspondiente . de estrés correspondiente .
correspondiente correspondiente
. Todos los precios . .
Todos los precios . P Todos los precios Todos los precios
. iy incrementan en la o L o o
12 | incrementan en la fluctuacién iy ) disminuyen en la fluctuacién | disminuyen en la fluctuacién
X . fluctuacién de estrés . . . .
de estrés correspondiente . de estrés correspondiente | de estrés correspondiente
correspondiente
. : . Todos los precios
Todos los precios Todos los precios Todos los precios . P
. . C g - .. |incrementan en la
13 | incrementan en la fluctuacién | disminuyen en la fluctuacion | disminuyen en la fluctuacion o .
) . ; . 5 . fluctuacioén de estrés
de estrés correspondiente de estrés correspondiente | de estrés correspondiente .
correspondiente
. Todos los precios . Todos los precios
Todos los precios . Todos los precios .
o L incrementan en la oo .. |incrementan en la
14 | disminuyen en la fluctuacion de g ) disminuyen en la fluctuacion o .
, . fluctuacién de estrés . . fluctuacién de estrés
estrés correspondiente . de estrés correspondiente .
correspondiente correspondiente
. . Todos los precios :
Todos los precios Todos los precios . P Todos los precios
. L C .. | incrementanenla Y o
15| incrementan en la fluctuacion | disminuyen en la fluctuacion L, . disminuyen en la fluctuacion
de estrés correspondiente de estrés correspondiente fluctuacion de estrés de estrés correspondiente
P correspondiente
. Todos los precios Todos los precios .
Todos los precios , . Todos los precios
o L incrementan en la incrementan en la o o
16 | disminuyen en la fluctuacion de disminuyen en la fluctuacion

estrés correspondiente

fluctuacién de estrés
correspondiente

fluctuacion de estrés
correspondiente

de estrés correspondiente
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Los Activos objeto de las Operaciones Repo del Segmento de Renta Variable son clasificados de acuerdo
con el sector econémico al que pertenecen los emisores de cada Activo y posteriormente agrupados, asi:

Grupo Sector Econémico
Grupo 1 indices y Materiales
Grupo 2 Energia y Consumo Bésico
Grupo 3 Financiero
Grupo 4 Servicios Publicos y Otros

“Articulo 4.5.3.6. Aportacion minima al Fondo de Garantia Colectiva de los Miembros para el
Segmento de Renta Variable.

De conformidad con el articulo 1.6.2.10. de la presente Circular 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 Aportaciéon Minima al Fondo De Garantia Colectiva
Liquidador
Miembro Liquidador Ochocientos diez millones de pesos ($810.000.000) moneda corriente.
Individual
Miembro Liquidador Mil ochenta millones de pesos ($1.080.000.000) moneda corriente.
General

“Articulo 4.6.3.1. Medida Preventiva adicional para Operaciones Repo, TTV y Contado provenientes
de la Bolsa.

Sin perjuicio de las Medidas Preventivas previstas en el articulo 2.9.1. del Reglamento de Funcionamiento y
del articulo 1.7.4.1. de la presente Circular, la Camara podra, en cualquier momento, ordenar la adopcién de
la siguiente medida preventiva:

En caso que un Miembro Liquidador incurra en el evento de retardo por no pagar el efectivo o entregar el
Activo para el cumplimiento de las Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones de Contado
aceptadas por la Cdmara en tres (3) ocasiones durante el mismo afio corrido, la Camara procedera a solicitar
a la Bolsa que realice las actividades tendientes a no permitir la negociacién de Operaciones Repo,
Operaciones TTV y/o Operaciones de Contado que pretendan ser compensadas y liquidadas en la Camara
por parte de un Miembro por un (1) dia habil.

Sila Camara solicita a la Bolsa las actividades tendientes a no permitir la negociacion de Operaciones Repo
Operaciones TTV y/o Operaciones de Contado que pretendan ser Compensadas y Liquidadas en la Camara
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de un mismo Miembro Liquidador por una segunda vez durante un mismo afio corrido, la medida se adoptara
por un término tres (3) dias habiles. En caso de presentarse el mismo hecho por una tercera vez durante un
mismo afio corrido, la misma medida se adoptara por cinco (5) dias habiles.

En los casos anteriormente sefialados, la Medida Preventiva se hara efectiva a partir del ultimo dia habil de
la semana siguiente al dia de ocurrencia del evento de retardo que la origine.

En el caso que a un Miembro Liquidador no se le permita la negociacion de Operaciones Repo Operaciones
TTV ylo Operaciones de Contado en los términos establecidos en el presente articulo, en mas de tres (3)
ocasiones dentro del mismo afio corrido por la adopcion de la Medida Preventiva, la Camara podra solicitar
a la Bolsa que no permita al Miembro la negociacion de tales Operaciones hasta tanto la Camara realice una
evaluacién financiera y operativa del mismo.

Paragrafo. Para efectos de la aplicacion de la Medida Preventiva prevista en el presente articulo, se aplicara
el procedimiento previsto en el articulo 1.7.4.2. de la presente Circular.”

“Articulo 4.7.1.1. Horarios de Sesiones de Operacion de Camara para el Segmento de Renta Variable.

De conformidad con el articulo 1.3.6. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara y el Articulo 1.8.1.1.
de la presente Circular, el horario de funcionamiento para el Segmento de Renta Variable tendra las
siguientes sesiones particulares:

1. Sesién de Aceptacidn de Operaciones Repo: de 8:00 a.m. a 6:00 p.m. Sesidn durante la cual se realizara
la Aceptacion de Operaciones Repo.

2. Sesion de Aceptacion de Operaciones TTV: de 8:00 a.m. a 7:00 p.m. Sesién durante la cual se realizara
la Aceptacion de Operaciones TTV.

3. Sesion de Aceptacidn de Operaciones de Contado: de 8:00 a.m. a 4:20 p.m. Sesion durante la cual se
realizara la Aceptacion de Operaciones de Contado.

4. Sesion de Creacion de Cuentas: de 8:00 a.m. a 6:00 p.m. Sesion en la cual se podra solicitar la creacidn
de Cuentas.

5. Sesidn de Verificacion de MIML: de 8:00 a.m. a 5:00 p.m. Sesién en la cual se realizara la verificacion
del MIML disponible.

6. Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones Repo: de 8:00 a.m. a 4:45 p.m. Sesién en la cual los
Miembros podréan realizar la Consolidacién de Operaciones Repo y la retoma de paquetes y los Agentes
podran Admitir, devolver, y/o excluir la Consolidacion de Operaciones Repo.
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Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones TTV: de 8:00 a.m. a 6:45 p.m. Sesion en la cual la
Camara recibira por parte de la Bolsa la informacion de la Consolidacion de Operaciones TTV y la
retoma de paquetes realizada por los Miembros, y la Admision, devolucion, y/o exclusion de la
Consolidacion de Operaciones TTV realizada por los Agentes.

Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones de Contado: de 8:00 a.m. a 6:15 p.m. Sesién en la
cual la Camara recibira por parte de la Bolsa, la informacién de la Consolidacion de Operaciones de
Contado y la retoma de paquetes realizada por los Miembros y la Admision, devolucién, y/o exclusion
de la Consolidacion de Operaciones de Contado realizada por los Agentes.

Sesion de Gestidn de Agentes para Operaciones de Contado en FTL: de 8:00 a.m. a 12:00 p.m. Sesion
en la cual la Camara recibira por parte de la Bolsa, la informacion de la Consolidacion de Operaciones
de Contado y la retoma de paquetes realizada por los Miembros y la Admisidn, devolucion, y/o exclusion
de la Consolidacién de Operaciones de Contado en su Fecha Teorica de Liquidacion realizada por los
Agentes.

Esta Sesion podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.

Sesion de Recepcidén de Complementacion de Operaciones de Contado: 8:00 a.m. a 6:05 p.m. Sesion
en la cual la Camara recibe de la Bolsa la Complementacion de Operaciones, realizada por los Miembros
en el Sistema de la Bolsa.

Sesion de Recepcion de Complementacion de Operaciones de Contado en FTL: 8:00 a.m. a 12:00 p.m.
Sesion en la cual la Camara recibe de la Bolsa la Complementacion de Operaciones, realizada por los
Miembros en el Sistema de la Bolsa en la Fecha Tedrica de Liquidacion.

Esta Sesion podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.

Sesion de Correccion de la Complementacion de Operaciones Repo: 8:00 a.m. a 4:30 p.m. Sesion en
la cual los Miembros a través del Portal WEB de la Camara, podran solicitar la correccién de la
informacién suministrada en la Complementacién de una Operacion y/o fraccion de una Operacién.

Sesion de Correccion de la Complementacién de Operaciones TTV: 8:00 a.m. a 6:30 p.m. Sesion en la
cual la Camara recibe por parte de la Bolsa, la solicitud de correccion de la informacion realizada por el
Miembro y que fue suministrada en la Complementacion de una Operacion TTV de acuerdo a las reglas
de la Bolsa.

Sesion de Correccion de la Complementacion de Operaciones de Contado: 8:00 a.m. a 6:05 p.m. Sesion
en la cual la Camara recibe por parte de la Bolsa la solicitud de correccién de la informacion realizada
por el Miembro y que fue suministrada en la Complementaciéon de una Operacién de Contado, de
acuerdo con las reglas de la Bolsa.
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Sesidn de Correccidn de la Complementacion de Operaciones de Contado en FTL: 8:00 a.m. a 12:00
p.m. Sesion en la cual la Camara recibe por parte de la Bolsa, la solicitud de correccidn de la informacion
realizada por el Miembro y que fue suministrada en la Complementacién de una Operacion de Contado
que su fecha tedrica de liquidacion, de acuerdo con las reglas de la Bolsa.

Esta Sesion podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.

Sesion de Liguidacion al Vencimiento de las Operaciones Repo: de 8:00 a.m. a 6:00 p.m. La Liquidacion
al Vencimiento de las Operaciones Repo comprende las siguientes etapas con sus correspondientes
horarios asi:

Etapa 1: Solicitud de transferencia de valores y efectivo en bruto a nivel de titular de cada Cuenta desde
los Miembros a la Camara y entrega de valores y efectivo hacia los Miembros y titulares de Cuenta con
derecho a recibir desde la Camara, se gestionara desde las 8:00 a.m. a 6:00 p.m. del dia de vencimiento
de los flujos de salida de la Operacion Repo.

La solicitud de transferencia de valores y efectivo en bruto a nivel de titular de cada Cuenta desde los
Miembros a la Cadmara y entrega de valores y efectivo hacia los Miembros y titulares de Cuenta con
derecho a recibir desde la Cémara, se gestionara desde las 10:00 a.m. a 6:00 p.m. del dia de
vencimiento de los flujos de regreso de la Operacién Repo.

Etapa 2: Gestion del proceso operativo de retardo en la obligacién de entrega total de los valores y
efectivo de los Miembros obligados a entregar hacia la Camara, de acuerdo con el proceso mencionado
en la Etapa 1.

Si en la fecha de Liquidacién al Vencimiento del flujo de salida de la Operacion Repo, los Miembros no
han entregado los valores y/o el efectivo, se iniciara el proceso operativo de retardo desde las 6:00 p.m.
hasta las 8:00 p.m. de la misma Sesion. Después de las 8:00 p.m. de la fecha de Liquidacion al
Vencimiento del flujo de salida de la Operaciéon Repo se procede de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 4.8.1.1., numeral 8 de la presente Circular.

Si en la fecha de Liquidacion al Vencimiento del flujo de regreso de la Operacién Repo, los Miembros
no han entregado el efectivo, se iniciara el proceso operativo de retardo desde las 6:00 p.m. hasta las
10:00 a.m. del dia habil siguiente. Después de las 10:00 a.m. de la fecha de Liquidacion al Vencimiento
del flujo de regreso de la Operacion Repo, se procede con lo establecido en el Articulo 4.8.1.1., numeral
8 de la presente Circular.

Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones TTV: de 8:00 a.m. a 7:00 p.m. La Liquidacion
al Vencimiento de las Operaciones TTV comprende:
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Solicitud de transferencia de valores en bruto a nivel de titular de cada Cuenta desde los Miembros a la
Céamara y entrega de valores hacia los Miembros vy titulares de Cuenta con derecho a recibir desde la
Camara, se gestionara desde las 8:00 a.m. a 7:00 p.m. del dia de vencimiento de los flujos de salida de
la Operacion TTV.

La solicitud de transferencia de valores y suma de dinero por parte del Receptor de cada Cuenta desde
los Miembros a la Camara y entrega de valores y la suma de dinero hacia los Miembros y titulares de
Cuenta con derecho a recibir desde la Camara, se gestionara desde las 8:00 a.m. a 7:00 p.m. del dia
de vencimiento de los flujos de regreso de la Operacién TTV.

Si en la fecha de Liquidacién al Vencimiento del flujo de regreso de la Operacion TTV, los Miembros no
han entregado los valores o el monto de dinero, se iniciara el proceso operativo de retardo desde las
7:00 p.m. hasta las 10:00 a.m. del dia habil siguiente. Después de las 10:00 a.m. de la fecha de
Liquidacion al Vencimiento del flujo de regreso de la Operacién TTV, se procede con lo establecido en
el Articulo 4.8.1.1. de la presente Circular.

18. Sesion de Liguidacién al Vencimiento de las Operaciones de Contado: de 12:00 p.m. a 5:00 p.m. La
Liquidacion al Vencimiento de las Instrucciones de Liquidacion comprende las siguientes etapas con
sus correspondientes horarios asi:

Etapa 1: Solicitud de transferencia de Activos desde las Cuentas Inversionistas de Terceros agrupados
en una Cuenta Omnibus Segregada por Camara con posiciones netas vendedoras hacia la Cuenta
Omnibus Segregada por Camara, de acuerdo con las Instrucciones de Liquidacion de Terceros. Se
gestionara desde las 12:30 p.m. hasta las 4:15 p.m.

Esta Etapa podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.

Etapa 2: Solicitud de transferencia de Activos desde las Cuentas Inversionista de las Cuentas Definitivas
hacia la Camara, de acuerdo con las Instrucciones de Liquidacion. Se gestionara desde las 1:00 p.m.
hasta las 4:15 p.m.

Esta Etapa podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.

Etapa 3: Solicitud de transferencia de efectivo desde las Cuentas CUD de los Miembros o Agentes hacia
la Camara, para lo cual Deceval podra usar mecanismos de agilizacion y optimizacion de la liquidacion.
Se gestionara desde las 1:30 pm hasta las 3:00 pm. Si finalizado este horario, el Miembro o Agente no
ha realizado la entrega del efectivo correspondiente, la Camara declararé el retardo del Miembro.

Esta Etapa podra ser ampliada de acuerdo con el proceso definido en el articulo 4.7.1.2. de la presente
Circular.
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Etapa 4: Solicitud de transferencia de Activos desde la Camara hacia las Cuentas Inversionista de la
Cuentas Definitivas y hacia las Cuentas Inversionista de los Terceros agrupados en una Cuenta
Omnibus Segregada por Camara, de acuerdo con las Instrucciones de Liquidacion y las Instrucciones
de Liquidacion de Tercero. Se gestionara desde las 3:30 p.m. hasta las 4:15 p.m.

Etapa 5: Solicitud de transferencia parcial de Activos desde las Cuentas Inversionistas de las Cuentas
Definitivas con obligacién de entrega hacia la Camara y desde las Cuentas Inversionistas de los
Terceros agrupados en una Cuenta Omnibus Segregada por Camara con obligacion de entrega hacia
la Cuenta Omnibus Segregada por Camara, de acuerdo con las Instrucciones de Liquidacion y las
Instrucciones de Liquidacion de Tercero.

Simultdneamente, se realizara la transferencia parcial de Activos desde la Camara hacia las Cuentas
Inversionistas de las Cuentas Definitivas con derecho a recibir, y desde la Cuenta Omnibus Segregada
por Camara hacia las Cuentas Inversionistas de los Terceros agrupados en una Cuenta Omnibus
Segregada por Camara con derecho a recibir, de acuerdo con las Instrucciones de Liquidacién y las
Instrucciones de Liquidacion de Tercero.

Se gestionara desde las 4:15 p.m. hasta las 5:00 p.m.

Etapa 6:_Gestion del proceso operativo de retardos en la obligacion de entrega total de los Activos y del
efectivo de los Miembros obligados a entregar hacia la Camara.

Sesion de Compensacion y Liguidacion Anticipada de Operaciones de Contado: de 8:00 a.m. a 5:00

p.m.: durante Sesion en la cual los Miembros podran solicitar la Compensacion y liquidacién anticipada
de Operaciones de Contado, de acuerdo con el Articulo 4.4.4.3 de esta Circular.

Sesion de Compensacion y Liguidacién Anticipada de Operaciones TTV: de 8:00 a.m. a 6:25 p.m.:
durante Sesién en la cual los Miembros podran solicitar la Compensacién vy liquidacién anticipada de
Operaciones TTV, de acuerdo con el Articulo 4.4.4.2.

Sesion de Liquidacion de Activos por Retardo de Operaciones de Contado: dentro de los siete dias
habiles posteriores a la Fecha Tedrica de Liquidacion, de 8:00 a.m. a 5:45 p.m., durante los primeros
cuatro dias de esta Sesion la Camara enviara al Deposito la solicitud de transferencia de Activos, de
acuerdo con la instruccion de liquidacion, para su ejecucién. A partir del quinto dia y hasta finalizar la
Sesion, sera la Cdmara quien tendra la facultad de celebrar Operaciones para dar cumplimiento a la(s)
instruccion(es) de liquidacion con obligacion de entrega de Activos de conformidad con el procedimiento
operativo previsto en el articulo 4.6.1.4. de la presente Circular.

Simultaneamente, de 8:00 a.m. a 10:00 a.m., la Camara realizara el cobro de los saldos de efectivo
reintegrados al Miembro o Agente cumplido. Si finalizada la Sesién el Miembro o Agente no ha entregado
el Efectivo, la Camara declarara el Incumplimiento del Miembro.
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22. Sesion de Liquidacién de Activos por Retardo de Operaciones TTV: dentro de los siete dias habiles
posteriores al vencimiento del flujo de regreso de la Operacion TTV, de 8:00 a.m. a 7:00 p.m., durante
los primeros cuatro dias de esta Sesion la Camara enviaré al Depdsito la solicitud de transferencia de
Activos para su ejecucion. A partir del quinto dia y hasta finalizar la Sesién, sera la Camara quien tendra
la facultad de celebrar Operaciones para dar cumplimiento a Operacién TTV de conformidad con el
procedimiento operativo previsto en el articulo 4.6.1.7. de la presente Circular.

23. Sesion de Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega: Proceso de pago de la Liquidacion por
Diferencias por Retardo en la Entrega adelantado por la Camara, el cual se podra realizar desde el dia
habil siguiente a la Fecha Tedrica de Liquidacion, en caso de ser necesario, hasta el quinto dia habil
posterior a la Fecha Tedrica de Liquidacion, e incluiré las siguientes etapas, asi:

a. Transferencia de efectivo hacia la Camara: Proceso de cobro de Liquidacién por Diferencias
por Retardo en la Entrega, hasta las 5:00 p.m. del quinto dia habil posterior a la Fecha
Teodrica de Liquidacion. Si finalizado este horario, el Miembro o Agente no ha realizado la
entrega del efectivo correspondiente, la Camara declarara el Incumplimiento del Miembro.

b. Transferencia de efectivo a los Miembros: Proceso de pago de Liquidacién por Diferencias

por Retardo en la Entrega, hasta las 5:15 p.m. del quinto dia habil posterior a la Fecha
Teodrica de Liquidacion.”

“Articulo 4.7.1.2. Horarios adicionales para el Segmento de Renta Variable.

De conformidad el Articulo 1.8.1.4. de la presente Circular, los Miembros Liquidadores podran solicitar a la
Camara el establecimiento de horarios de funcionamiento adicionales para el Segmento de Renta Variable.
La solicitud de horarios de funcionamiento adicionales por parte de los Miembros Liquidadores podra
realizarse una unica vez durante un mismo dia y por un periodo exclusivo de sesenta (60) minutos, y solo
aplicara para la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones Repo y Sesion de Liquidacién al
Vencimiento de las Operaciones TTV.

Para el efecto, el Miembro Liquidador debera realizar la solicitud a través de correo electronico suscrito por
un Representante Legal, por el usuario Administrador o una firma autorizada del Miembro solicitante, a la
direccién operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co, antes de la finalizacién de la Sesién de Liquidacion al
Vencimiento de las Operaciones Repo y/o de la Sesién de Liquidacién de las Operaciones TTV segun lo
establecido en el articulo 4.7.1.1., indicando las razones que la motivan. Una vez recibida dicha solicitud, la
Camara notificara al Miembro Liquidador su aceptacion o rechazo por medio de un correo electronico desde
la cuenta operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co.

La solicitud de horarios de funcionamiento adicionales para la Sesion de Liquidacidn al Vencimiento de las
Operaciones de Contado en el Segmento de Renta Variable, por parte de los Miembros Liquidadores, podra
realizarse hasta tres veces vez durante un mismo dia y por un periodo exclusivo de sesenta (60) minutos
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cada uno, siempre y cuando la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones de Contado, no se
extienda mas a alla de las 8:00 pm.

Para el efecto, el Miembro Liquidador debera realizar la solicitud a través de correo electrénico suscrito por
un Representante Legal, por el usuario Administrador o con una firma autorizada del Miembro solicitante, a
la direccién operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co, como minimo treinta minutos antes de la finalizacion
de cada Etapa sujeta de ser ampliada de acuerdo con lo definido en el numeral 18 del articulo 4.7.1.1. de la
presente Circular o de cada Sesion de acuerdo con lo definido en el numeral 9, 11y 15 del articulo 4.7.1.1.
de la presente Circular, indicando las razones que la motivan. Una vez recibida dicha solicitud, la Camara
notificara al Miembro Liquidador su aceptacion o rechazo por medio de un correo electréonico desde la cuenta
operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co. En caso de aceptarse la solicitud de horarios de funcionamiento
adicionales, la Camara debera informar de manera inmediata a los Miembros, los proveedores de
infraestructura a través de los cuales la Camara soporta su operacion y al publico en general sobre la
extension de los mismos, indicando el Segmento correspondiente, mediante un Instructivo Operativo.

En el evento en que la solicitud de horario de funcionamiento adicional implique a su vez la extension del
horario de un Sistema de Negociacién y/o Registro, Mecanismos de Contratacién, depdsitos u otras
infraestructuras del mercado, el tramite y los costos asociados a dichas extensiones estara a cargo del
Miembro Liquidador solicitante. La aprobacion de extension del horario por parte del Sistema de Negociacion
ylo Registro, Mecanismo de Contratacion, deposito u otras infraestructuras del mercado, en caso de ser
necesaria, debera ser informada a la Camara y sera requisito necesario para la aprobacion de la solicitud de
horario de funcionamiento adicional.

En caso de aceptacion de una solicitud de horario de funcionamiento adicional por parte de la Camara el
proceso operativo de retardo iniciara finalizada la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones
Repo, Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones TTV y Sesién de Liquidacion al Vencimiento
de Operaciones de Contado.”

“Articulo 4.8.1.1. Operaciones Repo sobre Valores de Renta Variable elegibles.

La Camara se interpondré como contraparte y realizara la Compensacién y Liquidacion de las Operaciones
Repo sobre Valores de Renta Variable que cumplan las siguientes condiciones:

1. Generalidades:

Operaciones Repo sobre Valores de Renta Variable

B2 R iE negociados en la BVC S.A.

Plazo Remanente Méaximo de 365 dias.
Método de Liquidacion Liquidacion por Entrega.
Tipo de Liquidacion Liquidacion Unicamente al Vencimiento.
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Corresponde a las fechas de vencimiento pactadas por las
partes para la operacion inicial o flujo de salida y para la
Fecha de Vencimiento operacion de regreso, de recompra o flujo de regreso. Dicha
fecha debe corresponder a un dia habil de operacion de la
Camara en Colombia.

Fecha de la Liquidacion al Vencimiento | Sera el mismo de la Fecha de Vencimiento.

Multiplos de una accién o de una unidad de participacion
de otros instrumentos de renta variable.

Tamaiio del Contrato (informativo)

Los Valores de Renta Variable elegibles para realizar Operaciones Repo seran evaluados por lo menos una
vez al mes. En caso que un Valor de Renta Variable pierda su condicién de ser elegible para Operaciones
Repo, se informara al Comité de Riesgos, en la siguiente sesidn y se informara a los Miembros por medio de
Boletin Informativo por la Camara.

2. Términos Econdmicos:

Se consideraran como Términos Econdmicos las condiciones sobre Tasa de la Operacién, Fecha de
Vencimiento del flujo de salida y del flujo de regreso, Valor Nominal y Activo que hayan sido pactadas por
los Miembros que celebraron la Operacion Repo, susceptibles de ser Aceptada por la Camara, en la Bolsa.

3. Controles de Riesgo:

Para la Aceptacion de Operaciones Repo, la Camara verificara que las mismas cumplan los controles de
riesgos en el articulo 4.2.1.1. de la presente Circular.

4. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten el Activo objeto de la Operacién Repo.
En caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a. La Bolsa informara al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacién a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacion del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el nimero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Cdmara puedan evaluar su impacto.

b. En caso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacién, la Camara podra solicitar
a la BVC que la negociacion de las Operaciones Repo sobre Valores de Renta Variable sea
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suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propésito de adoptar las medidas
necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.

La Camara y la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones
y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar las Operaciones Repo sobre Valores de Renta Variable de cada uno de los Miembros
y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.

La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacion de las Operaciones
Repo sobre Valores de Renta Variable por el evento corporativo.

Activos recibidos en garantia: Se podrén constituir como Garantia por Posicién para garantizar
Posiciones Abiertas en Operaciones Repo, Valores de Renta Variable que sean Activo objeto de
Operaciones Repo Susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Valores de Renta Variable depositados en la Camara como Garantia por Posicién de una
Posicion Abierta en Operaciones Repo computen para el célculo del Riesgo Intradia Cliente/Titular, el
titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes controles:

. El'limite mé&ximo de Garantias por Posicién a constituir en Valores de Renta Variable para cubrir los

requerimientos de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera
aquel que represente el 30% del volumen medio diario para garantizar posiciones en Operaciones
Repo y TTV. Se tomara como volumen medio diario al minimo promedio diario del valor negociado
en el mercado de Operaciones de Contado de la accién de los ultimos tres (3), seis (6) y doce (12)
meses.

. El calculo del limite se hara sobre la sumatoria de las acciones o ETF constituidos como Garantias

por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador en el
presente Segmento que tengan Posiciones Abiertas de Operaciones Repo y Operaciones TTV.

. En el evento en que el Titular de Cuenta tenga Garantias Depositadas en Activos de Renta Variable

diferentes a los Activos objeto de Operaciones Repo, la Camara procedera a liberar de forma
automatica las acciones o ETF el dia habil siguiente al inicio de la Sesion de Gestién de Garantias.
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En caso de ser necesario, el titular de la Cuenta debera constituir Garantias en los Activos indicados
en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular.

d. Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicion a constituir
en acciones o ETF de conformidad con lo dispuesto en el literal b. anterior, el Miembro Liquidador
deberéa proceder a la constitucion de Garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1
y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de
la Garantia exigida.

6. Derechos: De conformidad con el Reglamento de la Bolsa y sin perjuicio de la funcién de interposicion
como contrapartida central de la Cémara, el Enajenante inicial transferira al Adquirente inicial la
propiedad de los Activos objeto de la Operacién Repo, conservando para si los derechos politicos y
economicos derivados de los Activos objeto de la Operacion Repo, correspondiéndole en consecuencia
al Enajenante inicial el derecho a los dividendos ordinarios y extraordinarios que sean exigibles,
decreten y causen entre la Liquidacién del flujo inicial y la Liquidacion del flujo de regreso, y los derechos
de suscripciédn, que se lleguen a presentar en ese mismo periodo, asi como los derechos a inspeccionar
libremente los libros y papeles sociales dentro de los quince (15) dias anteriores a las reuniones de la
asamblea general en que se examinen los balances de fin del ejercicio y a participar en las
deliberaciones de la asamblea general de accionistas y a votar en ellas.

Si durante el plazo de la Operacion Repo, tuviere lugar un split, escision o una reduccién del capital
suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por parte del emisor de los valores que son objeto
de la Operacion, los nuevos valores o el derecho a recibir estos aportes corresponderan al Enajenante
inicial — Adquirente final.

7. Condiciones especiales para Operaciones Repo: De acuerdo con el Reglamento de la Bolsa para la
celebracion de Operaciones Repo es responsabilidad del Miembro la suscripcion de cartas de
compromiso por parte de los Terceros para la celebracion de las Operaciones Repo, en los términos
establecidos por la Bolsa.

8. Proceso de Entrega en caso de Retardo de un Miembro en el proceso de Liquidacion al Vencimiento de
una Operacion Repo.

Sin perjuicio de lo establecido en los articulos 1.7.1.2. y 1.7.1.3. de la presente Circular, en el evento de
retardo de que trata el numeral 2 del articulo 1.7.1.1. de la Circular, la Camara declara el Retardo del
Miembro Liquidador en los siguientes eventos:

a. Retardo en la Entrega del Activo: Si al finalizar la Sesion de Liquidacién al Vencimiento de
Operaciones Repo el Miembro no cumple con la entrega del Activo correspondiente al flujo de salida
de la Operacion Repo, la Camara procedera a realizar lo establecido en los Articulos 4.4.3.26.,
443.29. 44.3.32. y 44.3.33. de la presente Circular junto con las consecuencias pecuniarias
establecidas en la presente Circular.
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b. Retardo en la Entrega del Efectivo de Salida: Si al finalizar la Sesién de Liquidacion al Vencimiento

de Operaciones Repo el Miembro o Agente de Pago no cumple con la entrega del efectivo de la
Operacion Repo, la Cédmara procedera a realizar lo siguiente:

En el evento que el retardo del Miembro Liquidador sea originado por un Miembro No Liquidador o
Agente, la Camara notificara al Deceval el cambio de cuenta CUD, del Miembro No Liquidador o del
Agente por la cuenta CUD del Miembro Liquidador. Si el evento de retardo se origina por un Miembro
Liquidador la Céamara no realizara ningiin cambio en la instruccion de Liquidacion.

En cualquier caso, una vez vencido el plazo establecido en los literales anteriores, la Camara podra
declarar el incumplimiento del Miembro y procedera de conformidad con lo previsto en el Capitulo
Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de Funcionamiento.

c. Retardo en la Entrega del Efectivo en el Flujo de Regreso: Si al finalizar la Sesion de Liquidacion
al Vencimiento de Operaciones Repo el Miembro o Agente de Pago no cumple con la entrega del
efectivo de la Operacion Repo, la Camara procedera a realizar lo siguiente:

En el evento que el retardo del Miembro Liquidador sea originado por un Miembro No Liquidador o
Agente, la Camara notificara al Deceval el cambio de cuenta CUD, del Miembro No Liquidador o del
Agente por la cuenta CUD del Miembro Liquidador. Si el evento de retardo se origina por un Miembro
Liquidador la Camara no realizara ningin cambio en la instruccion de Liquidacion.

En cualquier caso, una vez vencido el plazo establecido, la Camara podréa declarar el Incumplimiento
del Miembro Liquidador y procedera de conformidad con lo previsto en el Capitulo Octavo del Titulo
Segundo del Reglamento de Funcionamiento.”

Articulo Segundo. Adiciénense los siguientes articulos como articulos 1.6.4.1.,1.6.4.2., 1.6.4.3., 2.4.4.19.,
24420, 2451.,4212.,4213.,4233.,4234.,4313.,4314., 43.15.,4316.,441.2.,4414.,,
4432.,4434.,4435., 4439, 443.10.,,44.312.,44.3.13.,44.3.15., 44.3.16., 44.3.18., 4.4.3.19,,
44320, 44322, 443.23., 443.24. 443.25., 44327, 44.3.28., 44.3.30.,, 44.3.31., 4.4.3.34.,
44335, 44336, 44337.,4442., 4443, 4451, 446.7.,4468., 446.10., 446.11., 44.6.13,,
446.14., 446.16., 446.17.,4525.,4526., 4529, 452.10., 45.211.,452.12., 45.3.12., 46.1.2.,
4613.,46.14.,46.15,46.16.,46.1.7,4622., 4623, 48.1.2.y48.13. ala Circular Unica de la
CRCCSA.:

‘CAPITULO CUARTO

FONDO DE GARANTIAS GENERALES

Articulo 1.6.4.1. Fondo de Garantias Generales
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De acuerdo a lo establecido en el Articulo 2.7.6. del Reglamento de Funcionamiento de la Camara, el Fondo
de Garantias Generales corresponde a una Garantia que podra ser constituida a favor de la Camara por
cuenta de los Miembros Liquidadores, mediante aportaciones solidarias de terceras personas, con la
finalidad de cubrir los eventuales saldos deudores que pudieran derivarse del incumplimiento de un Miembro
Liquidador para un Segmento especifico y que no estén cubiertos por las Garantias por Posicion, Garantias
Extraordinarias, Garantias Individuales, las aportaciones a los Fondos de Garantia Colectiva, los Recursos
Propios Especificos y las Contribuciones para la continuidad del servicio.

Articulo 1.6.4.2. Importe del Fondo de Garantias Generales para cada Segmento y Garantias
admisibles que pueden ser objeto de aportacion.

En el evento en que terceras personas estén interesadas en constituir un Fondo de Garantias Generales
para uno, algunos o todos los Segmentos de la Camara, le propondran a la Camara su constitucion. La
Camara evaluara la propuesta a través de su Comité de Riesgos de conformidad con el procedimiento
definido para el efecto y con base en las politicas definidas por la Junta Directiva se acordaran los términos
y condiciones del contrato de garantia a suscribir con la persona interesada.

A las aportaciones realizadas a un Fondo de Garantias Generales les aplican las disposiciones del
Reglamento de Funcionamiento y de la presente Circular sobre Garantias Admisibles, al igual que lo previsto
en el articulo 11 de la Ley 964 de 2005 o las normas que lo modifiquen, adicionen o sustituyan.

Articulo 1.6.4.3. Procedimiento para la constitucidon y ejecucion del Fondo de Garantias Generales
para cada Segmento y Garantias admisibles que pueden ser objeto de aportacion.

El procedimiento para la constitucién y ejecucion de los aportes al Fondo de Garantias Generales de un
Segmento se regira por lo previsto en el Reglamento de Funcionamiento y en la presente Circular, de
conformidad con la naturaleza del Activo aportado.”

“Articulo 2.4.4.19. Cierre de la posicion para Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion
por Entrega al Vencimiento en el Segmento de Derivados.

El Ultimo dia de Negociacion de los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por Entrega al
Vencimiento, posterior a realizar el calculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de Activos,
se generara el cierre de la Posicion en el Segmento de Derivados Financieros y se abrira en las Cuentas
Definitivas del Segmento de Renta Variable, que hayan sido informadas por el Miembro.”

“Articulo 2.4.4.20. Cambio de Segmento de las parejas resultantes generadas para los Contratos de
Futuros sobre acciones con Liquidacion por Entrega al Vencimiento.
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Una vez realizado el cierre de la posicion en el Segmento de Derivados Financieros, la Camara procedera a
abrir la posicion en el Segmento de Renta Variable en donde registraran las parejas generadas bajo el Codigo
del Miembro y la Cuenta Definitiva informada por el Miembro de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo
2.3.1.1. de la presente Circular.”

“CAPITULO QUINTO
CAMBIO DE SEGMENTO

Articulo 2.4.5.1. Proceso de Cambio de Segmento para la Liquidacion al Vencimiento de Operaciones
sobre Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por Entrega al Vencimiento.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 1.3.5. del Reglamento de Funcionamiento y en el articulo 1.1.2.2.
de la presente Circular, el procedimiento para el cambio de Segmento sera el siguiente:

1. ElUltimo dia de Negociacion de los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion al Vencimiento
por Entrega, posterior a realizar el calculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de activos
definido en el articulo 2.4.4.16 de la presente Circular, el Sistema de la Camara generara el cierre de la
Posicion en el Segmento de Derivados Financieros a través de registros tipo “V”.

2. Para los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por Entrega al Vencimiento definida en
el Articulo 4.4.5.1. de la presente Circular, una vez realizado el cierre de la posicion en el Segmento de
Derivados Financieros, la Camara procedera a registrar en el Segmento de Renta Variable la posicién
definida a partir del algoritmo de Parejas, bajo el Codigo del Miembro y la Cuenta Definitiva informada
por el Miembro en el proceso de creacion de Cuentas de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 2.3.1.1.
de la presente Circular.

A partir del cierre de la posicion en los Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por Entrega al
Vencimiento en el Segmento de Derivados Financieros que surtan el proceso de cambio de segmento al
Segmento de Renta Variable para Operaciones de Contado, le seran aplicables las reglas que se hayan
establecido para las Operaciones de Contado de Renta Variable a través del Reglamento y de la presente
Circular.”

“Articulo 4.2.1.2. Aceptacion de Operaciones TTV provenientes de la Bolsa.

La Camara aceptara las Operaciones TTV celebradas en la Bolsa, con independencia de la modalidad de
Liquidacion, en la fecha de cumplimiento del flujo de salida de la Operacion TTV y su Aceptacion
comprendera la operacion inicial o flujo de salida y la operacion de regreso o flujo de regreso, de conformidad
con las siguientes reglas:
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1. La Cémara no permitira el fraccionamiento de las Operaciones TTV de conformidad con lo establecido
en el reglamento de la Bolsa.

2. Previo ala Aceptacién, la Camara evaluara y verificara respecto de cada Operacién TTV Susceptible
de ser Aceptada, que la misma cumple con los siguientes requisitos y controles de riesgo:

Que las partes que la celebran son Miembros de la Camara y se encuentran activos.

Que los Miembros que celebran la Operacion TTV Susceptible de ser Aceptada cuentan con
los Limites y Garantias disponibles.

Que las Operaciones provengan de la Bolsa, estén debidamente Complementadas de
conformidad con lo establecido en el Reglamento y Circular de la Bolsa, que la informacion
de los Miembros y los Terceros corresponda a titulares de Cuentas de Registro de la Cuenta
Propia o Cuentas de Tercero Identificado 0 a un Tercero del exterior no conocido agrupado
en una cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara, segun corresponda, en la
Camara y que se indique si las Operaciones deben ser Compensadas y Liquidadas a través
de Agente.

Que se confirme por parte de Deceval, la existencia de saldo en valores en la cuenta titular
del Originador en la Operacion o en la Cuenta del Agente Custodio que cumplira la
Operacion, siempre que dicho Agente haya realizado la Admision de la Operacion. Para el
efecto se establece un repique de una hora para dicha confirmacion.

Una vez el Deceval haya confirmado la existencia del saldo de valores se verificara que el
Receptor entregue las Garantias exigidas para cubrir el riesgo por la Aceptacion de la
Operacion TTV. Dichas garantias se calcularan de acuerdo con la siguiente férmula:

Garantias disponibles requeridas

= GPTIT — GE
— (No acciones * Precio cierre Activo subyacente;_, * fluctuacion)
+ (No acciones * Precio cierre Activo subyacente;_,)

GPTIT: Garantias depositadas en la Cuenta receptora de la Operacion TTV

GE: Garantias por posicién exigidas en la cuenta receptora de la Operacion TTV

No acciones: Numero de valores Objeto de la Operacion TTV

Precio cierre Activo subyacente,_4: Precio de cierre del dia habil anterior a la sesion actual del
valor objeto de la Operacion TTV

fluctuacion: Parametro de Fluctuacion del activo definido en la presente Circular
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Las Operaciones TTV que hayan cumplido a satisfaccion de la Camara los requisitos y controles de riesgo
antes indicados, se consideraran Operaciones Aceptadas, aceptacién que comprende la operacion inicial o
flujo de salida y la operacion de regreso o flujo de regreso y la Camara enviara a la Bolsa un mensaje
informando la aceptacién de la Operacion por la Camara.

La Camara no permitira la Correccion de la Complementacién de Operaciones TTV, posterior a su
Aceptacion, de conformidad con lo definido en el reglamento de la Bolsa.”

“Articulo 4.2.1.3. Aceptacion de Operaciones de Contado provenientes de la Bolsa

Las Operaciones de Contado celebradas en los sistemas de la Bolsa son remitidas por la Bolsa en tiempo
real y en el orden en que son calzadas en su sistema. La Camara aceptara la Operacion una vez verifique
que cumple con los siguientes requisitos y controles de riesgos de conformidad con el articulo 2.3.4. del
Reglamento de Funcionamiento:

1. Que las partes que la celebran son Miembros de la Cdmara y se encuentran activos.
2. Que las Operaciones provengan de la Bolsa y que su objeto sea un Activo autorizado por la Camara.

3. Que al momento de celebracion de la operacidn los Miembros cuentan con los limites y Garantias
disponibles.

Las Operaciones de Contado que hayan cumplido a satisfaccion de la Cdmara los requisitos y controles de
riesgos antes indicados, se consideraran Operaciones Aceptadas. La hora de la aceptacion sera aquella en
que el Sistema de la Camara le remita a la Bolsa el nimero de registro de la Operacion.

De no cumplir con los requisitos y controles de riesgos antes indicados, la Camara procedera a rechazar a
la Bolsa la Operacion de Contado.”

“Articulo 4.2.3.3. Procedimiento de Anulacion de Operaciones TTV Susceptibles de ser Aceptada.

Cuando se trate de una Operacion TTV proveniente de la Bolsa, esta podra anularla de conformidad con su
reglamentacion. La Bolsa, de manera previa a autorizar la anulacion de la Operacion informaré de ello a la
Camara para que verifique su procedencia.

Para el efecto, la Camara realizara el siguiente procedimiento:

1. Verificara que la Operacién TTV no se encuentre Aceptada. En caso contrario, informara a la Bolsa
la no procedencia de la Anulacion.
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2. Enelcaso que la operacidn se encuentre en proceso de validacion de saldo de valores del Originador
en el Deceval, la Camara solicitar la finalizacion de dicho proceso al Deceval y excluira la Operacion
de su Sistema. Posteriormente la Camara informara a la Bolsa sobre la procedencia de la solicitud
de anulacion.

3. En el caso que la Operacion se encuentre en proceso de validacién de Garantias por posicion del
Receptor, la Camara detendréa dicho proceso y solicitara al Deceval el desbloqueo de los valores del
Originador y excluira la Operacion de su Sistema. Posteriormente la Cdmara informara a la Bolsa
sobre la procedencia de la solicitud de anulacion.

Una vez excluida la Operacion del Sistema de la Camara, y en caso de que la Bolsa, de acuerdo con su
reglamentacion informe que una de las contrapartes de la Operacién ha rechazado la solicitud de Anulacion,
la Bolsa enviara nuevamente la Operacion a la Camara para que inicie el proceso de Aceptacion.

En caso de anulacién de Operaciones TTV, sera deber de la Bolsa informar a las Autoridades Competentes
de acuerdo con su reglamentacion.”

“Articulo 4.2.3.4. Procedimiento de Anulacion de Operaciones de Contado.

Cuando se trate de una Operacion de Contado proveniente de la Bolsa, el administrador de la Bolsa, una
vez se cumplan las condiciones estipuladas en su reglamentacion, solicitara a la Camara la anulacion de la
Operacion a mas tardar el mismo dia de su celebracion. La Camara informaréa a la Bolsa sobre la procedencia
de la anulacién, para que proceda de acuerdo con su reglamentacion, siempre que respecto de la Operacion
no se haya aprobado su Compensacion y Liquidacién Anticipada.

Para la anulacion, el administrador de la Bolsa registrara una operacion de tipo “X”, que permite la generacién
automatica de todos los procesos necesarios para anular la Operacién de Contado asociada al numero inicial
de registro de esta Operacion en la Camara.
En caso de anulacién de Operaciones de Contado, la Camara debera informar esta situacion conforme lo
establece el articulo 2.5.2. del Reglamento.”

“Articulo 4.3.1.3. Complementacidn de Operaciones de Contado.

Los Miembros podréan realizar la Asignacion de Operaciones de Contado mediante la Complementacién de
las Operaciones de Contado previamente Aceptadas por la Camara a través de la Bolsa, de acuerdo con las
reglas estipuladas en su reglamento.

Una vez se reciba la Complementacidn por parte de la Bolsa, la Camara realizara las siguientes validaciones
en relacion con la Operacion:
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1. Que la Complementacion de la Operacion se reciba durante la Sesion de Recepcion de
Complementacién de Operaciones de Contado, de acuerdo con los horarios establecidos en el
Articulo 4.7.1.1 de la presente Circular.

2. Que la informacion del Tercero enviada por la Bolsa corresponda a la informacion asociada a una
Cuenta de Tercero Identificado o una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara creada y
activa en el Sistema de la Camara,

La Complementaciéon que haya cumplido a satisfaccion de la Camara los requisitos antes indicados, se
considerara valida y, por lo tanto, la Camara ingresara un registro de operacion tipo “D” en la Cuenta de
Tercero ldentificado o en la Cuenta Omnibus Segregada por Camara, en el sistema de la Camara.

En caso contrario, es decir, si alguno de los requisitos no se cumple, la Cdmara notificara a la Bolsa el
rechazo de la Complementacion para que proceda de acuerdo con su reglamentacion. En todo caso la
operacion se mantiene en la Cuenta Diaria del Miembro correspondiente.

En el evento en que el Miembro haya indicado que el cumplimiento de la Operacién o de alguna de las
fracciones de operacion se realizara a través de un Agente, la operacion se registrara en la Cuenta Definitiva
del Tercero bajo el Miembro hasta que el Agente realice la admision de la Operacion o fraccion de la
Operacion y la Camara procedera de acuerdo con lo previsto en el Articulo 4.2.3.4 de la presente circular.”

“Articulo 4.3.1.4. Complementacion de Operaciones de Contado después de Liquidadas.

De conformidad con lo previsto en el articulo 2.4.2. del Reglamento de Funcionamiento, cuando los Miembros
identifiquen en la Bolsa al Tercero del exterior no conocido con posterioridad a que la Operacion de Contado
haya sido Liquidada en el Sistema de la Camara, esta se limitara a enviar la informacién a Deceval con el fin
de que se efectuen las respectivas anotaciones en cuenta entre la cuenta individual del Tercero del exterior
que ha sido identificado y la cuenta de Terceros del exterior no conocidos de la que es titular el Miembro, de
acuerdo con la reglamentacion de la Bolsa. El Miembro sera responsable del registro y la gestion de las
operaciones que realice por cuenta del Tercero del exterior y de validar que los Terceros tengan tal condicion,
y mantendra indemne a la Camara respecto de cualquier reclamo de terceros que se origine por dicho registro
y gestion.”

“Articulo 4.3.1.5. Correccion de la Complementacion de Operaciones TTV.

Los Miembros podran solicitar a través de la Bolsa la correccion de la informacion suministrada en la
Complementacién de una Operaciéon TTV de acuerdo con las reglas estipuladas en su reglamento. Solo
procedera la Correccion de la complementacion de Operacion TTV en los siguientes casos:

1. Cuando el Miembro requiera modificar la informacion del Tercero de una Operacion TTV recibida
por la Camara.
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2. Cuando el Miembro requiera incluir, modificar o eliminar la informacion relacionada con el Agente de
una Operacion TTV recibida por la Camara.

La Camara, una vez reciba la solicitud de correccion por parte de la Bolsa, validara que la Operacion no se
encuentre Aceptada, antes de aprobar la solicitud de correcciéon de la complementacion. Verificado lo
anterior, y de ser procedente la correccion de la Complementacion, la Camara realizara la modificacion de la
informacion en el Portal WEB de la Camara y le notificaré a la Bolsa. De lo contrario, si la Operacion TTV ha
sido Aceptada por la Camara, esta informara a la Bolsa el rechazo de la solicitud de correccion de la
complementacion.

La correccion de la Complementacion de una Operacién TTV se debe realizar dentro del horarios de la
Sesion de Correccion de la Complementacion definido en la presente Circular

La Camara se reserva el derecho de solicitar la documentacion que estime pertinente con el fin de verificar
los motivos de la correccion de la Complementacion de una Operacion TTV.”

“Articulo 4.3.1.6. Correccion de la Complementacidn de Operaciones de Contado.

Los Miembros podran solicitar a través de la Bolsa, la correccion de la informacién suministrada en la
Complementacién de una Operacién de Contado de acuerdo con las reglas estipuladas en su reglamento.
Solo procedera la Correccion de la complementacion de una Operacion de Contado en los siguientes casos:

1. Cuando el Miembro requiera modificar la informacién del Tercero de una Operacién de Contado o
fraccion de una operacion recibida y/o aceptada por la Camara.

2. Cuando el Miembro requiera incluir, modificar o eliminar la informacion relacionada con el Agente
de una Operacion de Contado o fraccion de una operacién recibida y/o aceptada por la Camara.

La Camara una vez reciba la solicitud de correccion por parte de la Bolsa, antes de aprobar la solicitud de
correccion de la complementacion, validara que la informacidn del Tercero enviada por la Bolsa corresponda
a una Cuenta Definitiva de Tercero creada y activa en el Sistema de la Camara.

La solicitud de Correccion en la Complementaciéon que haya cumplido a satisfaccion de la Camara los
requisitos antes indicados se considerara aceptada, se realizara la modificacién de la Informacién de la
Operacion de Contado y se ingresaré al sistema de la Cdmara un registro de operacioén tipo “T”, durante la
Sesion de Correccion de la Complementacién de Operaciones de Contado.

En caso contrario, es decir, si alguno de los requisitos no se cumple, la Cdmara notificara a la Bolsa el

rechazo de la solicitud Correccién en la Complementacion para que proceda de acuerdo con su
reglamentacién.
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En el evento en que el Miembro haya indicado que el cumplimiento de la Operacién o de alguna de las
fracciones de operacion se realizara a través de un Agente, y el Agente realice la admision de la Operacion
o fraccion de la Operacion, la Operacion se registrara en la Cuenta Definitiva del Tercero bajo el Agente a
través de una operacion tipo “T” en el sistema de la Camara. Asi mismo, la informacién corregida estara
disponible en el Portal WEB de la Camara.”

“Articulo 4.4.1.2. Compensacion de Efectivo en Operaciones de Contado.

La Compensacion de efectivo de la Camara con los Miembros que celebran Operaciones de Contado sera
neto dentro de la estructura de Cuentas Definitivas del Miembro para determinar su obligacion o derecho de
entrega o de recibo de fondos frente a la Camara.

No obstante, la Compensacion de Operaciones de Contado sobre las cuales se autorice su Compensacion

y Liquidacion Anticipada, la Liquidacion realizard en bruto a nivel de titular de Cuenta para establecer las
obligaciones o derechos de entrega o recibo de fondos por parte de los Miembros.”

“Articulo 4.4.1.4. Compensacion de Activos en Operaciones de Contado.

La Compensacion de Activos de la Camara con los Miembros que celebran Operaciones de Contado sera
neta a nivel de titular de Cuenta, para establecer las obligaciones o derechos de entrega o de recibo de
Activos por parte de los Miembros o de los titulares de Cuenta.

Para las Operaciones de Contado sobre las cuales se realice Compensacion y Liquidacion Anticipada, la
compensacion de Activos sera bilateral por el total de la Operacion, por saldos brutos a nivel de titular de
Cuenta o de Terceros agrupados en una Cuenta de Terceros Omnibus Segregada por Camara para
establecer las obligaciones o derechos de entrega o recibo de Activos por parte de los Miembros.”

“Articulo 4.4.3.2. Liguidacion por Entrega en el flujo de salida
de Operaciopes TTV Aceptadas provenientes de la Bolsa cuyo Tipo de Liguidacion incluya
Liguidacion Unicamente al Vencimiento.

Una vez la Cédmara haya aceptado una Operacion TTV para su Compensacion y Liquidacién enviara a
Deceval las instrucciones de Liquidacion para el cumplimiento del flujo de salida de la Operacion TTV.”

“Articulo 4.4.3.4 Liquidacion por Entrega en el flujo de regreso de Operaciones TTV provenientes de
la Bolsa cuyo Tipo de Liquidacion incluya Liguidacion Unicamente al Vencimiento.

Al vencimiento de las Operaciones TTV, la Camara atendera el siguiente procedimiento:

Pagina 134 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

1. Determinacion del Activo que debe entregar el titular de la Cuenta Definitiva que corresponda al Receptor
de la Operacion TTV.

2. Determinara el pago de una suma de dinero por parte del Receptor de la Operacion TTV, de acuerdo
con la informacién del Registro de la Operacion Aceptada.

3. Solucién del proceso de entrega de Activos y de efectivo.

R

Etapas del Procedimiento de Liquidacion al Vencimiento.

Sin perjuicio del cumplimento del anterior procedimiento, el Miembro podra solicitar la Compensacién y
Liquidacion Anticipada de la Operacién TTV, de acuerdo con el procedimiento establecido en el articulo
4.4.4.2. de la presente Circular.”

“Articulo 4.4.3.5 Liquidacion por Entrega ge Operaciones de Contado provenientes de la Bolsa cuyo
Tipo de Liguidacion incluya Liquidacion Unicamente al Vencimiento.

Al vencimiento de las Operaciones de Contado, la Camara atendera el siguiente procedimiento:

1. Determinacion del Activo que debe entregar el titular de la Cuenta Definitiva que corresponda a la
posicion neta vendedora de la Operacién de Contado.

2. Determinara el pago de una suma de dinero por parte del titular de la Cuenta Definitiva que
corresponda a la posicion neta Compradora de la Operacién de Contado.

3. Enel evento en que el Miembro requiera realizar un fraccionamiento de una o algunas Instrucciones
de Liquidacién o Instrucciones de Liquidacion de Tercero con obligacion de entrega de valores,
debera solicitarlo a la Camara a través del Administrador o de una solicitud con firma autorizada al
correo operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co, quince (15) minutos antes del inicio de la Sesidn
de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones de Contado. De otro lado, de acuerdo con las
politicas de riesgo de la Camara, por instruccion del Gerente se podra fraccionar el efectivo de una
o varias Instrucciones de Liquidacion.

4. Etapas del Procedimiento de Liquidacion al Vencimiento.
Sin perjuicio del cumplimento del anterior procedimiento, el Miembro podra solicitar la Compensacién y

Liquidacion Anticipada de la Operacién de Contado, de acuerdo con el procedimiento establecido en el
articulo 4.4.4.3. de la presente Circular.”
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“‘Articulo 4.4.3.9. Determinacion del Activo a entregar en la Liquidacion por Entrega de Operaciones
TTV provenientes de la Bolsa.

Al vencimiento de las Operaciones TTV, el Activo a entregar sera el acordado en la Operacion TTV celebrada
por los Miembros en la Bolsa.

En caso que el Activo a entregar en una Operacién TTV se encuentre suspendido en la Bolsa en la Fecha
de vencimiento del flujo de regreso de la mencionada Operacion, de acuerdo con el articulo 1.3.4. del
Reglamento de Funcionamiento de la Camara relacionado con la Suspension o cancelacién de Activos, la
Camara aplicara el Procedimiento de la Liquidacién por Entrega de Operaciones TTV provenientes de la
Bolsa previsto en el articulo 4.4.3.18. En el evento en que un Miembro no cumpla con su obligacién de
entrega del Activo respectivo, la Camara iniciara el procedimiento de Liquidacion por Diferencias por Retardo
en la Entrega de Operaciones TTV de conformidad con lo establecido en los articulos 4.4.3.27. y 4.4.3.35.
de la presente Circular.”

“Articulo 4.4.3.10. Determinacion del Activo a entregar en la Liquidacién por Entrega de Operaciones
de Contado provenientes de la Bolsa.

Al vencimiento de las Operaciones de Contado, el Activo a entregar sera el acordado en la Operacién de
Contado celebrada por los Miembros en la Bolsa.

En caso que el Activo a entregar en una Operacién de Contado, se encuentre suspendido en la Bolsa en la
Fecha Tedrica de Liquidacion, de acuerdo con el articulo 1.3.4. del Reglamento de Funcionamiento de la
Camara, relacionado con la Suspension o cancelacion de Activos, la Camara aplicara el Procedimiento de la
Liquidacion por Entrega de Operaciones de Contado provenientes de la Bolsa previsto en el articulo 4.4.3.20.
En el evento en que un Miembro no cumpla con su obligacion de entrega del Activo respectivo, la Camara
iniciara el procedimiento de Liquidacién por Diferencias por Retardo en la Entrega de Operaciones de
Contado de conformidad con lo establecido en los articulos 4.4.3.28 y 4.4.3.37 de la presente Circular.”

“Articulo 4.4.3.12. Determinacion del valor de giro del efectivo a pagar en la Liquidacion por Entrega
de Operaciones TTV provenientes de la Bolsa.

Al vencimiento de las Operaciones TTV el importe efectivo sera el acordado en la Operacién TTV
correspondiente a el pago de una suma de dinero por parte del Receptor de la Operacion TTV celebrada por
los Miembros en la Bolsa y aceptada por la Cdmara, o seré el importe efectivo correspondiente al pago de
una suma de dinero de la Operacion TTV reliquidado por la aprobacién de una Compensacion y Liquidacion
Anticipada de la Operacion.”
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“‘Articulo 4.4.3.13. Determinacién del valor de giro del efectivo a pagar en la Liquidacién por Entrega
de Operaciones de Contado provenientes de la Bolsa.

Al vencimiento de las Operaciones de Contado el importe efectivo correspondiente al Monto de la operacién
a pagar seréa el acordado en la Operacidn de Contado celebrada por los Miembros en la Bolsa y aceptada
por la Camara.

Cuando deba realizarse Compensacion y Liquidacion Anticipada de la Operacion de Contado el monto final

de la Operacion a pagar no sera reliquidado.”

“Articulo 4.4.3.15. Solucion del proceso de entreqga de Activos y de Efectivo en la Liquidacion por
Entrega de Operaciones TTV provenientes de la Bolsa.

Para solucionar el proceso de entregas de Activos y de efectivo en la Liquidacién por Entrega al vencimiento
de las Operaciones TTV, la Camara ha definido que las parejas, titulares con Posicién Abierta vendedora y
titulares con Posicién Abierta compradora correspondan a las mismas parejas de las Operaciones TTV
celebradas en la Bolsa. Sin perjuicio de la funcion de interposicion como contrapartida central de la Camara,
la Liquidacion de las Operaciones TTV puede realizarse entre las partes originales de la Operacion TTV.”

“Articulo 4.4.3.16. Solucidn del proceso de entrega de Activos y de Efectivo en la Liquidacion por
Entrega de Operaciones de Contado provenientes de la Bolsa.

Para solucionar el proceso de entregas de Activos y de efectivo en la Liquidacién por Entrega al vencimiento
de las Operaciones de Contado, la Camara realizara el procedimiento descrito en los Articulos 4.4.3.20. y
44323

“Articulo 4.4.3.18. Etapas del Procedimiento de la Liquidacion por Entrega de Operaciones TTV
provenientes de la Bolsa.

El procedimiento de Liquidacion por Entrega de Operaciones TTV, se llevara a cabo en las siguientes etapas:

Etapa 1: La Camara entregara al Miembro Liquidador la informacidn acerca de la Liquidacion al Vencimiento
de los flujos de regreso de las Operaciones TTV aceptadas en la Camara antes del inicio o durante la Sesién
de Aceptacion de Operaciones en la fecha de vencimiento de las Operaciones Aceptadas. La informacién
incluira el detalle de las obligaciones de los Miembros en saldos brutos, correspondientes a sus Posiciones
Abiertas y a las de sus Terceros.

Esta informacion sera entregada por la Camara, antes del inicio de la Sesién de Aceptacion de Operaciones

en la fecha de vencimiento de los flujos de regreso de las Operaciones Aceptadas a Deceval o entidades
autorizadas por la Camara para realizar la Liquidacion de estas Operaciones.
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Etapa 2: El Deceval, notificara a la Camara la transferencia de los valores y/o el efectivo para la Liquidacion
de los flujos de regreso de las Operaciones TTV en los horarios de cumplimiento establecidos en sus
reglamentos, de acuerdo con lo establecido en el articulo 2.6.4. del Reglamento de Funcionamiento de la
Céamara.”

“Articulo 4.4.3.19. Instrucciones de Liquidacion para Operaciones de Contado

Para la Liquidacion de Operaciones de Contado sobre valores de Renta Variable la Cdmara generara los
siguientes tipos de instrucciones:

Instruccién de Liquidacién: Conjunto de drdenes de transferencia de valores y/o efectivo generadas por
la Camara y enviadas al Deceval para su ejecucion. Dichas érdenes reflejan los derechos y obligaciones
derivados de las Operaciones de Contado que se registren en neto en las Cuentas Definitivas, la Cuenta
Diaria y la Cuenta Residual. Para el caso de las Cuentas de Tercero Identificado utilizadas para registrar
valores nacionales sin desagregacion a nivel de beneficiario final celebradas en MILA, las 6rdenes de
transferencia de valores y/o efectivo reflejan los derechos y obligaciones derivados de las Operaciones que
se registren en bruto.

Instruccién de Liquidacion de Terceros: Conjunto de érdenes de transferencia de valores generadas por
la Cédmara y enviadas al Deceval por cuenta del Miembro correspondiente a las obligaciones de entrega de
Activos a cargo del Miembro titular de la Cuenta frente a los Terceros agrupados en la Cuentas de Terceros
Omnibus Segregada por Camara, siendo el Miembro el Unico obligado ante dichos Terceros por el
cumplimiento de tales instrucciones de Liquidacion, y/o correspondiente a las obligaciones de entrega de
Activos a cargo de los Terceros agrupados en las Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara
frente al Miembro titular de la Cuenta.”

“Articulo 4.4.3.20. Etapas del Procedimiento de la Liquidacion por Entrega de Operaciones de Contado
provenientes de la Bolsa.

El procedimiento de Liquidacién por Entrega de Operaciones de Contado se llevara a cabo en las siguientes
etapas:

Etapa 1: Al iniciar la Sesién de Liquidacion por Entrega de Operaciones de Contado, las Operaciones
Aceptadas que se encuentran en la Cuenta Diaria, serén asignadas a la Cuenta Residual del Miembro
Liquidador o Miembro No liquidador, para que sean Compensadas y Liquidadas bajo dicha cuenta.

Etapa 2: En relacion con las Operaciones de los Terceros agrupados en Cuentas de Terceros Omnibus

Segregadas por Camara, se registran Instrucciones de Liquidacion de Tercero correspondientes a la
agregacion de Operaciones, mediante registros tipo “3”, de acuerdo con los siguientes criterios:
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Fecha de Negociacion

Fecha tedrica de Liquidacion (FTL)
ISIN

Tercero Identificado

o0 oW

Simultdneamente, se genera el cierre de las Operaciones de Contado objeto de la agregacion mediante
operaciones tipo “N”

Etapa 3: En relacion con las Operaciones registradas en Cuenta de Registro de Cuenta Propia, Cuentas de
Tercero Identificado, Cuenta Residual y las Instrucciones de Liquidacion de Tercero generadas en la etapa
anterior, se registran Instrucciones de Liquidacion de acuerdo con los siguientes criterios de agrupacion;

a. Fecha de Negociacion

b. Fecha tedrica de Liquidacion (FTL)
c. ISIN

d. Cuentas Definitivas

Dichas Instrucciones de Liquidacion podran ser de los siguientes tipos:

Instruccién de Liquidacion Titulos Efectivo
Entrega Contra Pago Entrega Recibe
Recepcién Contra Pago Recibe Entrega
Entrega con Pago Entrega Entrega
Recepcion con Pago Recibe Recibe
Entrega Libre de Pago Entrega -
Recepcion Libre de pago Recibe -
Pago sin entrega de valores - Entrega
Cobro sin entrega de valores - Recibe
Pago sin entrega con efectivo cero - -

Simultdneamente, se genera el cierre de las Operaciones de Contado e Instrucciones de Liquidacion de
Tercero objeto de la agregacion mediante operaciones tipo “N”

Etapa 4: La Camara enviara a Deceval la informacién referente a las Instrucciones de Liquidacion de Tercero
y las Instrucciones de Liquidacion para iniciar el proceso de Liquidacion.

Etapa 5: Deceval notifica a la Camara la aceptacion de la informacién de las Instrucciones de Liquidacion de
Tercero y las Instrucciones de Liquidacion e inicia el proceso de Liquidacion de la siguiente forma:

1. De conformidad con las Instrucciones de Liquidacién de Tercero, valida la existencia de la cantidad
total de los valores en las Cuentas Inversionistas de los Terceros con obligacidn de entrega y bloquea
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dicha cantidad de valores. Este proceso se extendera hasta el final de la Sesién de Liquidacion al
Vencimiento de las Operaciones de Contado.

2. Bloqueados los valores de conformidad con el punto anterior, los transfiere a la Cuenta Inversionista
de la Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara del Miembro correspondiente. Este
proceso se extendera hasta el final de la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones
de Contado.

3. A continuacion, y de conformidad con las Instrucciones de Liquidacion, valida la existencia de la
cantidad total de los valores en las Cuentas Inversionistas de los Terceros y de los Miembros, con
obligacion de entrega y bloquea dicha cantidad de valores. Este proceso se extendera hasta el final
de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones de Contado.

4. Realizado lo anterior, transfiere a la Cuenta de la Camara en el Deceval las cantidades totales de
valores correspondientes a las Instrucciones de Liquidacion con obligacion de entrega de valores.
Este proceso se extendera hasta el final de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las
Operaciones de Contado.

5. A una hora determinada por el Deceval dentro de la Sesidn de Liquidacién al Vencimiento de las
Operaciones de Contado, se activa el mecanismo de agilizacién y optimizacién de la liquidacion,
definido en su reglamentacion, para realizar el calculo del efectivo a entregar y recibir por cada uno
de los Miembros Liquidadores, Miembros No Liquidadores y Agentes a partir de las Instrucciones de
Liquidacion informadas por la Camara.

6. Ejecutado el proceso descrito en el numeral anterior, debita las cantidades de efectivo resultantes
desde las Cuentas CUD de los Miembros Liquidadores, Miembros No Liquidadores o Agente con
obligacion de entrega de efectivo y las transfiere a la cuenta CUD de Liquidacion.

7. Desde la cuenta CUD de Liquidacién acredita el efectivo resultante del proceso descrito en el
numeral 5 a las Cuentas CUD de los Miembros Liquidadores, Miembros No Liquidadores o Agentes.

8. De manera simultanea a la transferencia de efectivo establecida en el punto anterior, realiza la
entrega de las cantidades totales de valores a las Cuentas Inversionistas de los Terceros y de los
Miembros con derecho a recibir de conformidad con las Instrucciones de Liquidacion y de la totalidad
de los valores a las Cuentas Inversionistas de los Terceros con derecho a recibir de conformidad con
las Instrucciones de Liquidacion de Tercero.

9. Antes de finalizar la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones de Contado y si en el
proceso anterior no se hubiere validado la existencia y bloqueado la totalidad de los valores a
entregar de conformidad con las Instrucciones de Liquidacion y las Instrucciones de Liquidacion de
Tercero, se realizara el bloqueo de las cantidades parciales de valores que estén disponibles en las
Cuentas Inversionistas de los Terceros y de los Miembros.
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10. A continuacién, realiza la entrega de las cantidades parciales de valores a las Cuentas Inversionistas

de los Terceros y las Cuentas Inversionistas de los Miembros con derecho a recibir de conformidad

con las Instrucciones de Liquidacion y las Instrucciones de Liquidacion de Tercero, segun
corresponda.

11. Notificar a la Camara las entregas totales, parciales o no entrega de los valores y/o la transferencia
del efectivo para la liquidacién de las Operaciones de contado dentro del horario de la Sesién de
Liquidacion al Vencimiento.

Etapa 6: La Camara, una vez el Deceval haya realizado la entrega de las cantidades parciales de valores de
que trata el numeral 10 de la Etapa 5, procedera en el mismo dia a reintegrar los saldos de efectivo a las
cuentas CUD de los Miembros Liquidadores, Miembros No Liquidadores y Agentes, correspondientes a los
valores no entregados, calculados de la siguiente manera:

) { IE de la IL de compra £ IE de la IL de Venta APE}
* *
m IE total de la IL 0 IE total de la IL

IE = Importe Efectivo
IL = Instruccion de Liquidacion
APE = Accion pendientes de Entrega

Paragrafo Primero: De acuerdo con el articulo 2.1.22. del Reglamento de Funcionamiento, en las cuentas
de Terceros Omnibus Segregadas por Camara sera de exclusiva responsabilidad del Miembro la entrega de
los valores a sus Terceros agrupados en dichas Cuentas, en ningun caso el Tercero podra exigir a la Camara
el efectivo o los valores que le corresponda recibir en virtud de las Operaciones realizadas por su cuenta y
registradas en una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara.

Paragrafo Segundo: Los Contratos de Futuro sobre Acciones con Entrega al Vencimiento se liquidaran de

acuerdo con lo previsto en el presente articulo.”

“Articulo 4.4.3.22. Procedimiento de Liquidacién por Entreqga de Operaciones TTV provenientes de la
Bolsa.

El dia de vencimiento del flujo de regreso de las Operaciones TTV, se cumplen las Operaciones por parte de
la Camara de acuerdo con el proceso establecido en el articulo 4.4.3.18. de la presente Circular.

Las instrucciones de liquidacion desde los Miembros y/o Agentes hacia la Camara y desde la Camara hacia
los Miembros y/o Agentes de valores y efectivo se realizaran mediante transferencias totales.
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Las instrucciones de liquidacion de Activos, se hacen a nivel de cuenta titular por saldos brutos y éstas se
realizaran, segun el caso, a través de Deceval.

Las instrucciones de liquidacion de efectivo se realizaran por saldos brutos, a través de las cuentas que los
Miembros Liquidadores o Miembros No liquidadores, tengan en el sistema de pagos del Banco de la
Republica (CUD) o a través de la cuenta del Agente de Pago del Miembro Liquidador que corresponda en el
sistema de pagos del Banco de la Republica (CUD).

Tanto la transferencia de valores como de efectivo, se realizara bajo la modalidad de Entrega contra Pago,
de acuerdo con lo descrito en el reglamento de Deceval para realizar la Liquidacion de las Operaciones TTV,
de conformidad con lo establecido en el articulo 2.6.4. del Reglamento de la Camara.

La Camara recibira la notificacion de la Liquidacion de las Operaciones TTV por parte de Deceval. Una vez
notificada la Liquidacion de las Operaciones TTV, el Sistema de la Camara realizara el cierre de la posicion
a través de una operacion tipo “B”, con lo cual el Sistema de la Camara registrara el cumplimiento de la
Operacion TTV. En caso de no recibir la notificacion de la transferencia de los valores y/o del efectivo de
alguno de los Miembros que celebraron la Operacion TTV 'y, la Camara confirme que los valores o el efectivo
no fueron entregados, la Camara aplicaré el procedimiento de gestién de Retardo o Incumplimiento a que
haya lugar.”

“Articulo 4.4.3.23. Procedimiento de Liquidacion por Entrega de Operaciones de Contado
provenientes de la Bolsa.

El dia de vencimiento de las Operaciones de Contado, se cumplen las Operaciones por parte de la Camara,
de acuerdo con el proceso establecido en el articulo 4.4.3.20. de la presente Circular.

Tanto la transferencia de valores como de efectivo, se realizara bajo la modalidad de Entrega contra Pago,
de acuerdo con lo descrito en el reglamento de Deceval para realizar la Liquidacion de las Operaciones de
Contado, de conformidad con lo establecido en el articulo 2.6.4. del Reglamento de la Cédmara.

La Camara recibira la notificacion de la Liquidacion total o parcial de las Instrucciones de Liquidacién por
parte de Deceval. Una vez notificada la Liquidacion de las Instrucciones de Liquidacion, el Sistema de la
Camara realizara el cierre total o parcial de la posicién de la Instrucciones de Liquidacién a través de una
operacion tipo “B”, con lo cual el Sistema de la Camara registrara el cumplimiento total o parcial de la
Instrucciones de Liquidacion. En caso de no recibir la notificacion de la transferencia total de los valores y/o
del efectivo de alguno de los Miembros que cumplen las Instrucciones de Liquidacién y, la Camara confirme
que los valores o el efectivo no fueron entregados en su totalidad, la Cdmara aplicara el procedimiento de
gestion de Retardo o Incumplimiento a que haya lugar.”

Pagina 142 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

“Articulo 4.4.3.24. Procedimiento de Liquidacion del derecho a los dividendos en una Instruccién de

Liquidacion.

De conformidad con el paragrafo tercero del articulo 1.3.1. del Reglamento de Funcionamiento, en caso de
que algun Miembro, en virtud de una Operacion de Contado Aceptada por la Camara tenga derecho a recibir
dividendos o derechos patrimoniales no los reciba y el Miembro que esta obligado al reintegro de los
dividendos o de los derechos patrimoniales, no cumpla con los mismos, la liquidacion de dichos dividendos
se realizara de conformidad con el siguiente procedimiento:

1.

Durante la Fecha Tedrica de Liquidacién de la Instruccion de Liquidacion, el Deceval identifica que
los valores entregados correspondientes a la Instruccion de Liquidacion con obligacion de entrega
de valores no cuentan con los dividendos requeridos para el cumplimiento de esta. Asi mismo,
identifica la Instruccion de Liquidacién con derecho a recibir valores que no recibio los dividendos
requeridos.

El Deceval calcula el importe equivalente en efectivo del dividendo correspondiente a la Instruccidn
de Liquidacion con obligacion de entrega, de acuerdo al procedimiento estipulado en su
reglamentacion.

El Deceval notifica a la Camara la informacién del Miembro o Agente y la cuenta inversionista
correspondiente a la Cuenta Definitiva y/o la Cuenta Residual, para la cual no se realizd la entrega
del dividendo correspondiente. Asi mismo, notificara la informacion del Miembro o Agente y la Cuenta
Definitiva que resulté afectada.

La Camara ingresa dos registros tipo “C” en su Sistema. El primero con obligacién de entrega de
efectivo bajo la cuenta del Miembro que no realizd el pago del dividendo y el segundo con derecho
de recepcidn de efectivo bajo la cuenta del Miembro afectado por la no entrega del dividendo. El
calculo de riesgo de esta obligacién y derecho pendiente se realizara de acuerdo a lo definido en el
Articulo 4.5.2.12 de la presente Circular.

Para la instruccion de liquidacion en la que participe un Agente, el registro tipo “C” sera ingresado
bajo el Miembro por el cual se realizé el registro de la Operacion de Contado.

El Deceval debita el efectivo de las cuentas de deposito en el Banco de la Republica del Miembro o
Agente que no entreg6 el dividendo y acredita la cuenta de depdsito en el Banco de la Republica del
Miembro o Agente que no recibid el dividendo correspondiente y notifica a la Camara el cumplimiento
de esta obligacion.

La Camara generara el cierra de los registros tipo “C” a través de una operacion tipo “B”, con lo cual
el sistema de Camara registrara el cumplimiento del pago del Dividendo.
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En el evento que la entrega de los valores correspondiente a Instrucciones de Liquidacion con obligacion de
entrega de valores se realice posterior a la Fecha Teorica de Liquidacion, el procedimiento de liquidacion de
dividendos se realizara de conformidad con el procedimiento anteriormente descrito.

En el evento que el pago de dividendos pendiente de entregar corresponda a dividendos decretados en
acciones, la Camara iniciara el procedimiento respectivo de Retardo del Miembro que no realizé la entrega
de los dividendos en acciones y respondera por el importe equivalente en efectivo con base en lo establecido
por el Emisor para la distribucidn de dividendos y los calculos que para tal fin efectue el Deceval segun su
Circular.

Paragrafo. En caso que un Miembro no realice la entrega de los valores de una especie determinada durante
la Fecha Tedrica de Liquidacion y efectue el cumplimiento de la Instruccion de Liquidacién a su cargo durante
el periodo ex dividendo de dicha especie, el Miembro estara en la obligacion de entregar el importe
equivalente a los dividendos a que hubiere lugar derivados de la no entrega de los valores en la Fecha
Teodrica de Liquidacion.”

“Articulo 4.4.3.25. Procedimiento de Liquidacion del derecho a los dividendos en una Operacion TTV.

De conformidad con el paragrafo tercero del articulo 1.3.1. del Reglamento de Funcionamiento en caso de
que algun Miembro en virtud de una Operacién TTV Aceptada por la Cédmara tenga derecho a recibir
dividendos o derechos patrimoniales, la liquidacién de dichos dividendos se realizara de conformidad con el
siguiente procedimiento:

1. Durante la vigencia de una Operacion TTV, corresponde a Deceval identificar las Operaciones TTVs
aceptadas por la Camara, en las cuales el Receptor tiene obligacion de entrega de dividendos.

2. El Deceval calcula el importe equivalente en efectivo o la cantidad de acciones del dividendo
correspondiente a la Operacion TTV, de acuerdo al procedimiento estipulado en su reglamentacion.

3. El Deceval notifica a la Camara en la fecha prevista para el pago del Dividendo, la informacién de
los Miembros y las cuentas inversionistas correspondientes a las Cuentas Definitivas del Receptor
obligado a la entrega y del Originador con derecho a recibir el dividendo correspondiente, junto con
el célculo del importe o de la cantidad de acciones de que trata el numeral anterior.

4. La Camara ingresa dos registros tipo “C” en su Sistema. El primero con obligacion de entrega bajo
la cuenta del Miembro que debe realizar el pago del dividendo y el segundo con derecho de recepcion
bajo la cuenta del Miembro que recibe el dividendo. El célculo de riesgo de esta obligacion y derecho
pendiente se realizara de acuerdo a lo definido en el Articulo 4.5.2.10 de la presente Circular.

Para la Instruccion de Liquidacion de efectivo en la que participe un Agente, el registro tipo “C” sera
ingresado bajo el Miembro a través del cual se realiz6 el registro de la Operacién TTV.
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5. Deceval debita el efectivo de las cuentas CUD del Miembro o Agente que deba entregar el dividendo
y acredita la cuenta CUD del Miembro o Agente con derecho a recibir el dividendo correspondiente
y notifica a la Camara el cumplimiento de esta obligacion.

Cuando se trate de dividendos en acciones debita dichas acciones de la cuenta inversionista del
Tercero 0 Miembro con obligacidn de entrega del dividendo y las traslada a la cuenta inversionista
del Tercero o Miembro con derecho a recibir el dividendo y notifica a la Camara el cumplimiento de
esta obligacion.

6. La Camara generara el cierra de los registros tipo “C” a través de una operacion tipo “B”, con lo cual
el sistema de Camara registrara el cumplimiento.

En el evento en que el depdsito informe al final de la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones
de TTV que el Miembro o Agente obligado a la entrega del dividendo no cuente con el efectivo
correspondiente para el pago del dividendo, la Camara declarara el incumplimiento del Miembro Liquidador
de acuerdo a lo definido en los articulos 2.8.6 y 2.8.7 del Reglamento de la Cdmara.”

“Articulo 4.4.3.27. Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entreqga de Operaciones TTV.

De conformidad con el articulo 2.8.9. del Reglamento, en caso de retardo en la entrega del Activo en el
horario de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones TTV establecido en los articulos 4.7.1.1.
04.7.1.2. de la presente Circular para el proceso de Liquidacién de la operacion de regreso correspondiente
a una operacion de TTV, la Camara, al no contar con el Activo objeto de la operacién podré cumplir con una
Liquidacion por Diferencias por Retardo de acuerdo con lo establecido en el articulo 4.6.1.7. de la presente
Circular. Adicionalmente, cobrara al Miembro Liquidador en Retardo, una consecuencia pecuniaria calculada
de conformidad con lo sefialado en el articulo 4.6.1.6. de la presente Circular. Su fecha de vencimiento
correspondera al dia habil siguiente a la de la Sesién de Liquidacion al Vencimiento en curso. Posteriormente
se registrara en la Camara una Operacion tipo “B”, con la cual se entendera que el procedimiento de
Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega se ha completado.

No obstante lo anterior, la gestion del retardo no impide que la Camara en cualquier momento pueda tomar
en relacion con el Miembro Liquidador en retardo cualquiera de las medidas establecidas en el numeral 2 del
articulo 2.8.7. del Reglamento o aquellas que establezca para el presente Segmento o que declare el
Incumplimiento del Miembro que se encuentre en el evento de retardo, cuando se presente cualquier causal
de Incumplimiento de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento.”

Articulo 4.4.3.28. Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega de Operaciones de Contado.

En caso de retardo en la entrega del Activo en el horario de la Sesién de Liquidacion de Activos por Retardo
de Operaciones de Contado establecido en los articulos 4.7.1.1. 0 4.7.1.2. de la presente Circular para el
proceso de Liquidacion a través de una Instruccion de Liquidacion, la Camara, al no contar con el Activo
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objeto de la operacién podré cumplir con una Liquidacién por Diferencias por Retardo de acuerdo con lo
establecido en los articulos 4.6.1.3 y 4.6.1.4. Adicionalmente, cobrara al Miembro Liquidador en Retardo,
una consecuencia pecuniaria calculada de conformidad con lo sefialado en el Articulo 4.6.1.2. de la presente
Circular. Al finalizar la Sesion de Liquidacion de Valores por Retardo de Operaciones de Contado se
registrara en la Camara una Operacion tipo “B”, con la cual se entendera que el procedimiento de Liquidacion
por Diferencias por Retardo en la Entrega se ha completado.

No obstante lo anterior, la gestion del retardo no impide que la Camara en cualquier momento pueda tomar
en relacion con el Miembro Liquidador en retardo cualquiera de las medidas establecidas en el numeral 2 del
articulo 2.8.7. del Reglamento de Funcionamiento o aquellas que establezca para el presente Segmento o
que declare el Incumplimiento del Miembro que se encuentre en el evento de retardo, cuando se presente
cualquier causal de Incumplimiento de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento.

Paragrafo: En el evento que el Miembro tuviese que realizar una liquidacion por diferencias para los Terceros
agrupados en una Cuenta Omnibus Segregada por Camara, de acuerdo con lo definido en el articulo 4.6.1.5
de la presente Circular, la Camara informara al Miembro el célculo correspondiente a la Liquidacion por
diferencias para que realice directamente los correspondientes cargos y abonos relacionados con dicha
liquidacion.”

“Articulo 4.4.3.30. Variables y conceptos incluidos en la Liquidacion por Diferencias por Retardo en
la Entrega de Operaciones TTV.

En virtud del proceso de Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega, los Miembros o Agentes
entregaran o recibiran de la Camara, segun corresponda, los fondos teniendo en cuenta la siguiente variable
y por el siguiente concepto:

1. Variable:

a) Activo objeto de la Operacién no Entregado a la Camara: Es la cantidad del Activo objeto de la
Operacion no entregado por el titular de Cuenta con obligacién de entrega.

2. Concepto:

Recepcion a Precios de Liquidacion en Efectivo del Activo objeto de la Operacion no recibido por el
titular de Cuenta: De conformidad con lo previsto en el articulo 2.6.12. del Reglamento de Funcionamiento,
la Liquidacion incorporaré el valor de las sumas de efectivo recibido por la Camara de los Miembros o de los
Agentes por cuenta de los titulares que, con obligacién a entregar los Activos objeto de la Operacion en el
flujo de regreso, hayan entregado dichas sumas en cumplimiento de la Liquidacion al Vencimiento por
Entrega.
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Estas sumas seran entregadas por la Camara al Originador de la Operacion TTV a través del Miembro o del
Agente y correspondera al importe efectivo equivalente al Activo objeto de la Operacion entregado por el
Miembro o Agente en el cumplimiento del flujo de salida de la Operacién TTV.”

“Articulo 4.4.3.31. Variables y conceptos incluidos en la Liquidacion por Diferencias por Retardo en
la Entrega de Operaciones de Contado.

En virtud del proceso de Liquidacién por Diferencias por Retardo en la Entrega, los Miembros o los Agentes
entregaran o recibiran de la Camara, segun corresponda, los fondos teniendo en cuenta la siguiente variable
y por el siguiente concepto:

1. Variable:

a) Activo no Entregado a la Camara: Es la cantidad del Activo no entregado por el titular de Cuenta con
obligacion de entrega.

2. Concepto:

a. Devolucion de sumas de efectivo recibidas por la Camara por concepto del Activo: De
conformidad con lo previsto en el articulo 2.6.12. del Reglamento, la Liquidacion, incorporaré el valor
de las sumas de efectivo recibidas por la Camara de los Miembros o de los Agentes por cuenta de
los titulares que, con derecho a recibir los Activos objeto de la Operacion de Contado, de conformidad
con las instrucciones de liquidacion, hayan entregado dichas sumas en cumplimiento de la
Liquidacion al Vencimiento por Entrega.

Estas sumas seran entregadas por la Cémara al titular con derecho a recibir los Activos de
conformidad con las Instrucciones de Liquidacion, a través del Miembro o del Agente y correspondera
a

El monto del efectivo entregado por el Miembro o el Agente con derecho a recibir los Activos;
y

i, La diferencia entre el precio de liquidacion en efectivo del Activo y el monto del efectivo
entregado por el Miembro o el Agente con derecho a recibir los Activos.

b. Cobro de sumas de efectivo recibidas por la Camara por concepto del Activo: De conformidad
con lo previsto en el articulo 2.6.12. del Reglamento de Funcionamiento, la Liquidacion, incorporara
el valor de las sumas de efectivo a cobrar por la Cdmara a los Miembros o a los Agentes de los
titulares de Cuenta que, con obligacién a entregar los Activos de conformidad con las Instrucciones
de Liquidacion no hayan entregado dichos Activos en cumplimiento de la Liquidacidn al Vencimiento
por Entrega.
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Estas sumas seran cobradas a través del Miembro o del Agente del respectivo titular con obligacion
a entregar valores y correspondera a la diferencia entre el precio de Liquidacidn en efectivo del Activo
y el monto del efectivo entregado por el Miembro o el Agente con derecho a recibir los valores.”

“Articulo 4.4.3.34. Procedimiento de Calculo de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la
Entrega - LDRE para Operaciones TTV.

El procedimiento de calculo de la Liquidacién por Diferencias por Retardo en la Entrega de Operaciones TTV
se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

Calculo del importe de la Liquidacién por Diferencias por Retardo en la Entrega:

Recepcion a Precios de Liquidacion en
LDRE = Efectivo del Activo objeto de la Operacion no
recibido por el titular de Cuenta

Cantidad del Activo objeto de la
= QOperacion * precio liquidacion en
efectivo

Recepcion a Precios de Liquidacion en Efectivo del Activo
objeto de la Operacion no recibido por el titular de Cuenta

Max(Ultimo Precio de Cierre
_ ¥(1+Min(20%,Fluctuacion del Activo);
" recio de Cierre en la Fecha del Flujo
de Regreso)

Precio liquidacion en efectivo

“Articulo 4.4.3.35. Etapas y pagos de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega - LDRE
de Operaciones de TTV

Etapa 1: Transferencia de Efectivos hacia la Camara.

De acuerdo con los procedimientos del Sistema de Pagos del Banco de la Republica, el Miembro o Agente
al que le corresponda, con base en la informacion suministrada en el calculo de la LDRE, efectuara una
transferencia de efectivo a la cuenta de la Cadmara por el valor determinado en la Liquidacion por Diferencias
por Retardo en la Entrega utilizando el concepto “197 — CRCC - Liquidacion al Vencimiento de Contratos —
Posicion Débito”, definido en los conceptos establecidos en el Sistema de Pagos del Banco de la Republica.
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Etapa 2: Transferencias de efectivo de la Camara hacia los Miembros o Agentes.

Para el cumplimiento de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega, la Camara de conformidad
con los procedimientos del Sistema de Pagos del Banco de la Republica, con base en la informacién
suministrada en el calculo de la LDRE, efectuaréd una transferencia de efectivo a la cuenta del Miembro o
Agente al que corresponda, por el valor determinado en la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la
Entrega utilizando el concepto “198 — CRCC - Liquidacién al Vencimiento de Contratos — Posicién Crédito”
definido en los conceptos establecidos en el Sistema de Pagos del Banco de la Republica.

Etapa 3: Una vez concluida la sesion de Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega, los Miembros
0 Agentes tienen la obligacion de efectuar el proceso de entrega y cobro de efectivo a los Terceros
Identificados y a los Miembros no Liquidadores, correspondiente a la Liquidacion por Diferencias por Retardo
en la Entrega de acuerdo con el articulo 2.6.12. del Reglamento.”

“Articulo 4.4.3.36. Procedimiento de Calculo de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la
Entrega - LDRE de Operaciones de Contado.

El procedimiento de célculo de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega de Operaciones de
Contado se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

Calculo del importe de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega para el Miembro o el Agente
con derecho a recibir valores:

Devolucion de sumas de efectivo recibidas por

LDRE la Camara por concepto del Activo
Devolucion de Monto del efectivo entregado por el Miembro o Agente
sumas de efectivo _ afectado + (Precio de liquidacion en efectivo del Activo —
recibidas por la Camara Monto del efectivo entregado por el Miembro o Agente con
por concepto del Activo derecho a recibir valores)

Max(Ultimo Precio de Cierre
*(1+Min(20%, Fluctuacion del Activo); Precio de la
Instruccion de Liquidacion del Miembro o Agente con
derecho a recibir valores; Precio de Instruccion de
Liquidacion del Miembro o Agente con obligacion de
entrega los valores)

Precio liquidacion en efectivo del Activo =

Pagina 149 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

Calculo del importe de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega para el Miembro o Agente
con obligacion de entrega de valores:

_ Cobro de sumas de efectivo recibidas por la
LDRE = X )
Camara por concepto del Activo

Precio de liquidacion en efectivo del Activo — Monto del
= efectivo entregado por el Miembro o Agente con derecho a
recibir valores

Cobro de sumas de efectivo recibidas por
la Camara por concepto del Activo

Max(Ultimo Precio de Cierre
*(1+Min(20%,Fluctuacion del Activo); Precio de la
Instruccion de Liquidacion del Miembro o Agente con
derecho a recibir valores; Precio de Instruccion de
Liquidacion del Miembro o Agente con obligacion de
entrega los valores)

Precio liquidacion en efectivo =

“Articulo 4.4.3.37. Etapas y pagos de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega - LDRE
de Operaciones de Contado.

Etapa 1: La Camara entregara al Miembro o Agente que gener6 el evento de Retardo y al Miembro o Agente
afectado, la informacion acerca de la Liquidacion por Diferencias por Retardo en la Entrega, al finalizar el
quinto dia de la Sesién de Liquidacion de Activos por Retardo. La informacion incluira la situacién detallada
de sus Cuentas y las de sus Terceros.

Con base en la informacién, la Camara procedera a la preparacion de las Instrucciones de Liquidacion de
tipo Pago sin Entrega y Cobro sin Entrega en la cuenta CUD del Miembro y/o Agente en el Banco de la
Republica.

Etapa 2: Al finalizar el quinto dia de la Sesién de Liquidacion por Diferencias por Retardo, la Camara transmite

las Instrucciones de Liquidacién de tipo Pago sin Entrega y Cobro sin Entrega en la cuenta CUD de los
Miembros y/o Agentes, segun corresponda, hacia el Deceval.
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Etapa 3: Al finalizar la Sesién de Liquidacion por Diferencias por Retardo, una vez el Deceval haya recibido
las Instrucciones de Liquidacion mencionadas en la Etapa anterior, los Miembros y/o Agentes, deben efectuar
el proceso de entrega y cobro de efectivo a los Terceros Identificados. Los Miembros No liquidadores y/o
Agentes deberan procesar la informacion ofrecida por el Portal Web de la Camara, con el fin de realizar la
gestion de liquidacion de la misma manera frente a sus Terceros Identificados.

Para el caso de los terceros del exterior no conocidos al momento de la Liquidacion, la entrega y cobro del
efectivo la realizara el Miembro que haya actuado por su cuenta, hasta tanto se realice la identificacion del
tercero.”

“Articulo 4.4.4.2. Procedimiento para la Compensacion y Liquidacidon Anticipada por solicitud de un
Miembro para Operaciones TTV.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 1.5.3.2. de la presente Circular, el procedimiento para la
Compensacion y Liquidacion Anticipada de Operaciones TTV sera el siguiente:

1. El Miembro ingresa al Portal WEB de la Camara por el médulo de renta variable y en la opcion
mantenimiento de operaciones, debe indicar la nueva fecha de liquidacion del flujo de regreso de la
Operacion TTV.

2. La Cémara validara que la solicitud de Compensacion y Liquidacion Anticipada se realice dentro del
horario establecido para la Sesién de Aceptacion de Operaciones. Adicionalmente, la Camara no
permitira solicitudes de Compensacidn y Liquidacion Anticipada para el mismo dia del cumplimiento del
flujo de salida de la Operacion TTV.

3. El Miembro debera indicar si la solicitud de Compensacion y Liquidacién Anticipada corresponde a un
anticipo con reliquidacion o sin reliquidacion de la suma de dinero por parte del Receptor de la Operacion
TTV.

4. La Camara previo a la aprobacion de la solicitud de la Compensacion y Liquidacién Anticipada, notifica
al Miembro que corresponda a la misma pareja de la Operacion TTV enviada por la Bolsa, con la
informacion de la nueva fecha de Liquidacion y la nueva suma de dinero de la Operacién TTV para su
aprobacion.

5. Siel Miembro notificado con la informacién de la nueva fecha de Liquidacion y la nueva suma de dinero
Final de la operacion, aprueba la solicitud, la Camara procede a informar la aprobacion de la solicitud
de Compensacion y Liquidacion Anticipada al Miembro que la realizd. Adicionalmente, si la operacion
debe ser cumplida por un Agente, la Camara notifica a través del Portal WEB y/o Correo electrénico la
nueva fecha y la nueva suma de dinero de la Operacion TTV al Agente.

Pagina 151 de 232



CAMARA

DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA
Asi mismo, la Camara notifica al Deceval y a la Bolsa, la aceptacion de una solicitud de Compensacion
y Liquidacién Anticipada y enviaré la informacion de la nueva fecha de Liquidacion y la nueva suma de
dinero Final de la Operacion.

6. Siel Miembro notificado con la informacién de la nueva fecha de liquidacion y la nueva suma de dinero
Final de la Operacién, rechaza la solicitud, la Camara procede a informar el rechazo de la solicitud de
Compensacion y Liquidacion Anticipada al Miembro que la realizd. Por lo tanto, la fecha de Liquidacion
y la suma de dinero de la Operacion se mantendran de acuerdo con lo estipulado en la Operacion
original.

7. Si el Originador y receptor corresponden al mismo Miembro en la pareja de la Operacion TTV enviada
por la Bolsa, la Camara aprueba la solicitud de Compensacion y Liquidacién Anticipada y notifica al
Miembro la informacién de la nueva fecha de liquidacion y la nueva suma de dinero de la Operacion.

Si la Operacion debe ser cumplida por un Agente, la Camara notificara a través del Portal WEB y/o correo
electronico la nueva fecha de liquidacion de la Operacion al Agente.

Asi mismo, la Cdmara notificara al Deceval y a la Bolsa, la aceptacion de una solicitud de Compensacion
y Liquidacién Anticipada y enviara la informacion de la nueva fecha de Liquidacion al vencimiento de la
Operacion y el nuevo valor del Monto Final de la Operacion.

8. Sila solicitud de Compensacion y Liquidacion Anticipada corresponde a una Operacion TTV que desde
su negociacion la Bolsa notificd que tiene derecho de anticipo unilateral recall por parte del originador de
una Operacién de TTV, la Compensacion y Liquidacion Anticipada correspondera a un anticipo con
reliquidacién de la nueva suma de dinero.

Si la Operacion debe ser cumplida por un Agente, la Camara notificara a través del Portal WEB y/o correo
electrénico la nueva fecha de liquidacion de la Operacién al Agente

Asi mismo, la Camara notificara al Miembro receptor que corresponda a la misma pareja de la Operacion
TTV enviada por la Bolsa, al Deceval y a la Bolsa, la aceptacion de una solicitud de Compensacion y
Liquidacién Anticipada con base en el derecho de anticipo unilateral y enviara la informacién de la nueva
fecha de Liquidacion al vencimiento de la Operacion y el nuevo valor del Monto Final de la Operacion.

En el Sistema de la Camara la Compensacién y Liquidacién Anticipada se registrard como una operacion
tipo “F”, que permite la generacion automatica de todos los procesos necesarios para registrar la nueva fecha
de Liquidacién por Entrega en el flujo de regreso de la Operacion TTV y, de ser el caso, el nuevo valor del
Monto Final de la Operacién asociados al nimero inicial de la Operacion TTV aceptada por la Camara.

En todo caso, la Compensacion y Liquidacion Anticipada sélo se podra realizar sobre la totalidad de la
Operacion TTV.”
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“Articulo 4.4.4.3. Procedimiento para la Compensacion y Liquidacion Anticipada por solicitud de un

Miembro para Operaciones de Contado.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 1.5.3.2. de la presente Circular, el procedimiento para la
Compensacion y Liquidacion Anticipada de Operaciones de Contado sera el siguiente:

1.

El Miembro ingresa al Portal WEB de la Camara por el moédulo de renta variable y en la opcion
mantenimiento de Operaciones de Contado, donde debe indicar la nueva fecha de liquidacion de la
Operacion de Contado. La opcion estara habilitada Gnicamente para las operaciones que se encuentren
registradas en Cuentas Definitivas.

La Camara validara que la solicitud de Compensacion y Liquidacion Anticipada se realice dentro del
horario establecido para la Sesidn de Aceptacion de Operaciones.

La Camara permitira solicitudes de Compensacion y Liquidacion Anticipada para el mismo en que la
Operacion fue aceptada por la Camara.

La Cémara previo a la aprobacién de la solicitud de la Compensacion y Liquidacion Anticipada, notifica
al Miembro que corresponda a la misma pareja de la Operacion de Contado enviada por la Bolsa, con la
informacién de la nueva fecha de Liquidacion para su aprobacién.

Si el Miembro notificado con la informacion de la nueva fecha de Liquidacion aprueba la solicitud, la
Cémara procede a informar la aprobacion de la solicitud de Compensacion y Liquidacién Anticipada al
Miembro que la realizd.

Adicionalmente, si la operacion debe ser cumplida por un Agente, la Camara notifica a través del Portal
WEB y/o Correo electronico la nueva fecha de la Operacién de Contado al Agente.

Asi mismo, la Camara notifica a la Bolsa, la aceptacién de una solicitud de Compensacion y Liquidacion
Anticipada y enviara la informacién de la nueva fecha de Liquidacion

Si el Miembro notificado con la informacion de la nueva fecha de liquidacion de la Operacion de Contado,
rechaza la solicitud, la Camara procede a informar el rechazo de la solicitud de Compensacion vy
Liquidacion Anticipada al Miembro que la realizé. Por lo tanto, la fecha de Liquidacién se mantendra de
acuerdo con lo estipulado en la Operacién original.

Si el Comprador y Vendedor corresponden al mismo Miembro en la pareja de la Operacién de Contado
enviada por la Bolsa, la Camara aprueba la solicitud de Compensacién y Liquidacién Anticipada y notifica
al Miembro la informacion de la nueva fecha de liquidacion.
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8. Enel Sistema de la Camara la Compensacion y Liquidacidn Anticipada se registrara como una operacion
tipo “F”, que permite la generacion automatica de todos los procesos necesarios para registrar la nueva
fecha de Liquidacion por Entrega de la Operacion de Contado.

La Camara enviara a Deceval, la Instruccidén de Liquidacion de la Operacion de Contado que tendra

Compensacion y Liquidacion Anticipada para gestionar el proceso de Cumplimiento de acuerdo con el

Articulo 4.4.3.23 de la presente Circular.

En todo caso, la Compensacion y Liquidacion Anticipada sélo se podra realizar sobre la totalidad de la

Operacién de Contado.”

“CAPITULO QUINTO
CAMBIO DE SEGMENTO

Articulo 4.4.5.1. Cambio de Segmento.

De acuerdo con lo establecido en el segundo parrafo del articulo 1.3.5. del Reglamento de Funcionamiento
y en el paragrafo del articulo 1.1.2.2. de la presente Circular, el procedimiento para el cambio de Segmento
seré el siguiente:

1. Elregistro de las Posiciones Abiertas correspondiente a los Contratos de Futuros sobre Acciones con
Liquidacion al Vencimiento por Entrega provenientes de Segmento de Derivados Financieros se
realizara a través Operaciones tipo “L” en el Segmento de Renta Variable, en las Cuentas Definitivas
informadas por el Miembro, a través del proceso de creacién de Cuentas establecido en los Articulos
1.4.1.1. y siguientes de la presente Circular.

2. Apartir del registro de las Posiciones Abiertas, se gestionard y liquidara en conjunto con las Operaciones
de Contado.

3. Estas Operaciones no son sujetas de Compensacion y Liquidacion Anticipada.

Paragrafo: Las Cuentas Definitivas receptoras de las posiciones abiertas de los Terceros, podran ser
Cuentas Tercero Identificado o Cuentas de Tercero Omnibus Segregadas por Camara, autorizadas para
Operaciones de Contado del Segmento de Renta Variable, de acuerdo con lo definido por el Miembro y les
aplicara las condiciones definidas para cada una.”

“Articulo 4.4.6.7. Informacién recibida por la Camara sobre Operaciones TTV Admitidas por un
Agente.
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La Bolsa informara a la Camara la Admisién de Operaciones TTV por parte del Agente dentro del horario de
la Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones TTV establecida en el articulo 4.7.1.1. de esta Circular.

A partir del recibo de la informacion sobre la Admision de las Operaciones TTV, la Camara procedera de
conformidad con lo establecido en el articulo 4.2.1.2.

En el evento en que la Camara no reciba la informacion sobre la Admisidn de las Operaciones TTV por parte
de la Bolsa durante la Sesidn de Gestion de Agentes, la Camara notificard a la Bolsa el rechazo de la
Operacion TTV susceptible de ser Aceptada, de conformidad con el articulo 4.2.2.1. de la presente Circular.”

“Articulo 4.4.6.8. Informacidn recibida por la Camara sobre Operaciones de Contado Admitidas por
un Agente.

En relacién con las Operaciones de Contado Aceptadas por la Camara, la Bolsa informara a la Camara la
Admisién de Operaciones de Contado y/o fracciones de una Operaciéon de Contado por parte del Agente
dentro del horario de la Sesidn de Gestion de Agentes para Operaciones de Contado establecida en el articulo
4.7.1.1. de esta Circular. Finalizada la Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones de Contado en FTL
sin que la Camara haya recibido informaciéon sobre la Admision de una Operacion de Contado y/o fraccion de
una operacion, tales Operaciones y/o fracciones de una operacion, se tendran como no Admitidas y su
Compensacion y Liquidacion se realizara en la Cuenta Definitiva del Tercero bajo el Miembro Liquidador y/o
No Liquidador.

Si finalizada la Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones de Contado en FTL no se hubiere Admitido
una Operacion de Contado cuya Liquidacion deba realizarse a través de un Agente, y por ende fuere
Liquidada directamente por el Miembro, la Camara informara de ello a las Autoridades Competentes.

A partir del recibo de la informacién sobre la Admisién de las Operaciones de Contado y/o fraccion de una
operacion, la Camara realizara la Compensacion y Liquidacién en la Cuenta de Tercero Identificado bajo el
Agente.”

“Articulo 4.4.6.10. Proceso de Devolucién de la Consolidacion de Operaciones TTV por parte de un
Agente.

Los Agentes a través del sistema de la Bolsa podran devolver los paquetes de Operaciones TTV a los
Miembros que efectuaron el correspondiente traslado, en cualquier momento dentro del horario de la Sesién
de Gestion de Agentes establecido en la presente Circular, siempre que no se hayan Aceptado las
Operaciones TTV que componen el respectivo paquete, de conformidad con lo establecido en el articulo
4.3.1.5. de la presente Circular.

El procedimiento para la devolucion de los paquetes de Operaciones TTV es el siguiente:
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1. El Miembro que realiz6 el traslado del paquete de Operaciones TTV al Agente debera realizar en el
sistema de la Bolsa el procedimiento de Correccion de la Complementacion para cada una de las
Operaciones TTV que seran objeto de la devolucion.

2. Enseguida, el Agente a través del sistema de la Bolsa, debera seleccionar la opcion “Rechazar” que
sera habilitada en la pizarra de gestion de paquetes del modulo de custodios e indicara las causales
por las cuales esta devolviendo el paquete de Operaciones TTV.

3. Al devolver un paquete, las Operaciones TTV que lo conforman, estaran a disposicién del Miembro
en el sistema de la Bolsa para que finalice el procedimiento de Correccidn de la Complementacion
de acuerdo con lo descrito en el Articulo 4.3.1.5. de la presente Circular.

En los casos de devolucion, las Operaciones y/o fracciones de una operacion que conformaban el paquete,
podran ser nuevamente objeto del procedimiento de traslado al Agente, salvo que el Miembro esté actuando
en nombre de fondos de inversion colectiva, caso en el cual debe trasladar nuevamente la consolidacion de
Operaciones al Agente para la compensacion y liquidacion de las Operaciones que lo componen, en
cumplimiento de lo previsto en los articulos 2.37.1.1.2., 2.37.1.1.4. y 3.1.3.3.1. del Decreto 2555 de 2010, asi
como a las normas que los modifiquen, sustituyan y/o adicionen.

La Camara no participara en la devolucién de los paquetes de Operaciones TTV ni tendra acceso a la

informacion de la misma.”

“Articulo 4.4.6.11. Proceso de Devolucion de la Consolidacion de Operaciones de Contado por parte
de un Agente.

Los Agentes a través del sistema de la Bolsa podran devolver los paquetes de Operaciones de Contado a
los Miembros que efectuaron el correspondiente traslado, en cualquier momento dentro del horario de la
Sesion de Gestion de Agentes establecido en la presente Circular, siempre que no se haya generado el
proceso de Compensacion y Liquidacion de Operaciones de Contado Aceptadas que componen el respectivo
paquete, de conformidad con lo establecido en el articulo 4.3.1.6. de la presente Circular.

El procedimiento para la devolucion de los paquetes de Operaciones de Contado es el siguiente:

1. El Miembro que realizé el traslado del paquete de Operaciones de Contado y/o fracciones de una
operacion al Agente debera realizar en el sistema de la Bolsa el procedimiento de Correccion de la
Complementacién para cada una de las Operaciones de Contado y/o fracciones de una operacion
que seran objeto de la devolucioén.

2. Enseguida, el Agente a través del sistema de la Bolsa, debera seleccionar la opcién “Rechazar” que
sera habilitada en la pizarra de gestion de paquetes del mddulo de custodios e indicara las causales
por las cuales esta devolviendo el paquete de Operaciones de Contado y/o fracciones de una
operacion.
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3. Al devolver un paquete, las Operaciones de Contado y/o fracciones de una operacion que lo
conforman, estaran a disposicion del Miembro en el sistema de la Bolsa para que finalice el
procedimiento de Correccion de la Complementacion de acuerdo con lo descrito en el articulo
4.3.1.6. de la presente Circular.

En los casos de devolucion, las Operaciones y/o fracciones de una operacién que conformaban el paquete,
podran ser nuevamente objeto del procedimiento de traslado al Agente, salvo que el Miembro esté actuando
en nombre de fondos de inversidn colectiva, caso en el cual debe trasladar nuevamente la consolidacion de
Operaciones al Agente para la compensacion y liquidacién de las Operaciones que lo componen, en
cumplimiento de lo previsto en los articulos 2.37.1.1.2., 2.37.1.1.4. y 3.1.3.3.1. del Decreto 2555 de 2010, asi
como a las normas que los modifiquen, sustituyan y/o adicionen.

La Camara no participara en la devolucién de los paquetes de Operaciones de Contado ni tendra acceso a

la informacion de la misma.”

“Articulo 4.4.6.13. Proceso de Exclusion de la Consolidacion de Operaciones TTV por parte de un
Agente.

Los Agentes a través del sistema de la Bolsa podran excluir Operaciones TTV que conforman un paquete
dentro del horario de la Sesidn de Gestién de Agentes establecido en el articulo 4.7.1.1. de esta Circular,
siempre que no se hayan Aceptado las operaciones TTV que se deseen excluir.

El procedimiento para exclusion de Operaciones TTV que conforman un paquete de Operaciones TTV es el
siguiente:

1. El Miembro que realiz6 el traslado del paquete de Operaciones TTV al Agente debera realizar en el
sistema de la Bolsa el procedimiento de Correccion de la Complementacion para cada una de las
Operaciones TTV que seran objeto de la exclusién.

2. Enseguida, el Agente debera seleccionar la opcion “Excluir’, la cual esta habilitada desde la pizarra
de gestion de paquetes del modulo de custodios del sistema de la Bolsa, para permitir la exclusion
de Operaciones TTV que conforman un paquete de Operaciones TTV, que ya fue Admitido por el
Agente y que contiene Operaciones TTV de una operacion cumplida.

3. Al excluir una Operacién TTV, estas estaran a disposicion del Miembro en el sistema de la Bolsa
para que finalice el procedimiento de correccion de la Complementacion de acuerdo con lo descrito
en el Articulo 4.3.1.5. de la presente Circular.

En los casos de exclusion, las Operaciones de una operacion que conformaban el paquete, podran ser

nuevamente objeto del procedimiento de traslado al Agente, salvo que el Miembro esté actuando en nombre
de fondos de inversidn colectiva, caso en el cual debe trasladar nuevamente la consolidacion de Operaciones
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al Agente para la compensacion y liquidacion de las Operaciones que lo componen, en cumplimiento de lo
previsto en los articulos 2.37.1.1.2., 2.37.1.1.4. y 3.1.3.3.1. del Decreto 2555 de 2010, asi como a las normas
que los modifiquen, sustituyan y/o adicionen.”

“Articulo 4.4.6.14. Proceso de Exclusion de la Consolidacion de Operaciones de Contado por parte de
un Agente.

Los Agentes a través del sistema de la Bolsa podran excluir Operaciones Contado y/o fracciones de una
operacién que conforman un paquete de Operaciones Contado dentro del horario de la Sesién de Gestion
de Agentes establecido en el articulo 4.7.1.1. de esta Circular, siempre que no se haya generado el proceso
de Compensacion y Liquidaciéon de Operaciones de Contado Aceptada por la Camara, que componen el
respectivo paquete de una operacion que se deseen excluir.

El procedimiento para exclusion de Operaciones de Contado y/o fracciones de una operacién que conforman
un paquete de Operaciones de Contado es el siguiente:

1. El Miembro que realizé el traslado del paquete de Operaciones de Contado y/o fracciones de una
operacion al Agente debera realizar en el sistema de la Bolsa el procedimiento de Correccion de la
Complementacién para cada una de las Operaciones de Contado y/o fracciones de una operacién
que seran objeto de la exclusion.

2. Enseguida, el Agente debera seleccionar la opcion “Excluir’, la cual esta habilitada desde la pizarra
de gestion de paquetes del modulo de custodios del sistema de la Bolsa, para permitir la exclusion
de Operaciones de Contado y/o fracciones de una operaciéon que conforman un paquete de
Operaciones de Contado, que ya fue Admitido por el Agente y que contiene Operaciones de Contado
ylo fracciones de una operacion cumplida.

3. Al excluir una Operacion de Contado y/o fracciones de una operacion, estas estaran a disposicion
del Miembro en el sistema de la Bolsa para que finalice el procedimiento de correccién de la
Complementacién de acuerdo con lo descrito en el Articulo 4.3.1.6. de la presente Circular.

En los casos de exclusion, las Operaciones y/o fracciones de una operacion que conformaban el paquete,
podran ser nuevamente objeto del procedimiento de traslado al Agente, salvo que el Miembro esté actuando
en nombre de fondos de inversion colectiva, caso en el cual debe trasladar nuevamente la consolidacion de
Operaciones al Agente para la compensacion y liquidacion de las Operaciones que lo componen, en
cumplimiento de lo previsto en los articulos 2.37.1.1.2., 2.37.1.1.4. y 3.1.3.3.1. del Decreto 2555 de 2010, asi
como a las normas que los modifiquen, sustituyan y/o adicionen.”

“Articulo 4.4.6.16. Procedimiento para la Retoma de la Consolidacion de Operaciones TTV por parte
de los Miembros.
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Los Miembros a través del sistema de la Bolsa podran retomar paquetes de Operaciones TTV dentro del
horario de la Sesion de Gestion de Agentes para Operaciones TTV establecido en el articulo 4.7.1.1. de esta
Circular, siempre que no se hayan Aceptado la Operaciones TTV que conforman el paquete de Operaciones
TTV que se desee retomar.

El Miembro podra retomar un paquete de Operaciones TTV, por cualquier causa e independientemente del
estado en el que se encuentre el mismo, salvo que se trate de un paquete de Operaciones TTV que incluya
Operaciones TTV de una operacion celebradas en nombre de un fondo de inversion colectiva, caso en el
cual el Miembro Unicamente podra retomar la respectiva Consolidacién de Operaciones TTV por la causal
prevista en el numeral 1 del presente articulo para cumplir en Gltima instancia dichas operaciones.

La retoma de un paquete de Operacion TTV no requiere de la autorizacion del Agente, sin embargo, una vez
ésta ocurra, el Agente sera informado de la misma a través del sistema de la Bolsa.

La retoma no impedira que el Miembro pueda ejecutar nuevamente el procedimiento de traslado de todas o
algunas de las Operaciones TTV del paquete objeto de la retoma inicial.

Una vez retomado el paquete por el Miembro, el Agente no podré compensar y liquidar las Operaciones TTV
de una operacion que conforman el paquete de Operaciones TTV que ha sido objeto de la retoma.

Entre otras, podran ser causales para retomar un paquete de Operaciones TTV por parte del Miembro, los
siguientes eventos:

1. Enlos casos en los cuales el Agente actua por cuenta de los fondos de inversion colectiva, cuando
se presenten los eventos descritos en los numerales 4.7. y 4.8. del Capitulo VI Titulo IV Parte Il de
la Circular Basica Juridica expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia y las normas
que modifiquen, sustituyan o adicionen estas disposiciones o en aquellos casos excepcionales bajo
las cuales el Agente que actla por cuenta de fondos de inversion colectiva, no pueda por
circunstancias extraordinarias Compensar y Liquidar los paquetes de Operaciones TTV que hayan
sido admitidas previamente por éste.

2. Aquellos que atiendan razones derivadas de las politicas de administracion de riesgo del Miembro o
de cualquier otra disposicion relacionada con sus politicas internas.

El procedimiento para la retoma de operaciones y/o fracciones de operaciones TTV es el siguiente:
1. El Miembro que realizé el traslado de la Consolidacién de Operaciones TTV debera realizar el
procedimiento de Correccion de la Complementacion descrito en el Articulo 4.3.1.5. de la presente

Circular para cada una de las operaciones que se desee retomar.

2. ElI'Miembro debera seleccionar la opcion “Rechazar” en la pizarra de gestion de paquetes del modulo
de custodios del sistema de la Bolsa.
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La Camara no recibird ninguna informacién acerca del proceso de retoma realizado por el Miembro en el
sistema de la Bolsa.”

“Articulo 4.4.6.17. Procedimiento para la Retoma de la Consolidacion de Operaciones Contado por
parte de los Miembros.

Los Miembros a través del sistema de la Bolsa podran retomar paquetes de Operaciones de Contado dentro
del horario de la Sesién de Gestion de Agentes establecido en el articulo 4.7.1.1. de esta Circular, siempre
que no se haya generado el proceso de Compensacion y Liquidacion de Operaciones de Contado Aceptadas
por la Camara que conforman el paquete de Operaciones de Contado que se desee retomar.

El Miembro podra retomar un paquete de Operaciones de Contado, por cualquier causa e
independientemente del estado en el que se encuentre el mismo, salvo que se trate de un paquete de
Operaciones de Contado que incluya Operaciones de Contado y/o fracciones de una operacién celebradas
en nombre de un fondo de inversion colectiva, caso en el cual el Miembro Unicamente podra retomar la
respectiva Consolidacion de Operaciones de Contado por la causal prevista en el numeral 1 del presente
articulo para cumplir en ultima instancia dichas operaciones.

La retoma de un paquete de Operacién de Contado no requiere de la autorizacion del Agente, sin embargo,
una vez ésta ocurra, el Agente seré informado de la misma a través del sistema de la Bolsa.

La retoma no impedira que el Miembro pueda ejecutar nuevamente el procedimiento de traslado de todas o
algunas de las Operaciones de Contado y/o fracciones de operacidén de Contado del paquete objeto de la
retoma inicial.

Una vez retomado el paquete por el Miembro, el Agente no podra compensar y liquidar las Operaciones de
Contado y fracciones de una operacion que conforman el paquete de Operaciones de Contado que ha sido
objeto de la retoma.

Entre otras, podran ser causales para retomar un paquete de Operaciones Repo por parte del Miembro, los
siguientes eventos:

1. Enlos casos en los cuales el Agente actua por cuenta de los fondos de inversion colectiva, cuando
se presenten los eventos descritos en los numerales 4.7. y 4.8. del Capitulo VI Titulo IV Parte Il de
la Circular Basica Juridica expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia y las normas
que modifiquen, sustituyan o adicionen estas disposiciones o en aquellos casos excepcionales bajo
las cuales el Agente que actla por cuenta de fondos de inversion colectiva, no pueda por
circunstancias extraordinarias Compensar y Liquidar los paquetes de Operaciones Repo que hayan
sido admitidas previamente por éste.

2. Aquellos que atiendan razones derivadas de las politicas de administracion de riesgo del Miembro o
de cualquier otra disposicion relacionada con sus politicas internas.
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El procedimiento para la retoma de operaciones y/o fracciones de operaciones de Contado es el siguiente:
1. El Miembro que realiz6 el traslado de la Consolidacién de Operaciones de Contado debera realizar
el procedimiento de Correccion de la Complementacion descrito en el Articulo 4.3.1.6. de la presente
Circular para cada una de las operaciones que se desee retomar.

2. ElMiembro debera seleccionar la opcion “Rechazar” en la pizarra de gestion de paquetes del mddulo
de custodios del sistema de la Bolsa.

La Camara no recibird ninguna informacion acerca del proceso de retoma realizado por el Miembro en el
sistema de la Bolsa.”

“Articulo 4.5.2.5. Liberacion de Garantia por Posicion del Activo objeto de una Operacion de Contado.

La liberacion de Garantias por Posicion constituidas en titulos ubicados en Deceval se realizarad de manera
automatica sin que exista previa solicitud por parte del Miembro, de acuerdo a lo dispuesto en el paragrafo
segundo del Articulo 1.6.5.6., siempre que las Garantias estén representadas en los Activos objeto de una
Instruccién de Liquidacion de Operaciones de Contado con obligacién de entrega de valores.

Previo a realizar la liberacién automatica de la Garantia, la Camara validara que la cantidad de titulos
ubicados en Deceval sea mayor o igual a la obligacién de entrega de valores definidos en la Instruccion de
Liquidacion de Operaciones de Contado, caso en el cual, generara una orden automatica de peticion de
liberacion para el Deceval igual a la cantidad de valores con obligacion de entrega de la correspondiente
Instruccion de Liquidacion.

En el evento que la cantidad de titulos de la Garantia sea menor a la obligacién de entrega de valores
definidos en la Instruccion de Liquidacion de Operaciones de Contado, el Miembro debera solicitar la
liberacion de las garantias de acuerdo con lo establecido en el Articulo 1.6.5.6 de la presente Circular.”

“Articulo 4.5.2.6. Liberacion de Garantia del Activo objeto de una Operacion de Contado cuyo titular
sea un Tercero Identificado agrupado en una Cuenta Omnibus Segregada por Camara.

La liberacion de Garantias Admisibles constituidas en titulos ubicados en Deceval a nombre de un Tercero
Identificado agrupado en una Cuenta Omnibus Segregada por Camara se realizara de manera automatica
sin que exista previa solicitud por parte del Miembro, de acuerdo con lo dispuesto en el paragrafo segundo
del Articulo 1.6.5.6. de la presente Circular, siempre que las Garantias estén representadas en los Activos
objeto de una Instruccién de Liquidacion de Tercero de Operaciones de Contado, con obligacion de entrega
de valores.
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La Camara validaré la cantidad de titulos ubicados en Deceval sea mayor o igual a la obligacién de entrega
de valores definidos en la Instruccién de Liquidacion de Tercero de Contado, caso en el cual, generara una
orden automatica de peticion de liberacion para el Deceval igual a la cantidad de valores con obligacidn de
entrega de la correspondiente Instruccion de Liquidacion.

En el evento que la cantidad de titulos de la Garantia sea menor a la obligacién de entrega de valores
definidos en la Instruccién de Liquidacion de Tercero de Operaciones de Contado, la Camara generara una
orden automatica de peticion de liberacion para el Deceval igual a la cantidad de titulos constituidos como
Garantias.”

“Articulo 4.5.2.9. Generalidades sobre la determinacion del valor de las Garantias por Posicion para
Operaciones TTV.

El procedimiento de célculo de la Garantia por Posicion para Operaciones TTV tiene por objeto simular el
costo total de liquidar la Posicion Abierta a nivel de Cuenta por la Posicidén Abierta en Operaciones TTV que
Compensa y Liquida la Camara. El valor de la Garantia por Posicion esta determinado por el parametro de
fluctuacion, el numero de escenarios en los cuales se subdivide el analisis de dicha fluctuacién y las
compensaciones entre posiciones contrarias en Operaciones TTV.”

“Articulo 4.5.2.10. Procedimiento de Calculo de Garantias por Posicion para Posiciones Abiertas en
Operaciones TTV.

El procedimiento para el calculo de la Garantia por Posicion para las Posiciones Abiertas en Operaciones
TTV de Renta Variable se compone de los siguientes apartados:

Descripcion del método de calculo MEFFCOM2 para Operaciones TTV.

Ajuste diario de Garantias para Operaciones TTV.

Ajuste por Prima de Operaciones TTV.

Determinacion de la Garantia por Posicion a constituir por Cuenta.

Calculo de escenarios Riesgo Intradia - Rl para el computo de la Garantia por Posicion.
Aplicacion al Limite de Margin Call.

mmo o w >

A. Descripcion del método de calculo MEFFCOM2 para Operaciones TTV.
El modelo MEFFCOM2 tiene en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas, las compensaciones
entre Operaciones TTV pertenecientes al mismo Grupo de Compensacion y compensaciones entre
Operaciones TTV pertenecientes a diferentes Grupos de Compensacion.

Para el calculo de las Garantias por Posicidn para Posiciones Abiertas en Operaciones TTV, se tiene en
cuenta lo siguiente:
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1. Construccion de las matrices de garantias: Se construye una matriz de garantias (precios tedricos y
deltas) por cada Operacidn TTV de acuerdo con el proceso descrito, a continuacion:

a) Determinacion de los precios hipotéticos.

Se definen tres escenarios; escenario al alza, escenario central y escenario a la baja. Para cada
Operacién TTV se calcula un precio por escenario:

Precio escenario al alza
= Precio de Valoracion Operaciéon TTV
+ Haircut Operacion TTV definido por Grupo de Compensacion

Precio escenario central = Precio de Valoraciéon Operaciéon TTV

escenario a la baja = Precio de Valoracién Operacion TTV
— Haircut Operacion TTV definido por Grupo de Compensacién

b) Calculo de las matrices de precios teéricos.

Para cada Operacion TTV se calcula un precio tedrico para cada uno de los escenarios
definidos (alza, central y baja) calculado a partir del “precio escenario” obtenido en el numeral
anterior, utilizando la siguiente formula:

Precio tedrico alza = Pce alza — PC
Precio teorico baja = Pce baja — PC
Precio tedrico central = Pce central — PC

Pce = Precio escenario
PC = Precio de Valoracion Operacion Repo

c.) Calculo de las matrices de deltas.

Se construye a partir de cada Operacion TTV y su Precio de Valoracion de Operacion TTV.
Esta matriz permite convertir el valor nominal de la Posicion Abierta de las Operaciones TTV

(N° de Operaciones TTV*Multiplicador*Precio de valoracion Operacion TTV) a valor de
mercado.
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La Posicion Abierta a valor de mercado se utilizara para determinar el niumero de Posiciones
Abiertas compensables pertenecientes a un mismo Grupo de Compensacion como también el
numero de Posiciones Abiertas compensables entre diferentes Grupos de Compensacion.

2. Aplicacion de las matrices de garantias a las posiciones abiertas.

Una vez construidas las matrices de garantias (precios teoricos y deltas), se aplican las Posiciones Abiertas
de la Cuenta correspondiente.

El algoritmo utilizado para valorar la posicién abierta en cada escenario es:

Valor P.Abierta compradora
= Valor Nominal de Operacién TTV de Compra * —1
* Precio teorico (alza,central y baja)

Valor P.Abierta vendedora
= Valor Nominal de Operacién TTV de Venta

* 1 = Precio tedrico (alza,central y baja)

Valor Nominal de Operaciéon TTV = N°de Operaciones TTV * Multiplicador

Para cada uno de los escenarios definidos (alza, central y baja) se suman los valores calculados para
los Operaciones TTV pertenecientes a un mismo Grupo de Compensacion, compensandose
totalmente los valores positivos y negativos. Al valor resultante, se le denomina Garantia Posicion
Neta.

A continuacion, para cada Contrato de Operacion TTV se calcula el valor de mercado a partir del valor
nominal y la matriz de deltas:

P.Abierta compradora (valor mercado)
= P.Abierta compradora (valor nominal) * 1
* Precio de cierre

P.Abierta vendedora (valor mercado)
= P.Abierta vendedora (valor nominal) x —1
* Precio de cierre

Para cada Grupo de Compensacion, se suman los valores correspondientes a un mismo Contrato de
Operacion TTV. Por lo tanto, si hay posiciones compradoras o vendedoras en un mismo Contrato de
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Operacion de contado dentro del mismo bloque de posicion se considera como la posicion neta
compradora o posicién neta vendedora. Se determinara el valor de la posicién no consumida en
spreads de la siguiente manera:

Posicion no consumida en spreads
= Posicion neta compradora — Posicién neta vendedora

3. Compensacién de Garantias entre distintos Grupos de Compensacion.

a) Obtencion de la posicién a aplicar en cada Grupo de Compensacion: Se parte de la posicion
no consumida en spreads en el numeral 2 del presente articulo. Se selecciona la posicion
no consumida en cada Operacion TTV correspondiente al escenario en la que se alcanza
el valor maximo del Grupo de Compensacion, es decir, la posicion del escenario inicial de
mayor riesgo. A este valor, se le suma la posicion de las diferentes Operaciones TTV y el
resultado es la posicion a aplicar en el Grupo de Compensacion correspondiente.

b) Seleccién de los Contratos de Operacion TTV a compensar: A partir de la matriz de orden
o prioridad de compensacion definida en la presente Circular, se elige la pareja de Grupos
de Compensacion que tengan la posibilidad de compensar posiciones de acuerdo con la
correlacion existente entre ellos y el signo de esta correlacion.

c) Calculo del nimero de spreads para los Contratos de Operaciones TTV a compensar: Se
determinara a partir de la siguiente formula:

Numero de Spread a utilizar

Posicion grypo 4 Posicion grypo B
= Min.Valor Absoluto ( P P

Delta para formar un spread Grupo, 'Delta para formar un spread Grupog
*x Delta para Formar un Spread del Grupo

Paragrafo. El Delta para formar un spread se encuentra definido en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

d) Obtencion de la posicion consumida y de la posicion no consumida en spreads:
- Sila posicion es de compra.

Posicién no consumida en spreads
= Posicion neta compradora — N° Spreads

- Sila posicion es de venta.
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Posicién no consumida en spreads
= Posiciéon neta vendedora + N° Spreads

e) Repeticion del calculo de los Grupos de Compensacion a compensar hasta que no existan
spreads: Este proceso se repite hasta que no exista ninguna combinacién de Grupos de
Compensacion susceptibles de ser compensados.

f)  Calculo del descuento por spreads obtenido en las compensaciones: Por cada nimero de
spreads, se calcula el importe a descontar de la Garantia de Grupo, en funcién del

parametro crédito sobre Garantias y la Fluctuacién definida en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

El descuento por spread, se obtendra mediante la siguiente formula:
Descuento por spreads
= N°de Spreads * Crédito sobre garantias
* Fluctuacion
g) Calculo de la Garantia Final por cada Grupo de Compensacion: Los descuentos obtenidos
se restan de la Garantia de Grupo, obteniéndose una Garantia Final por cada Grupo de
Compensacion.
B. Ajuste diario de Garantias para Operaciones TTV:
Por cada Posicion Abierta en Operaciones TTV, desde la Aceptacion de la Operacion hasta el dia habil
antes de su vencimiento, la Camara realiza un Ajuste Diario de Garantias a valor de mercado que se

calcula con la siguiente formula:

[Valor actual efectivo — Valor de mercado posicion (al cierre)] = signo

Valor actual efectivo:
Valor actual Efectivo = Valor Efectivo/(1 + TipoInterés * dias al vencimiento/365)
En donde:
Valor Efectivo

= N°de acciones objeto de Operaciones TTV » Multiplicador
* Precio de Negociacién
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dias al vencimiento: diferencia entre la fecha de liquidacion y la siguiente sesion habil a la actual.
TipoInterés: punto de la curva IBR
Valor de Mercado posicion (al cierre):

Valor de mercado posicion ( al cierre)
= N°de acciones objeto de Operaciones TTV * Multiplicador
* Precio de Valoracion de Operaciéon TTV

Signo: Sera “1” si se trata de una compra y “-1” si se trata de una venta.

Se suma a la garantia de todas las Operaciones Repo de un Grupo de Compensacién, y se suman
a la Garantia Final del Grupo.

C. Ajuste por Prima de Operaciones TTV

Para cada Operacidn se realizara un ajuste diario teniendo en cuenta la prima asociada para cada
Operacion TTV.

Ajuste por prima de Operacion = Prima Operacion * Signo
En donde:

Prima Operacién= Valor de la suma de dinero definida por las partes que sera entregada por
el Receptor al Originador de los valores el dia de la operacion de regreso.

Signo-=-1 para las cuentas originadoras y 1 para las cuentas receptoras
D. Determinacion de la Garantia por Posicion a constituir por Cuenta:

Se suman la Garantia Final de los distintos Grupos de Compensacion, compensandose valores
positivos y negativos. El valor resultante de esta suma corresponde a la Garantia por Posicién a
constituir por el titular de la Cuenta. En caso de que dicho resultado fuera negativo, la Garantia por
Posicion a constituir por titular de Cuenta sera cero.

E. Calculo de escenarios Rl para el computo de la Garantia por Posicion:
Para el computo de la Garantia por Posicién en tiempo real, considerada a efectos del consumo del Limite

de Riesgo Intradia o LRI, se aplicaran los pasos descritos en los apartados A, B'y C del presente articulo
para cada uno de los escenarios de Riesgo Intradia (RI) definidos, a continuacién:
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En cada escenario Rl para las Operaciones TTV con Posicion Abierta, se calcula un supuesto de
Liquidacion:

Escenario de RI 1: Se liquidan todas las Operaciones TTV con Posicién Abierta vendedora registrada en
la fecha del dia de calculo y las Operaciones Repo con Posicion Abierta vendedora que vencen en la
fecha del dia de calculo.

Escenario de RI 2: Se liquidan todas las Operaciones TTV con Posicion Abierta compradora registrada
en la fecha del dia de calculo y las Operaciones Repo con Posicion Abierta compradora que vencen en
el dia habil siguiente a la fecha del dia de calculo.

Escenario de RI 3: Se consideran todas las Operaciones TTV con Posicion Abierta.
Escenario de RI 4: Se liquidan todas las Operaciones TTV que vencen en la fecha del dia de calculo mas
las Operaciones TTV con Posicién Abierta vendedora que vencen en el dia habil siguiente a la fecha del

dia de calculo.

Escenario de RI 5: Se liquidan todas las Operaciones TTV que vencen en la fecha del dia de calculo mas
las Operaciones TTV con Posicién Abierta compradora que vencen en la siguiente Sesion.

Escenario de RI 6: Se liquidan todas las Operaciones TTV que vencen en la sesion.
Se considerara para cada titular de Cuenta el escenario Rl que genere mayor riesgo.
F. Aplicacion al Limite de Margin Call:
Para el calculo del riesgo considerado a efectos del Limite de Margin Call, se aplicaran los pasos
descritos en los apartados A, B y C del presente articulo para todas las Operaciones TTV con Posicion
Abierta a la fecha de calculo utilizando las Fluctuaciones definidas para llamados a Garantias
Extraordinarias descritas en la presente Circular.
Para efectos del presente articulo, se tendran las siguientes definiciones:
“Garantia de Grupo”: Resultado intermedio dentro del procedimiento para el calculo de las Garantias por
Posicién, Garantia calculada luego de sumar la Garantia Posicion Neta y la Garantia por Spread segun el
procedimiento del calculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.
“Garantia Final”. el resultado intermedio dentro del procedimiento para el calculo de las Garantias por

Posicion. Garantia calculada luego de restar a la Garantia de Grupo los descuentos por compensacion
obtenidos segun el procedimiento del calculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.
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“Garantia Posicion Neta™ Garantia calculada luego de compensar totalmente los valores positivos y
negativos resultantes de aplicar las matrices de precios teéricos sobre las posiciones abiertas compradoras
y vendedoras pertenecientes a un mismo Grupo de Compensacion.”

“Articulo 4.5.2.11. Generalidades sobre la determinacion del valor de las Garantias por Posicidn para
Operaciones de Contado.

El procedimiento de calculo de la Garantia por Posicién para Operaciones de Contado tiene por objeto
simular el costo total de liquidar la Posicion Abierta a nivel de Cuenta por la Posicion Abierta en Operaciones
de Contado que Compensa y Liquida la Camara. El valor de la Garantia por Posicion esta determinado por
el parametro de fluctuacién, el nimero de escenarios en los cuales se subdivide el analisis de dicha
fluctuacion y las compensaciones entre posiciones contrarias en Operaciones de Contado.”

“Articulo 4.5.2.12. Procedimiento de Calculo de Garantias por Posicion para Posiciones Abiertas en
Operaciones de Contado.

El procedimiento para el célculo de la Garantia por Posicion para las Posiciones Abiertas en Operaciones de
Contado de Renta Variable se compone de los siguientes apartados:

Descripcidn de los bloques de posicion

Descripcion del método de calculo MEFFCOM2 para Operaciones de contado.
Ajuste diario de Garantias para Operaciones de Contado.

Determinacion de la Garantia por Posicion a constituir por Cuenta.

Aplicacion al Limite de Margin Call

moow>

A. Descripcion de los bloques de posicion

Con el fin de realizar el calculo adecuado de las Garantias de Operacion de las Operaciones de Contado
y las Instrucciones de liquidacién, se establecen los siguientes bloques de posicion que recogen
Operaciones e Instrucciones de Liquidacién de caracteristicas similares, sobre los cuales se aplicaran
reglas especificas para el calculo de las Garantias Exigidas.

Bloque Posiciones que lo componen

Todas las posiciones de compras y ventas
pendientes de liquidar que tengan fecha de
Instrucciones de Liquidacion con vencimiento en la presente o siguiente sesion.
vencimiento en T+0 y T+1 Incluye Operaciones que se liquidan en bruto y
derechos a dividendos de una Instruccién de
Liquidacion de Contado u Operacion TTV.
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Todas las posiciones de compras y ventas
pendientes de liquidar que tengan fecha de
vencimiento diferente a la siguiente sesion.
Incluye Operaciones que se liquidan en bruto y
derechos a dividendos de una Instruccion de
Liquidacion de Contado u Operacion TTV .
Hace referencia a las Instrucciones de
liquidacion en retardo.
B. Descripcion del método de calculo MEFFCOM2 para Operaciones de contado.

Operaciones e Instrucciones de
2 | Liquidacion con vencimiento mayor
aT+1

3 | Operaciones en retardo

El modelo MEFFCOM2 tiene en cuenta la valoracion de las Posiciones Abiertas, las compensaciones
entre Operaciones de Contado pertenecientes al mismo Grupo de Compensacion y compensaciones
entre Operaciones de Contado pertenecientes a diferentes Grupos de Compensacion.

Una vez distribuidas las Operaciones e Instrucciones de Liquidacidn en el bloque correspondiente, La
exigencia de garantias se calcula a través de los siguientes componentes para cada bloque de
posicion.

Para el calculo de las Garantias por Posicion para Posiciones Abiertas en Operaciones de Contado,

se tiene en cuenta lo siguiente:

1. Determinacion de la Garantia por Posicion para cada bloque de posicion:

Si la Cuenta tiene registro en neto, el calculo de las Garantias por Posicion se realizara de la
siguiente manera para cada bloque de posicién y cada Activo sobre el cual se tenga posicién
abierta.

GP = N° Contratos * Multiplicador * Precio Cierre Subyacente n
* Fluctuacion
Donde:

N° Contratos
= N° Contratos con posicién abierta compradora

— N° Contratos con posicion abierta vendedora

Si la Cuenta tiene registro en bruto, el célculo de las Garantias Exigidas se realizara de la
siguiente manera. Para cada Activo sobre el cual se tenga posicion abierta.
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GP = N° Contratos posicion abierta compradora * Multiplicador
* Precio Cierre Subyacente n * Fluctuacion
+ N° Contratos posicion abierta vendedora
* Multiplicador * Precio Cierre Subyacenten
* Fluctuacién

La Garantia por posicion para cada Activo sera la suma de la Garantias por posicion para cada blogue
en el cual tenga posicion.

2. Compensacion entre diferentes bloques de posicion:

Para las Cuentas con registro en neto, en caso que existan posiciones sobre un mismo compensables
entre los bloques de posicién 2 y 3, es decir, posiciones netas compradoras en alguno de los dos y
posiciones netas vendedoras en el otro, se realiza una compensacion de garantias por posicion de
acuerdo a lo siguiente:

a) Se determina si

N° Contratos bloque 2 x Multiplicador + N° Contratos bloque 3
* Multiplicador
> N° Contratos bloque 3 x Multiplicador

En caso de cumplirse esta condicion la compensacion de Garantias parte del Calculo del nimero de
spreads para los Contratos de Operaciones de Contado a compensar: Se determinara a partir
de la siguiente formula:

Numero de Spread a utilizar
= Min.Valor Absoluto( N° Contratos bloque 2
* Multiplicador ; N° Contratos bloque 3 * Multiplicador)

El descuento por spread entre diferentes bloques de posicion para un mismo Activo objeto de
la Operacion se obtendra mediante la siguiente férmula para cada Bloque de posicion:
Descuento por spreads diferentes bloques

= N°de Spreads * Precio de Cierre Activo Subyacente
* Crédito sobre garantias * Fluctuacién

En este caso la Garantia Final para cada Bloque de posicion sera:
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Garantia Final Bloque de posiciéon = Garantia por Posicion Bloque —
Descuento por spreads diferentes bloques

En caso de no cumplirse la condicion del literal a) del presente numeral la compensacion de
Garantias se determinara a partir de las siguientes formulas:

Numero de Spread a utilizar bloque 2

= ( N° Contratos bloque 2 x Multiplicador )
Numero de Spread a utilizar bloque 3 = 0

Descuento por spreads diferentes bloques

= N°de Spreads * Precio de Cierre Activo Subyacente
* Crédito sobre garantias * Fluctuacion

En este caso la Garantia Final para cada Bloque de posicion sera:

Garantia Final Bloque de posiciéon = Garantia por Posicion Bloque —
Descuento por spreads diferentes bloques

De manera independiente a si la posicion abierta en un Activo Subyacente cumple o no la

condicién descrita en el literal a) del presente numeral, la posicién no consumida para cada
Activo objeto de la Operacién sera:

Si la posicién es de compra.

Posicion no consumida en spreads
= Posicion neta compradora — N° Spreads

Si la posicién es de venta.

Posicién no consumida en spreads
= Posicion neta vendedora + N° Spreads

1. Compensacion de Garantias entre distintos grupos de compensacion:

a) Obtencion de la posicién a aplicar en cada Grupo de Compensacion: Se parte de la posicion
no consumida en spreads para cada Activo en el numeral 2 del presente articulo.
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b) Seleccién de los Contratos de Operacién de Contado a compensar: A partir de la matriz

de orden o prioridad de compensacion definida en la presente Circular, se elige la pareja

de Grupos de Compensacion que tengan la posibilidad de compensar posiciones de
acuerdo con la correlacion existente entre ellos y el signo de esta correlacion.

c) Calculo del numero de spreads para los Contratos de Operaciones de Contado a
compensar: Se determinara a partir de la siguiente formula:

Nuamero de Spread a utilizar

Posicion ¢rupo 4 Posicion gryupo B
= Min.Valor Absoluto ( P P

Delta para formar un spread Grupo, ’ Delta para formar un spread Grupog
*x Delta para Formar un Spread del Grupo

Paragrafo. El Delta para formar un spread se encuentra definido en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

d) Obtencion de la posicion consumida y de la posicion no consumida en spreads:
- Sila posicion es de compra.

Posicién no consumida en spreads
= Posicién neta compradora — N° Spreads

- Sila posicion es de venta.

Posicion no consumida en spreads
= Posicion neta vendedora + N° Spreads

e) Repeticion del calculo de los Grupos de Compensacion a compensar hasta que no existan
spreads: Este proceso se repite hasta que no exista ninguna combinacién de Grupos de
Compensacion susceptibles de ser compensados.

f)  Célculo del descuento por spreads obtenido en las compensaciones: Por cada nimero de
spreads, se calcula el importe a descontar de la Garantia de Grupo, en funcion del
parametro crédito sobre Garantias y la Fluctuacién definida en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

El descuento por spread, se obtendra mediante la siguiente formula:
Descuento por spreads

= N°de Spreads * Precio de Cierre Activo
* Crédito sobre garantias * Fluctuaciéon
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g) Calculo de la Garantia Final por cada Grupo de Compensacion: Los descuentos obtenidos
se restan de la Garantia Final bloque de Posicion del Activo, obteniéndose una Garantia
Final por cada Grupo de Compensacion.

C. Garantia por Ajuste de la posicion a valor de mercado.

Por cada Posicion Abierta en Contratos de Operacion de Contado, desde la Aceptacion de la
Operacion hasta el dia habil antes de su vencimiento, la Camara realiza un Ajuste Diario de
Garantias a valor de mercado que se calcula con la siguiente formula:

Garantia por Ajuste =
[Valorefectivo — Valor de mercado posicion (al cierre)] = signo

Valor actual efectivo:

Valor Efectivo
= N° deacciones Operacion de Contado * Multiplicador

* Precio de Negociacion

Valor de mercado posicion (al cierre)
= N° de acciones Operacion de Contado = Multiplicador
* Precio de Valoracion de Operacion de contado

Signo: sera “1” si se trata de una compray “-1” si se trata de una venta

D. Determinacion de la Garantia por Posicion a constituir por Cuenta.

Se suman la Garantia Final de los distintos Grupos de Compensacion, y las Garantias por Ajuste. El
valor resultante de esta suma corresponde a la Garantia por Posicién a constituir por el titular de la
Cuenta. En caso de que dicho resultado fuera negativo, la Garantia por Posicion a constituir por titular
de Cuenta seré cero.

E. Aplicacion al Limite de Margin Call:

Para el calculo del riesgo considerado a efectos del Limite de Margin Call, se aplicaran los pasos
descritos en los apartados B del presente articulo para todas las Operaciones de Contado e
Instrucciones de Liquidacién con Posicion Abierta a la fecha de célculo utilizando las Fluctuaciones
definidas para llamados a Garantias Extraordinarias descritas en la presente Circular.
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Para efectos del presente articulo, se tendran las siguientes definiciones:

“Garantia de Grupo™ Resultado intermedio dentro del procedimiento para el célculo de las Garantias por
Posicion, Garantia calculada luego de sumar la Garantia Posicién Neta y la Garantia por Spread segun el
procedimiento del calculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.

“Garantia Final”. el resultado intermedio dentro del procedimiento para el calculo de las Garantias por
Posicion. Garantia calculada luego de restar a la Garantia de Grupo los descuentos por compensacion
obtenidos segun el procedimiento del célculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.

“Garantia Posicion Neta™ Garantia calculada luego de compensar totalmente los valores positivos y
negativos resultantes de aplicar las matrices de precios teoricos sobre las posiciones abiertas compradoras
y vendedoras pertenecientes a un mismo Grupo de Compensacion.

Paragrafo. De acuerdo con lo establecido en el Articulo 2.4.5.1. de la presente Circular, una vez los
Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por entrega del Segmento de Derivados Financieros
surtan el proceso de cambio al Segmento de Renta Variable para Operaciones de Contado, se aplicara el
calculo de Garantias Exigidas de conformidad con lo establecido en el presente articulo.”

“Articulo 4.5.3.12. Haircut sobre las Operaciones TTV.

Los Haircuts sobre las Operaciones TTV utilizados para la determinacién de la Garantia Exigida en una
Operacién TTV, seran calculados para todos los Activos susceptibles de realizar Operaciones TTV a partir
de la siguiente formula:

Haircut Operacién = (1+0,75*Fluctuacion Total) *(1+ Fluctuacion Total) -1

En donde la Fluctuacion Total hace referencia a la descrita en el Articulo 4.5.3.1. de la presente Circular.”

“Articulo 4.6.1.2. Consecuencias pecuniarias por retardo en la liquidacion al Vencimiento por Entrega
de una Instruccion de Liquidacion de una Operacion de Contado.

De conformidad con lo establecido en los articulos 2.8.9 y 2.8.10 del Reglamento de Funcionamiento y del
Articulo 1.7.1.2. de la presente Circular, en caso de presentarse un retardo, producto de la no entrega del
Activo en el horario establecido para el proceso de Liquidacion al Vencimiento por Entrega de una Instruccién
de Liquidacion de una Operacion de Contado con obligacion de entrega de valores, el Miembro Liquidador
que no realizo la entrega total de los valores con ocasion del retardo, estara obligado a pagar los siguientes
importes como consecuencia pecuniaria:
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Suma a favor de los titulares de Cuenta con derecho a recibir el Activo objeto de la Operacion de Contado
de conformidad con la Instruccion de Liquidacidn con derecho de recepcion de valores por la no entrega del
Activo:

n
Suma a favor de los titulares de cuenta = VMA * (i * (360))

n: 1. Correspondiente a cada dia que se tarde en realizar la entrega del correspondiente Activo

VMA : Valor de Mercado de las Acciones objeto del retardo

i . tasa de interés maxima vigente permitida por la Ley, sin que exceda la tasa de usura certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

El valor de esta consecuencia pecuniaria debera ser pagada por el Miembro en la Sesién de Liquidacion
Diaria del dia habil siguiente a la ocurrencia del evento de Retardo. Durante esta misma sesion el valor de
esta consecuencia pecuniaria sera entregado al Miembro o los Miembros afectados por el evento de retardo
segun corresponda. Este importe sera calculado diariamente hasta que sea subsanado el evento de retardo.

En el caso en que el Miembro que incurrio en el evento de retardo, no realice el pago de la consecuencia
pecuniaria antes sefialada dentro del horario descrito en este articulo, se declarara el incumplimiento de
dicho Miembro Liquidador, de acuerdo a lo establecido en el articulo 2.8.6. del Reglamento de
Funcionamiento de la Camara y se llevara a cabo el procedimiento descrito en el capitulo segundo del titulo
séptimo de la parte | de la presente Circular.”

“Articulo 4.6.1.3. Procedimiento Operativo para gestionar eventos de Retardo de un Miembro
Liquidador de Operaciones de Contado.

En caso de presentarse un retardo, producto de la no entrega del Activo en el horario establecido para el
proceso de Liquidacion al Vencimiento por Entrega de una Instruccion de Liquidacion de una Operacién de
Contado con obligacién de entrega de Activos en la Fecha Teérica de Liquidacion, la Camara procedera de
acuerdo con el siguiente procedimiento:

1. Al final de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones de Contado, realizara el cobro
de la consecuencia pecuniaria de acuerdo con lo establecido en el Articulo 4.6.1.2 de la presente
Circular.

2. Durante el tiempo que se mantenga el evento de retardo, diariamente, al final de la Sesién de
Liquidacién al Vencimiento de Operaciones de Contado, devolvera al(los) Miembro(s) Liquidador(es),
Miembro(s) No Liquidador(es) o Agente(s) afectado(s) por el evento de retardo, el efectivo calculado
de acuerdo con lo descrito en la etapa 6 del Articulo 4.4.3.20.
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3. Otorgara un plazo maximo de cuatro dias habiles contados desde la Fecha Teorica de Liquidacion

al Miembro Liquidador en retardo para que realice la entrega total o parcial de los valores con ocasion
del retardo.

En el evento que el(los) Miembro(s) Liquidador(es), Miembro(s) No Liquidador(es) o Agente(s) con
derecho a recibir sean afectado(s) por el evento de retardo tenga(n) una obligacion de entrega
correspondiente a un flujo de regreso de una Operacién TTV o una Operacién de Contado cuyo
Activo sea igual al Activo objeto del retardo, durante el tiempo que se mantenga el evento de retardo,
la Camara no declarara el Retardo del Miembro Liquidador afectado.

Diariamente, durante el plazo de cuatro dias habiles, en la Sesién de Liquidacion de Activos por Retardo de
Operaciones de Contado la Camara realizara el siguiente procedimiento:

1.

Enviara al Deceval la Instruccidn de Liquidacion que generd el evento de Retardo, para que Deceval
inicie la verificacion de la existencia de los valores en la Cuenta Definitiva correspondiente. La
validacion de la existencia de valores seré realizada durante la Sesidn de Liquidacién de Valores por
Retardo dentro del plazo antes indicado. Si finalizado el horario de la Sesion de Liquidacién de
Activos por Retardo, el Miembro o Agente no ha realizado la entrega del Activo correspondiente a la
Instrucciéon de Liquidacion la Cdmara mantendré la declaracion de Retardo sobre el Miembro
Liquidador.

Enviara al Deceval la Instruccion de Liquidacion afectada por el evento de Retardo, para que Deceval
debite el efectivo de las cuentas del Miembro Liquidador, Miembro No Liquidador o Agente afectado.
El efectivo sera debitado durante la Sesidn de Liquidacion de Efectivo por Retardo. Si finalizado el
horario de la Sesion de Liquidacion de Efectivo por Retardo el Miembro Liquidador, Miembro No
Liquidador o Agente afectado no realiza la entrega del efectivo, la Camara podra declarar el
Incumplimiento y seguira el procedimiento establecido en el Reglamento y en la presente Circular.

En caso de presentarse un retardo producto del no pago del efectivo en la etapa de solicitud de transferencia
de efectivo Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones de Contado, la Cdmara otorgara un plazo
de una (1) hora, una vez finalizada dicha etapa, para que el Miembro en retardo o Agente realice el pago del
efectivo correspondiente.”

“Articulo 4.6.1.4. Procedimiento Operativo para que la Camara gestione eventos de Retardo de un

Miembro Liquidador de Operaciones de Contado mediante Buy In o Recompra.

Una vez cumplido el plazo referido en el numeral 3 del Articulo 4.6.1.3. si el Miembro Liquidador en Retardo
no ha realizado la entrega del Activo correspondiente a la Instruccion de Liquidacion, la Camara actuara de
acuerdo al siguiente procedimiento:
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1. Al final de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones de Contado, realizara el cobro

de la consecuencia pecuniaria de acuerdo con lo establecido en el Articulo 4.6.1.2 de la presente
Circular.

2. En el dia habil siguiente, durante la Sesidn de Aceptacion de Operaciones de Contado, la Camara
acudira al sistema transaccional de la Bolsa, a través de una Sociedad Comisionista de Bolsa que
sea Miembro del Segmento de Renta Variable y con la cual haya suscrito un convenio para realizar
la compra de los Activos asociados al evento de Retardo. Esta compra debera realizarse por la
totalidad de los Activos no entregados, en condiciones de mercado, bajo los lineamientos del
mercado transaccional.

3. Encaso que se realice el calce de la Operacion descrita en el numeral anterior, la Camara realizara
el Give-Up automatico de la Operacion.

4. La Camara solicitara la Compensacion y Liquidacion Anticipada de dicha Operacién para la misma
sesion (t+0). De no ser aceptada la solicitud, la Cadmara solicitara la Compensacion y Liquidacion
Anticipada para el dia habil siguiente (t+1) y en caso de no ser aceptada la solicitud de Liquidacion
Anticipada, se liquidara la operacién en el plazo negociado.

5. EnlaFecha Tedrica de Liquidacion, la Camara transferira el efectivo correspondiente a la Instruccion
de Liquidacion a la Cuenta CUD de Liquidacion. Dicho importe efectivo correspondera al efectivo
entregado por el Miembro Liquidador, Miembro No Liquidador o Agente afectado de acuerdo con lo
descrito en el Articulo 4.6.1.3. de la presente Circular y, de ser necesario, adicionando el monto
correspondiente a la diferencia entre dichos valores, el cual seré cargado al Miembro Liquidador en
Retardo en las condiciones descritas en el numeral 6 de la etapa 5 del Articulo 4.4.3.20 de la presente
Circular.

6. Se realiza el cumplimiento de la Operacion y en consecuencia se da la transferencia de los Activos
al Miembro Liquidador, Miembro No Liquidador o Agente afectado, finalizando el evento de Retardo.

No obstante, lo descrito en el procedimiento anterior, la Camara, por cada dia que permanezca el
evento de retardo, realizara el cobro de la consecuencia pecuniaria de acuerdo a lo establecido en
el Articulo 4.6.1.2 de la presente Circular.

De no ser posible realizar la compra descrita en el numeral 2 del presente articulo, la Camara solucionara el
evento de Retardo mediante la Liquidacién por Diferencias descrita en los Articulos 4.4.3.28., 4.4.3.31.,
4.4.3.36.y4.4.3.37. de la presente Circular.”

“Articulo 4.6.1.5. Procedimiento Operativo para que el Miembro gestione la no entreqa de Agtivos en
una Operacion de Contado por parte de un Tercero agrupado en una Cuenta de Tercero Omnibus
Segregada por Camara.
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En caso que una Instruccion de Liquidacion de Tercero con obligacion de entrega de Activos no se cumpla
durante la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de las Operaciones de Contado, el Miembro titular de la
Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara podra aplicar respecto del Tercero que no realizé la
entrega de valores, el siguiente procedimiento:

1.

Al final de la Sesi6n de Liquidacién al Vencimiento de Operaciones de Contado, realizar el cobro de
la consecuencia pecuniaria al Tercero calculada de acuerdo en la formula prevista en el Articulo
4.6.1.2 de la presente Circular. Esta consecuencia pecuniaria sera debitada por la Camara en caso
que la no entrega de los Activos haya generado un evento de Retardo del Miembro, de acuerdo a lo
mencionado en el Articulo 4.6.1.2 de la presente Circular. En caso contrario, el Miembro debera
pagar el valor de la consecuencia pecuniaria a los Terceros de su estructura de Cuentas que
hubieren sido afectado por la no entrega de los Activos.

Otorgar un plazo maximo de cinco dias habiles contados a partir de la finalizacion de la Sesién de
Liquidacion al Vencimiento de Operaciones de Contado al Tercero para que realice la entrega total
o parcial de los valores pendientes de entrega.

Diariamente, durante el plazo de los cinco dias habiles, en la Sesion de Liquidacion de Activos por Retardo
de Operaciones de Contado la Camara realizara el siguiente procedimiento:

1.

Enviara al Deceval la Instruccién de Liquidacion de Tercero, para que Deceval inicie la verificacion
de la existencia de los valores en la Cuenta Inversionista de Tercero.

Si finalizado la Sesion de Liquidacion de Activos por Retardo de Operaciones de Contado del quinto
dia habil, el Tercero no ha realizado la entrega de los Activos pendientes, la Camara procedera a
notificar al Miembro que dicha Instruccion de Liquidacion de Tercero sera liquidada por diferencias
de acuerdo con el Articulo 4.4.3.37. de la presente Circular.

Debitara al Tercero el efectivo correspondiente al calculo sugerido por la Camara de acuerdo con el
Articulo 4.4.3.36 de la presente Circular.

El importe efectivo correspondiente a la Liquidacion por Diferencias sera debitado por la Camara, en
caso de que la no entrega de valores haya generado un evento de Retardo del Miembro, de acuerdo
con lo mencionado en el Articulo 4.6.1.2 de la presente Circular. En caso contrario, el Miembro
deberéa pagar el importe efectivo de dicha liquidacion a los Terceros de su estructura de Cuentas que
hubieren sido afectados por la no entrega de los valores.”

“Articulo 4.6.1.6. Consecuencias pecuniarias por retardo en la liquidacion al Vencimiento por Entrega

de Instruccion de una Operacion TTV.

De conformidad con lo establecido en los articulos 2.8.9 y 2.8.10 del Reglamento de Funcionamiento y del
articulo 1.7.1.2. de la presente Circular, en caso de presentarse un retardo, producto de la no entrega del
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Activo en el horario establecido para el proceso de Liquidacion al Vencimiento por Entrega del flujo de regreso
correspondiente a una Operacion TTV, el Miembro Liquidador Receptor con ocasion del retardo, estara
obligado a pagar los siguientes importes como consecuencia pecuniaria:

Suma a favor de los titulares de cuenta con derecho a recibir el Activo objeto de la Operacion TTV por la no
entrega del Activo:

Suma a favor de los titulares de cuenta = VMA * (i * (360))

n: 1. Correspondiente a cada dia que se tarde en realizar la entrega del correspondiente Activo

VMA : Valor de Mercado de las Acciones objeto del retardo

i . tasa de interés maxima vigente permitida por la Ley, sin que exceda la tasa de usura certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

El valor de esta consecuencia pecuniaria debera ser pagada por el Miembro que incurrié en el evento de
retardo, a mas tardar en el horario de la Sesion de Liquidacion Diaria del dia habil siguiente a la ocurrencia
del evento de Retardo. Durante esta misma sesion el valor de esta consecuencia pecuniaria sera entregado
al Miembro o los Miembros originadores afectados por el evento de retardo segun les corresponda. Este
importe sera calculado diariamente hasta que sea subsanado el evento de retardo.

En el caso en que el Miembro que incurri6 en el evento de retardo, no realice el pago de la consecuencia
pecuniaria antes sefialada dentro del horario descrito en este articulo, se declarara el incumplimiento de
dicho Miembro Liquidador, de acuerdo con lo establecido en el articulo 2.8.6. del Reglamento de
Funcionamiento y se llevaré a cabo el procedimiento descrito en el capitulo segundo del titulo séptimo de la
Parte | de la presente Circular.”

“Articulo 4.6.1.7. Procedimiento Operativo para gestionar eventos de Retardo de un Miembro
Liquidador de Operaciones TTV.

En caso de presentarse un retardo, producto de la no entrega del Activo en el horario establecido para el
proceso de Liquidacion al Vencimiento por Entrega del flujo de regreso de una Operacion TTV con obligacion
de entrega de Activos en la Fecha Teodrica de Liquidacién, la Camara procedera de acuerdo al siguiente
procedimiento:

1. Al final de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones TTV, realizara el cobro de la
consecuencia pecuniaria de acuerdo a lo establecido en el Articulo 4.6.1.6 de la presente Circular.

2. Otorgard un plazo maximo de cuatro dias habiles contados a partir de la Fecha Teérica de

Liquidacién al Miembro Liquidador originador en retardo para que realice la entrega total de los
valores con ocasion del retardo.
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3. En el evento que el(los) Miembro(s) Liquidador(es), Miembro(s) No Liquidador(es) o Agente(s) en
calidad de originador con derecho a recibir sea(n) afectado(s) por el evento de retardo y tenga(n)
una obligacién de entrega correspondiente a un flujo de regreso de una Operacion TTV o una
Operacion de Contado cuyo Activo sea igual al Activo objeto del retardo, durante el tiempo que se
mantenga el evento de retardo, la Camara no declarara el Retardo Miembro Liquidador afectado.

En el inicio de la Sesion de Liquidacion de Activos del dia habil siguiente a la Fecha Teorica de Liquidacion
la Cédmara solicitara al Deceval, respecto de la Operacion TTV que gener6 el evento de Retardo, que inicie
la verificacion de la existencia de los Activos en la Cuenta Inversionista del Miembro Receptor de la
Operacion TTV con obligacién de entrega. La validacion de la existencia de Activos sera realizada durante
la Sesion de Liquidacién al Vencimiento de Operaciones TTV. Si finalizado el horario de la Sesion de
Liquidacion al Vencimiento de Operaciones TTV, el Miembro o Agente no realiza la entrega del Activo objeto
de la Operacion TTV la Camara mantendra la declaracion de Retardo sobre el Miembro Liquidador.

El proceso anteriormente descrito podra ser realizado como maximo por cuatro dias habiles adicionales
posteriores a la Fecha Tedrica de Liquidacion.”

“Articulo 4.6.2.2. Procedimiento oper,ativo adicional ante el Incumplimiento por parte de un Miembro
titular de una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara para gestionar los Terceros
asociados a dicha cuenta.

Sin perjuicio de lo establecido en los articulos 2.8.6. y 2.8.7. del Reglamento y del Capitulo Segundo del
Titulo Séptimo de la Parte | de la presente Circular, en caso de incumplimiento del Miembro titular de una
Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara, la Camara intentara transferir a otro u otros Miembros
las Posiciones Abiertas de los Terceros Identificados agrupados en dichas Cuentas, de acuerdo con el
siguiente procedimiento:

1. La Cémara, mediante correo electrénico, via telefénica y/o Instructivo Operativo publicado en la pagina
web de la Sociedad, solicitara a los Terceros asociados la Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por
Céamara de titularidad del Miembro incumplido su manifestacion de estar de acuerdo con que sus
Posiciones sean trasladadas a una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara de otro
Miembro, y que las garantias que respaldan tales Posiciones sean suficientes para cubrir su riesgo en
la Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara del nuevo Miembro. La Camara indicar4 a los
Terceros de qué forma y por qué medio deberan manifestar su aprobacion. En caso que los Terceros
manifiesten lo anterior, la Camara procedera a transferir a una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada
por Camara de otro u otros Miembros las Posiciones que les correspondian a dichos Terceros de
acuerdo con la Instruccion de Liquidacion respectiva.

2. Silo anterior no fuere posible por cualquier causa o la evolucion de los precios del mercado aconsejan
el cierre de las Posiciones Abiertas con el fin de proteger la solvencia de la Camara, , la Camara
procedera a cerrar las Posiciones Abiertas de estos Terceros registradas en la Cuenta de Tercero
Omnibus Segregada por Camara del Miembro incumplido mediante cualquiera de los procedimientos
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para cerrar Posiciones previstos en el Capitulo Segundo del Titulo Séptimo de la Parte | de la presente
Circular, y ejecutara, en su caso, las Garantias constituidas. Adicionalmente, en el evento de
requerirse, la Camara ejecutara las Garantias Admisibles entregadas a la Camara por los Terceros
Identificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por
Camara, exclusivamente para el cumplimiento de sus propias obligaciones.

3. Una vez cerradas las Posiciones de los Terceros agrupados en la Cuenta de Tercero Omnibus
Segregada por Camara del Miembro y ejecutadas las Garantias de ser el caso, si el saldo de esta
Liquidacién es negativo, se sumara a las demas cantidades adeudadas a la Camara, pero si el saldo
de esta Liquidacion fuera positivo, no se compensara con cantidad alguna adeudada a la Camara,
sino que se pondréa a disposicion del propio Miembro Liquidador incumplido, o del organismo o entidad
que gestione el procedimiento concursal, segun el caso.”

“Articulo 4.6.2.3. Procedimiento opergtivo adicional ante el Incumplimiento por parte de un Tercero
agrupado en una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por Camara.

En caso de Incumplimiento de un Tercero agrupado en una Cuenta de Tercero Omnibus Segregada por
Camara, se procedera de conformidad con lo previsto en los articulos 2.8.2. y 2.8.3. del Reglamento y del
Capitulo Segundo del Titulo Séptimo de la Parte | de la presente Circular. En el evento en que el Miembro
titular de la Cuenta solicite a la Camara la ejecucion total o parcial de las Garantias Admisibles constituidas
por el Tercero ante la Camara, en caso de que existan, estas se destinaran exclusivamente para el
cumplimiento de las obligaciones adquiridas por el Tercero Incumplido frente a la Camara y frente al Miembro
derivadas de las Operaciones Aceptadas para Compensacion y Liquidacion.”

“Articulo 4.8.1.2. Operaciones TTV sobre Valores de Renta Variable elegibles.

La Camara se interpondré como contraparte y realizara la Compensacién y Liquidacion de las Operaciones
TTV sobre Valores de Renta Variable que cumplan las siguientes condiciones:

1. Generalidades:

Operaciones TTV sobre Valores de Renta Variable
Nombre del Contrato :
negociados en la BVC S.A.
Plazo Remanente Méaximo de 365 dias.
Método de Liquidacion Liquidacion por Entrega.
Tipo de Liquidacion Liquidacion Unicamente al Vencimiento.
Corresponde a las fechas de vencimiento pactadas por las
Fecha de Vencimiento partes para la operacion inicial o flujo de salida y para la
operacion de regreso o flujo de regreso. Dicha fecha debe
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corresponder a un dia habil de operacién de la Camara en
Colombia.

Fecha de la Liquidacion al Vencimiento | Sera el mismo de la Fecha de Vencimiento.

Multiplos de una accién o de una unidad de participacion
de otros instrumentos de renta variable.

Tamaiio del Contrato (informativo)

Los Valores de Renta Variable elegibles para realizar Operaciones TTV seran informados por medio de
Boletin Informativo. En caso de que un Activo de Renta Variable pierda su condicion de ser elegible para
Operaciones TTV, se informara al Comité de Riesgos, en la siguiente sesion y se informara a los Miembros
por medio de Boletin Informativo por la Camara.

2. Términos Econémicos:

Se consideraran como Términos Econdmicos las condiciones sobre Tasa de la Operacion, Fecha de
Vencimiento del flujo de salida y del flujo de regreso, Valor Nominal y Activo que hayan sido pactadas por
los Miembros que celebraron la Operacion TTV, susceptibles de ser Aceptada por la Camara, en la Bolsa.

3. Controles de Riesgo:

Para la Aceptacion de Operaciones TTV, la Camara verificara que las mismas cumplan los controles de
riesgos en el articulo 4.2.1.2. de la presente Circular.

4. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten el Activo objeto de la Operacion TTV.
En caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a. La Bolsa informara al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacién a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacion del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Camara puedan evaluar su impacto.

b. En caso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacion, la Camara podra solicitar
a la BVC que la negociacion de las Operaciones TTV sobre Valores de Renta Variable sea
suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propésito de adoptar las medidas
necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.
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c. La Camaray la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los

eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones

y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

d. La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar las Operaciones TTV sobre Valores de Renta Variable de cada uno de los Miembros
y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.

e. La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

f.  La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacién de las Operaciones
TTV sobre Valores de Renta Variable por el evento corporativo.

5. Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por Posicidn para garantizar
Posiciones Abiertas en Operaciones TTV, Valores de Renta Variable que sean Activo objeto de
Operaciones Repo Susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Valores de Renta Variable depositados en la Camara como Garantia por Posicion de
una Posicidn Abierta en Operaciones TTV computen para el calculo del Riesgo Intradia
Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes controles:

a. Ellimite maximo de Garantias por Posicidn a constituir en Valores de Renta Variable para
cubrir los requerimientos de Garantias por Posicién de la respectiva Cuenta calculado por
la Cédmara sera aquel que represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el
mercado del Valor de Renta Variable correspondiente durante el mes inmediatamente
anterior. Volumen medio diario para garantizar posiciones en Operaciones Repoy TTV y
aquel que represente el 30% del volumen medio diario para garantizar posiciones en
Operaciones de Contado, sin tener en cuenta los Activos destinados a garantizar posiciones
netas de venta sobre la misma especie. Se tomara como volumen medio diario al minimo
promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accién de los ultimos
tres (3), seis (6) y doce (12) meses.

b. El calculo del limite se hara sobre la sumatoria de las acciones o ETF constituidos como
Garantias por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro
Liquidador en el presente Segmento que tengan registradas Posiciones Abiertas de
Operaciones Repo y Operaciones TTV.
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c. Enelevento en que el titular de Cuenta tenga Garantias Depositadas en Activos de Renta
Variable diferentes a los Activos objeto de Operaciones TTV o en montos superiores a los
necesarios para garantizar el cumplimiento de posiciones netas vendedoras de Operaciones
de Contado, la Camara procedera a liberar de forma automatica las acciones o ETF el dia
habil siguiente al inicio de la Sesion de Gestion de Garantias. En caso contrario, el titular de
la Cuenta debera constituir las Garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales

1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presenta Circular.

d. lgualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicién a
constituir en acciones o ETF de conformidad con lo dispuesto en el literal b. anterior, el
Miembro Liquidador deberé proceder a la constitucion de Garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia
entre el limite maximo y el valor de la Garantia exigida.

La constitucién de las Garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.

6. Derechos: De conformidad con el Reglamento de la Bolsa y sin perjuicio de la funcion de interposicion
como contrapartida central de la Camara, el Originador transferira al Receptor la propiedad de los
Activos objeto de la Operacién TTV. Si durante la vigencia de la operacion los Activos objeto de la
misma pagan dividendos estos perteneceran sin excepcion al Originador siempre que este hubiese
tenido derecho a ellos. En razon a lo anterior, el Receptor esta obligado a entregar al Originador en
la misma fecha en que tenga lugar dicho pago una suma equivalente al importe de los mismos o un
valor de la misma especie a las entregadas por el emisor cuando el dividendo se decrete en acciones.

Si durante el plazo de la Operacion TTV, tuviere lugar un split, escisiéon o una reduccioén del capital
suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por parte del emisor de los valores que son
objeto de la Operacion, los nuevos valores o el derecho a recibir estos aportes corresponderan al
Receptor.

7. Condiciones especiales para Operaciones TTV: De acuerdo con el Reglamento de la Bolsa para la
celebracion de Operaciones TTV es responsabilidad del Miembro la suscripcion de cartas de
compromiso por parte de los Terceros para la celebracion de las Operaciones TTV, en los términos
establecidos por la Bolsa.

8. Proceso de Entrega en caso de Retardo de un Miembro en el proceso de Liquidacion al Vencimiento
de una Operacion TTV.

Sin perjuicio de lo establecido en los articulos 1.7.1.2. y 1.7.1.3. de la presente Circular, en el evento

de retardo de que trata el numeral 2 del articulo 1.7.1.1. de la Circular, la Camara declara el Retardo
del Miembro Liquidador en los siguientes eventos:
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Retardo en la Entrega del Activo: Si al finalizar la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de
Operaciones TTV el Miembro no cumple con la entrega del Activo correspondiente al flujo de salida
de la Operacion TTV, la Camara procedera a realizar lo establecido en los Articulos 4.4.3.27.,
443.30. 44.3.34. y 44.3.35. de la presente Circular junto con las consecuencias pecuniarias
establecidas en la presente Circular.

Retardo en la Entrega del Efectivo correspondiente a la suma de dinero de una Operaciéon TTV:
Si al finalizar la Sesion de Liquidacion al Vencimiento de Operaciones TTV el Miembro o Agente de
Pago no cumple con la entrega del efectivo correspondiente a la suma de dinero de una Operacion
TTV, la Camara procedera a realizar lo siguiente:

En el evento que el retardo del Miembro Liquidador sea originado por un Miembro No Liquidador o
Agente, la Camara notificara al Deceval el cambio de cuenta CUD, del Miembro No Liquidador o del
Agente por la cuenta CUD del Miembro Liquidador. Si el evento de retardo se origina por un Miembro
Liquidador la Camara no realizara ningin cambio en la instruccion de Liquidacion.

En cualquier caso, una vez vencido el plazo establecido, la Camara podra declarar el Incumplimiento
del Miembro Liquidador y procedera de conformidad con lo previsto en el Capitulo Octavo del Titulo
Segundo del Reglamento de Funcionamiento.”

“Articulo 4.8.1.3. Operaciones de Contado sobre Valores de Renta Variable elegibles.

La Camara se interpondré como contraparte y realizara la Compensacién y Liquidacion de las Operaciones
de Contado sobre Valores de Renta Variable que cumplan las siguientes condiciones:

1. Generalidades:

Nombre del Contrato

Operaciones de Contado sobre Valores de Renta Variable
negociados en la BVC S.A.

Plazo Remanente

2 dias.

Método de Liquidacion

Liquidacién por Entrega.

Tipo de Liquidacion

Liquidacion Unicamente al Vencimiento.

Fecha de Vencimiento

Corresponde a los dos dias hébiles siguientes a la fecha de
negociacion de la Operacion.

Fecha de la Liquidacion al Vencimiento

Sera el mismo de la Fecha de Vencimiento.

Tamaiio del Contrato (informativo)

Multiplos de una accién o de una unidad de participacion
de otros instrumentos de renta variable.
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Los Valores de Renta Variable elegibles para realizar Operaciones de Contado seran informados por medio
de Boletin Informativo. En caso que un Valor de Renta Variable pierda su condicion de ser elegible para
Operaciones de Contado, se informara al Comité de Riesgos, en la siguiente sesion y se informaré a los
Miembros por medio de Boletin Informativo por la Camara.

2. Términos Econdmicos:

Se consideraran como Términos Econdmicos las condiciones sobre Valor Nominal y Activo que hayan sido
pactadas por los Miembros que celebraron la Operaciéon de Contado, susceptibles de ser Aceptada por la
Céamara, en la Bolsa.

3. Controles de Riesgo:

Para la Aceptacion de Operaciones de Contado, la Camara verificara que las mismas cumplan los controles
de riesgos en el articulo 4.2.1.3. de la presente Circular.

4. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten el Activo objeto de la Operacién de
Contado.

En caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a. La Bolsa informara al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacidn a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacion del evento, factor
de conversidn entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Cdmara puedan evaluar su impacto.

b. Encaso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacion, la Cdmara podra solicitar
a la BVC que la negociacion de las Operaciones de Contado sobre Valores de Renta Variable sea
suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propésito de adoptar las medidas
necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.

c. La Camaray la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones
y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.
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d. La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar las Operaciones de Contado sobre Valores de Renta Variable de cada uno de los
Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.

e. La Camara temporalmente tendré publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

f.  La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacién de las Operaciones de
Contado sobre Valores de Renta Variable por el evento corporativo.

Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por Posicién para garantizar
Posiciones Abiertas en Operaciones de Contado de Renta Variable, Valores de Renta Variable que sean
Activo objeto de Operaciones de Contado Susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Los Activos de Renta Variable susceptibles de ser aceptados por la Camara para realizar Operaciones
de Contado, que no sean aceptados para realizar Operaciones Repo, podran constituirse como
Garantias por Posicion, solamente para garantizar posiciones netas de venta sobre la misma especie y
maximo por el valor de dicha posicion.

Para que los Valores de Renta Variable depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una
Posicion Abierta en Operaciones de Contado computen para el calculo del Riesgo Intradia
Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes controles:

a.

El limite maximo de Garantias por Posicidn a constituir en Valores de Renta Variable para cubrir
los requerimientos de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara
sera aquel que represente el 30% del volumen medio diario para garantizar posiciones en
Operaciones de Contado, sin tener en cuenta los Activos destinados a garantizar posiciones
netas de venta sobre la misma especie. Se tomara como volumen medio diario al minimo
promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accién de los ultimos tres
(3), seis (6) y doce (12) meses.

El calculo del limite se hard sobre la sumatoria de las acciones o ETF constituidos como
Garantias por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro
Liquidador en el presente Segmento que tenga registradas Posiciones Abiertas de Operaciones
de Contado.

En el evento en que el titular de Cuenta tenga Garantias Depositadas en Activos de Renta
Variable diferentes a los Activos objeto de Operaciones de Contado o en montos superiores a
los necesarios para garantizar el cumplimiento de posiciones netas vendedoras de Operaciones
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de Contado, la Camara procedera a liberar de forma automatica las acciones o ETF el dia habil
siguiente al inicio de la Sesion de Gestion de Garantias. En caso de ser necesario, el titular de
la Cuenta debera constituir Garantias en los Activos indicados en los numerales 1y 2 del articulo
1.6.5.1. de la presenta Circular.

d. lgualmente, en el evento en que se exceda el limite méximo de Garantias por Posicion a
constituir en acciones o ETF de conformidad con lo dispuesto en el literal b. anterior, el Miembro
Liquidador debera proceder a la constitucion de Garantias exigidas en los Activos indicados en
los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite
méaximo y el valor de la Garantia exigida.

La constitucién de las Garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.

6. Derechos: De conformidad con el Reglamento de la Bolsa y sin perjuicio de la funcién de interposicion
como contrapartida central de la Camara, el vendedor transferira al comprador la propiedad de los
Activos objeto de la Operacién de Contado, transfiriendo también los derechos politicos y econoémicos
derivados de los Activos objeto de la Operaciéon de Contado, correspondiéndole en consecuencia al
comprador el derecho a los dividendos ordinarios y extraordinarios que sean exigibles, decreten y
causen entre la fecha de negociacion y la Liquidacion de la Operacion de Contado, y los derechos de
suscripcion, que se lleguen a presentar en ese mismo periodo, asi como los derechos a inspeccionar
libremente los libros y papeles sociales dentro de los quince (15) dias anteriores a las reuniones de la
asamblea general en que se examinen los balances de fin del ejercicio y a participar en las
deliberaciones de la asamblea general de accionistas y a votar en ellas. No obstante, si la Operacion
de Contado se negocia dentro del periodo ex-dividendo, los dividendos pendientes perteneceran al
vendedor.

Si durante el plazo de la Operacién de Contado, tuviere lugar un split, escisién o una reduccién del
capital suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por parte del emisor de los valores que
son objeto de la Operacion, los nuevos valores o el derecho a recibir estos aportes corresponderéan al
comprador.

7. Proceso de Entrega en caso de Retardo de un Miembro en el proceso de Liquidacion al Vencimiento de
una Operacion de Contado.

Sin perjuicio de lo establecido en los articulos 1.7.1.2. y 1.7.1.3. de la presente Circular, en el evento de
retardo de que trata el numeral 2 del articulo 1.7.1.1. de la Circular, la Camara declara el Retardo del
Miembro Liquidador en los siguientes eventos:

a. Retardo en la Entrega del Activo: Si al finalizar la Sesién de Liquidacién al Vencimiento de

Operaciones de Contado el Miembro no cumple con la entrega del Activo correspondiente a la
Operacion de Contado, la Camara procedera a realizar lo establecido en los Articulos 4.4.3.28.,
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443.31. 44.3.36. y 44.3.37. de la presente Circular junto con las consecuencias pecuniarias
establecidas en la presente Circular.

b. Retardo en la Entrega del Efectivo: Si al finalizar la etapa de solicitud de transferencia de efectivo
de la Sesion de Liquidacién al Vencimiento de Operaciones de Contado el Miembro o Agente de
Pago no cumple con la entrega del efectivo de la Operacién de Contado, la Camara procedera de
conformidad con lo previsto en el Articulo 4.6.1.3. de la presente Circular.

En el evento que el retardo del Miembro Liquidador sea originado por un Miembro No Liquidador o
Agente, la Camara notificara al Deceval el cambio de cuenta CUD, del Miembro No Liquidador o del
Agente por la cuenta CUD del Miembro Liquidador. Si el evento de retardo se origina por un Miembro
Liquidador la Camara no realizara ningin cambio en la Instruccién de Liquidacion.

En cualquier caso, una vez vencido el plazo establecido, la Camara podra declarar el Incumplimiento del
Miembro Liquidador y procedera de conformidad con lo previsto en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo
del Reglamento de Funcionamiento.”

Articulo Tercero. Modifiquese y renumérese los Articulos 1.6.4.3., 1.6.4.6.,1.6.48., 16.4.12,
16.413.1.6.4.14., 1651, 1654, 1655, 1.656., 1.6.58., 24419, 24430, 2452, 2.7.210.,
27211, 27214, 27.217., 2.7.218., 27.2.23., 4233, 431.3., 43.14., 4412, 4434, 4437,
4439.,4452,4453.,4454., 4455, 44510.y 45.2.7. como articulos 1.6.5.3., 1.6.5.6., 1.6.5.8.,
16.5.12., 1.6.5.13,, 1.6.5.14,, 16.6.1., 1.6.6.4., 1.6.6.5., 1.6.6.6., 1.6.6.8., 24.4.21., 24.4.32., 246.2.,
2729, 2.7.210.,, 2.7.213.,, 2.7.216., 2.7.217., 2.7.2.22., 42.35., 431.7., 4.3.18., 44.1.3., 4437,
44314.,44321,446.2.,446.3.,4464.,4465.,446.18.y4.5.2.13., respectivamente, de la Circular
Unica de la CRCC S.A., los cuales quedaran asi:

“Articulo 1.6.5.3. Constitucion de Garantias en titulos ubicados en Deceval o DCV.

La constitucion de Garantias en titulos debe ser realizada por los Miembros a través de los depdsitos de
valores Deceval o DCV, atendiendo el siguiente procedimiento:

1. El Miembro a través del aplicativo Deceval o DCV, debera ingresar los datos correspondientes a la
garantia a constituir y en caso de existir saldo, el depdsito lo bloqueara en la cuenta del titular y a
disposicion de la Camara.

2. Almomento de constituir la garantia, el Miembro debe indicar claramente el tipo de garantia a constituir
y el cddigo del Miembro que se quiere garantizar.

En caso de tratarse de la constituciéon de una Garantia por Posicion, se debe indicar ademas de lo

anterior, el codigo de dicha Cuenta dentro de la estructura de Cuentas del Miembro que corresponda
y el Segmento respectivo.

Pagina 190 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA
3. El Sistema de Deceval o DCV reportara electronicamente las Garantias constituidas al Sistema de
Céamara.

4.  La garantia se constituira en forma irrevocable a favor de la Camara en el momento del registro
electrénico y no sera necesario que medie por parte del Deceval o del DCV la expedicion de un
certificado de garantia sobre los titulos en depésito.

5. Unavez el Sistema de Camara registra y actualiza la informacion de los archivos transmitidos por el
Depésito, la Camara podra visualizar y validar a través del Sistema que las Garantias estan afectas
como respaldo de las operaciones registradas en sus Cuentas.

6.  En caso de interrupcién de la comunicacion entre los sistemas de Deceval o DCV 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 constitucién de la garantia de forma manual directamente
sobre el Sistema de Céamara.

7.  Las Garantias constituidas por fuera de los horarios establecidos seran tratadas por el Sistema de
Camara con fecha del dia habil siguiente, pero se conservara la fecha de constitucion de la garantia
en el Deposito. En este caso si el bloqueo de la garantia tenia como propésito cubrir un importe de
garantia exigida, este importe sera cargado al Miembro Liquidador en efectivo dentro del proceso de
Liquidacion que se realiza al inicio del dia siguiente, ante lo cual el Miembro Liquidador debera pagarlo
y no podra solicitar la liberacion de este efectivo hasta tanto no se refleje en el Sistema el valor de la
garantia constituida fuera de horario, el dia anterior.

8.  El Sistema contara con una opcion de consulta que le permitira al Operador de Camara observar los
errores que se hayan producido en el proceso de constitucion y gestionar la correccion de los mismos.

Paragrafo Primero. Si el Miembro lo considera pertinente, el Tercero que sea depositante directo en los
depdsitos DCV o Deceval, podré realizar la constitucidn de las garantias por Posicién a favor de la Camara,
atendiendo los pasos correspondientes del procedimiento mencionado. En caso de que el Tercero haya
designado un Agente Custodio a través del Miembro Liquidador, este debera realizar la constitucion de las
Garantias por Posicién a favor de la Camara en los depésitos DCV o Deceval, atendiendo lo previsto en el
procedimiento sefialado en el presente articulo.

Paragrafo Segundo. La Camara podra definir procedimientos adicionales para la constitucion de Garantias
en un Segmento.

Paragrafo Tercero. Cuando se trate de Garantias Admisibles entregadas a la Cédmara por los Terceros
Identificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus Segregada por Camara,
la Camara podra permitir su constitucion para un Tipo de Operacion de un Segmento en particular y deberéan:
(i) ser constituidas a través del Miembro, (i) ser sobre acciones ubicadas en Deceval, (iii) estaran afectas
exclusivamente al cumplimiento de las operaciones de tales Terceros y (iv) no seran tenidas en cuenta como
Garantias de Posicion.”
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“Articulo 1.6.5.6. Liberacion de Garantias en titulos ubicados en Deceval.

La liberacion de Garantias en titulos ubicados en Deceval 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 ingresando la correspondiente solicitud en el médulo Gestidn
Garantias. En caso de contingencia, las solicitudes seran recibidas por correo electrénico a:
garantiascrcc@camaraderiesgo.com.co, adjuntando el formato definido en el Anexo 30, o por Fax al niumero
registrado en la pagina web de la Cdmara www.camaraderiesgo.com.co. El procedimiento de liberacion de
Garantias seré el siguiente:

1. EI'Miembro que constituyé la garantia debera enviar a la Camara la solicitud de liberacion de garantias
a través del Portal CRCC, ingresando la misma en el submodulo “Solicitud Liberaciéon Garantias”, el
cual se encuentra en el modulo Gestién Garantias. Dicha solicitud de liberacion debera contener la
aprobacién del Miembro Liquidador en caso de tratarse de un Miembro no Liquidador.

2. La Camara verificara el estado de la estructura de Cuentas del Miembro por cada titular (Miembro y/o
Tercero ldentificado) y determinara el exceso de garantias.

3. La Cémara identificara y marcara los registros que quiere liberar al tiempo que determinaré el monto
a liberar y generara una orden automatica de peticiones de liberacidn para el Deceval.

4. Una vez realizada la transferencia el sistema Deceval informaré a la Camara que el registro de cada
orden de liberacion fue aprobada o rechazada.

5. El Sistema contara con una opcion de consulta que le permitira al Operador de Camara visualizar los
errores que se hayan producido en el proceso de liberacidn y gestionar la correccion de los mismos.

6.  Encaso de interrupcion de la comunicacion entre los sistemas de Deceval y el Sistema de la Camara,
esta ultima debera ingresar, directamente el Sistema de Deceval, los datos correspondientes a la
garantia a liberar para que quede a disposicion del titular, y registrarla de forma manual sobre el
Sistema de Camara.

Paragrafo Primero. La Camara podra definir procedimientos adicionales para la liberacion de Garantias en
un Segmento.

Paragrafo Segundo: La Cémara liberara, sin que se requiera solicitud del Miembro, las Garantias

constituidas en titulos ubicados en DECEVAL con dos (2) dias habiles de antelacion a su fecha de
vencimiento previa sustitucion de las Garantias, en caso de requerirse.
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Paragrafo Tercero: Cuando se trate de solicitud de liberacion de Garantias Admisibles entregadas a la
Camara por los Terceros Identificados cuyas operaciones son registradas en Cuentas de Terceros Omnibus
Segregada por Camara, dicha solicitud podré ser realizada por el Miembro.”

“Articulo 1.6.5.8. Liberacidon de Garantias en efectivo en CUD.

La liberacion de las garantias constituidas en efectivo, asignadas o no a alguna Cuenta, se realiza por parte
de la Camara a solicitud del Miembro Liquidador a través de las firmas autorizadas designadas por el Usuario
Administrador para gestion de Garantias, quien debera a través del Portal CRCC ingresar la correspondiente
solicitud de liberacion en el mdédulo Gestion Garantias. En caso de contingencia las solicitudes seran
recibidas por correo electrénico a: garantiascrcc@camaraderiesgo.com.co, adjuntando el formato definido
en el Anexo 30, o por Fax al numero registrado en la pagina web de la Cdmara www.camaraderiesgo.com.co.
En la solicitud de liberacién de garantias se debera informar el Codigo del Miembro, el tipo de garantia a
liberar, el monto solicitado y el Codigo de la Cuenta de donde quiere liberar dicho monto. En caso de
contingencia, las solicitudes seran recibidas por Fax al numero registrado en la pagina web de la Camara
www.camaraderiesgo.com.co.

Los montos de Garantias que al cierre de una sesion hayan sido debitados automaticamente por el Sistema
de Camara de la cuenta CUD del Miembro Liquidador, por concepto de ajustes o peticién de garantias de
acuerdo al Tipo de Liquidacion aplicable, con el fin de mitigar el riesgo de alguna de sus Cuentas o de las
Cuentas de sus Miembros no Liquidadores y que ya no estén siendo utilizados para tal fin y por esta razén
constituyan un exceso de Garantias seran abonados de manera automatica en la Sesion de Liquidacion
Diaria del dia siguiente, por el Sistema de Camara a la cuenta CUD de la cual el Miembro Liquidador es
titular, siempre y cuando estas garantias no se encuentren invertidas en los términos del articulo 1.6.5.13.
de la Circular.”

“Articulo 1.6.5.12. Garantias Admisibles destinadas a ampliar Limites de Operacion.

De conformidad con el articulo 2.7.2. del Reglamento de Funcionamiento de la CRCC S.A. podran ser
admitidas como Garantias Admisibles -Salvaguardas Financieras- las Cartas de Crédito Stand By destinadas
ampliar los Limites de Riesgo Intradia y de Margin Call de los Miembros de la Camara.

La CRCC S.A. aceptara como Garantias Admisibles -Salvaguardas Financieras- Cartas de Crédito Stand
By a Primer Requerimiento denominadas en pesos colombianos y pagaderas en pesos colombianos,
emitidas por entidades financieras vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, que tengan la
capacidad legal para emitir este tipo de Garantias, Unicamente con el propésito de ampliar los Limites de
Riesgo Intradia y de Margin Call de los Miembros, los cuales se encuentran definidos en los Articulos 1.6.6.1.
y 1.6.6.4., respectivamente, de la presente Circular. Las Cartas de Crédito Stand By no sustituyen las
Garantias Individuales, por Posicién, Extraordinarias ni las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva
otorgadas por los Miembros y aceptadas por la Camara.
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Para efectos de la aceptacion de las Cartas de Crédito Stand By a Primer Requerimiento por parte de la
CRCC S.A,, los Miembros de la Camara deberan tener en cuenta que sélo se admitiran aquellas Cartas de
Crédito Stand By que sean emitidas conforme al modelo aprobado por la Camara, formato establecido en el
Anexo 31, y las politicas aprobadas por ésta, las cuales se publican a continuacion:

La CRCC S.A. unicamente aceptara las Cartas de Crédito Stand By destinadas a la ampliacion de los Limites
de Riesgo Intradia y de Margin Call que cumplan los siguientes requisitos:

1. Deben ser de caracter Irrevocable, de conformidad con el modelo aprobado por la Camara, formato
establecido en el Anexo 31.

2. Deben ser expedidas a Primer Requerimiento, de conformidad con el modelo aprobado por la
Camara, formato establecido en el Anexo 31.

3. El'monto garantizado por el emisor de la Carta de Crédito Stand By debe ser denominado en pesos
colombianos y pagaderos en pesos colombianos.

4. La Carta de Crédito Stand By debe tener una vigencia minima de seis (6) meses y maximo un (1)
afio y podré ser renovada desde su fecha de vencimiento, previa aprobacion de la Entidad Emisora,
por un periodo igual al inicialmente pactado. En todo caso, la Camara podra solicitar la no renovacion
de la Carta de Crédito Stand By ante la Entidad Emisora.

5. Las Cartas de Crédito Stand By no podran ser modificadas, reconvenidas o canceladas durante su
vigencia, sin el consentimiento previo, expreso y escrito de la CRCC S.A., y su cancelacion sera
aceptada siempre y cuando no existan obligaciones pendientes ante la CRCC S.A.

6. Previamente a la aceptacion de las Cartas de Crédito Stand By por parte de la Camara, éstas
deberan ser verificadas y admitidas por la Gerencia/Subgerencia de Riesgos y Operaciones de la
Céamara.

7. Unavez son aceptadas las Cartas de Crédito Stand By, estas seran informadas al Comité de Riesgos
y a la Junta Directiva.

Las entidades emisoras de las Cartas de Crédito Stand By a Primer Requerimiento deben ser entidades
financieras vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que:

1. Cuenten con capacidad legal para emitir este tipo de garantias.

2. Sean Miembros de la CRCC S.A.

3. Tengan una calificacion de riesgo de crédito AAA otorgado por una Calificadora de Riesgos
autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Ademas de lo establecido en los numerales anteriores, el Emisor de la Carta de Crédito Stand By, quien a
su vez debera ser Miembro de la Camara, debera tener en cuenta que:

— El'monto garantizado no puede superar el dos por ciento (2%) de su patrimonio técnico y el monto

sera restado de sus limites asignados por parte de la CRCC S.A. para la compensacion y liquidacion
de operaciones aceptadas.
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Paragrafo Primero. En el caso en que la entidad emisora de una Carta de Crédito Stand By pierda alguna
condicién establecida porla CRCC S.A., esto es, ser Miembro de la Camara y tener una calificacion de riesgo
de crédito AAA en el mercado local emitida por una Calificadora de Riesgos autorizada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, el Miembro a favor de quien se expidié la garantia, esto es, el
ordenante de la Carta de Crédito Stand By tendra un plazo de cinco (5) dias habiles para ajustar el consumo
de su Limite de Riesgo Intradia (LRI) y diez (10) dias habiles para ajustar el consumo de su Limite de Margin
Call (LMC). En caso de no efectuar los ajustes dentro de los plazos correspondientes, se seguiran los
procesos de retardos, incumplimientos, medidas preventivas, suspension y exclusion contenido en el Titulo
Séptimo de la Parte | de la presente Circular.

Paragrafo Segundo. En caso de sustitucion de la entidad emisora de una Carta de Crédito Stand By, ésta

debera contar con una calificacion crediticia igual o superior a la de la anterior entidad emisora de la Carta
de Crédito Stand By.”

“Articulo 1.6.5.13. Criterios y Politicas de Inversidn de las Garantias constituidas en efectivo.

La Camara invertira las Garantias constituidas en efectivo por los Miembros, actuando en nombre propio
pero por cuenta de los Miembros, a través de operaciones de Reporto o Repo cerrados, de acuerdo con lo
establecido por el Capitulo 19 de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995)
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia, o las normas que lo modifiquen, adicionen o
sustituyan en un futuro.

En todo caso, la inversion se realizara de forma voluntaria a nivel de Miembro de acuerdo con lo establecido
en el articulo 2.7.5. del Reglamento, asi como el procedimiento establecido en el numeral 3 del articulo
1.6.5.14 de la presente Circular.

1. Lainversién de las garantias en efectivo por parte de la Camara, se realizara con base en los siguientes
criterios:

a. Las operaciones seran realizadas en el mercado mostrador.

b. El plazo de la operacion sera de un (1) dia habil.

c. Los titulos objeto de la operacion seran los Titulos de Endeudamiento Soberano (TES) Clase B, tasa
fija en pesos colombianos de que trata el Articulo 1.6.4.1. de la presente Circular.

d. Se aplicara a los titulos objeto de la operacién como minimo los “haircuts” definidos en el Articulo
1.6.5.2 de la presente Circular.

e. Las Contrapartes de Inversion deberan cumplir con los siguientes requisitos:

i. Ser Miembros Liquidadores de la Camara.

ii. Tener calificacion de Riesgo de Crédito de Largo Plazo AAA otorgado por una Calificadora
de Riesgos autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia.
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2. La Camara invertird por cada Contraparte de Inversion hasta el veinticinco (25%) del total de las

Garantias en efectivo a invertir, siempre que el monto minimo a adjudicar por cada una sea igual o mayor
a veinte mil millones de pesos ($20.000.000.000).

3. LaCamara se reserva el derecho a no invertir el total 0 una parte de las garantias constituidas en efectivo
del Miembro que de acuerdo al anélisis de riesgo pueda impactar a la Camara frente a un requerimiento
de liquidez. Para dicho analisis, la Camara tendra en cuenta la posicion abierta de los Miembros y sus
Terceros, la sensibilidad de estas posiciones ante situaciones excepcionales de alta volatilidad, los
recursos a los cuales tiene acceso la Camara ante requerimientos de liquidez y las garantias constituidas
en efectivo de dicho Miembro.

- La Camara notificara al Miembro al cual no se le inviertan una parte o la totalidad de las Garantias
constituidas en efectivo por las razones sefialadas en parrafo anterior, una vez al mes, a través
de correo electronico desde la cuenta: administracioncrcc@camaraderiesgo.com.co.

4. En el caso de presentarse situaciones excepcionales, la Camara se reserva el derecho de realizar o no
la inversion de las Garantias en efectivo. En todo caso, los Miembros seran notificados sobre dicha
decision.

5. Encaso de presentarse un incumplimiento en las operaciones de inversién de las Garantias constituidas
en efectivo, éste sera gestionado conforme con lo establecido en el reglamento del Sistema de Registro
de Operaciones sobre Valores en el que se hayan registrado las operaciones. Sin perjuicio de lo anterior,
en caso de pérdidas generadas de tales inversiones, la Camara no sera responsable de los dafios y
perjuicios que pueda sufrir cualquier Miembro o Tercero por esta causa en los términos del articulo 1.2.4.
del Reglamento.”

“Articulo 1.6.5.14. Procedimiento de Inversion de las Garantias constituidas en efectivo y de
Liquidacion de los Intereses.

1. Procedimiento diario:

La Camara, a través de la Direccion Administrativa y Financiera, realizara el procedimiento de inversion de
las Garantias constituidas en efectivo de acuerdo con los criterios establecidos en el articulo 2.7.5. del
Reglamento de Funcionamiento y de conformidad con el siguiente procedimiento:

a. La Camara a través de la Subgerencia de Riesgos y Operaciones establecera el monto de las
Garantias recibidas en efectivo y determinara el saldo disponible para invertir para aquellos
Miembros que lo autoricen de acuerdo con el Procedimiento de Inversién de las Garantias
constituidas en efectivo. Para tales efectos, la Camara tomara como saldo a invertir de cada Miembro
la totalidad de las Garantias en efectivo constituidas bajo su estructura, dentro de los horarios
establecidos para ello de acuerdo con el articulo 1.8.1.3. de la presente Circular.
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b. La Camara, a través de la Direccion Administrativa y Financiera enviara a las Contrapartes de
Inversién,  por medio de un  correo  electronico  desde la  cuenta
administracioncrcc@camaraderiesgo.com.co, el saldo de Garantias constituidas en efectivo
disponible para invertir y las caracteristicas de la operacion, como:

i.  Tipo de operacion.

ii. Plazo de la operacion.

iii. Listado de titulos aceptados como garantia de la operacion.
iv. Caracteristicas sobre el cumplimiento de la operacién.

c. Las Contrapartes de Inversion enviaran las ofertas por medio del correo electrénico de las firmas
autorizadas por el administrador de la entdad para tal fin al correo:
administracioncrcc@camaraderiesgo.com.co, especificando:

i. Latasa ofertada.
ii. El'monto de la operacion.
iii.  Eltitulo objeto de la operacion y el deposito de valores donde se encuentra.

Si en el horario establecido en el numeral 3 del articulo 1.8.1.3 de la presente Circular, la Direccién
Administrativa y Financiera de la Camara no recibe ofertas por parte de las Contrapartes de Inversion; la
Camara no realizara la inversion de las Garantias constituidas en efectivo ese dia.

d. La Direccion Administrativa y Financiera de la Camara adjudicara las ofertas de acuerdo con los
siguientes pasos:

i. Ordena de mayor a menor las tasas enviadas por las Contrapartes de Inversién.

ii. Adjudica por orden de tasa hasta completar el saldo disponible para invertir. Esta
adjudicacion tendra en cuenta el limite definido en el numeral 2 del articulo 1.6.4.13 de la
presente Circular. En todo caso la Camara adjudicara como maximo el monto solicitado por
la contraparte de inversion.

iii. Si hay méas de una oferta con la misma tasa, se adjudicara la oferta por hora de llegada del
correo con la oferta.

e. La Direccién Administrativa y Financiera de la Camara enviara confirmacion a las Contrapartes de
Inversion sobre los resultados del proceso de adjudicacion.

f. La Contraparte de Inversion registrara la operacion de acuerdo con lo establecido en el articulo
1.6.5.15 de la presente Circular.

g. El cumplimiento de las operaciones se efectuard conforme con lo establecido en el reglamento del
Sistema de Registro de Operaciones sobre Valores en el cual se registran las mismas, y con
Liquidacion especial, de tal forma que el cumplimiento de la operacién inicial y final sea contra las
cuentas CUD, DCV y DECEVAL de la Camara.
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h. Los intereses generados por la inversion de las Garantias constituidas en efectivo, se incluiran dentro
de la Liquidacion Diaria al Miembro Liquidador y estaran afectas a la Compensacion, Liquidacion y
cumplimiento de las Operaciones Aceptadas por la Camara.

2. Metodologia del célculo de los intereses

De forma diaria, la Camara calculara los intereses generados por la inversion de las Garantias constituidas
en efectivo, de acuerdo a la siguiente formula:
i% n
X —
100 360

Intereses = VI [

VI=Valor inicial de la operacion
%= Tasa adjudicada en términos nominal anual periodo vencido, base 360.
N=Dias corridos de plazo entre la fecha inicial y la fecha de la operacion de recompra.

Cuando las Garantias constituidas en efectivo se inviertan en dos 0 mas operaciones de Reporto o Repo, la
Céamara calculara los intereses por cada operacion con base en la tasa y los montos adjudicados a cada
contraparte. Al final, la Camara sumara los intereses generados por todas las operaciones y los distribuira
entre los Miembros que autorizaron la inversion de sus Garantias en efectivo, de acuerdo con los montos
constituidos en efectivo como Garantia por cada uno de ellos.

Los Miembros recibiran la totalidad de los intereses generados por las inversiones, en pesos sin incluir los
centavos.

3. Manifestacion de No Inversién de las Garantias constituidas en Efectivo:

La inversién de las Garantias constituidas en efectivo se realizara de forma voluntaria a nivel de Miembro,
de acuerdo a las siguientes especificaciones:

a. El Miembro que no desee realizar la inversion de las Garantias constituidas en efectivo para toda su
estructura de cuentas debera notificarlo a la Camara, con minimo tres (3) dias habiles de anticipacion a la
fecha a partir de cual se espera que los recursos no continien remunerando. Los tres (3) dias habiles se
contardn a partir del dia habil siguiente a la fecha en que se envié la comunicacién. Los Miembros No
Liquidadores realizaran dicha notificacién a través de sus respectivos Miembros Liquidadores Generales.

La Camara entendera autorizada la inversion de las Garantias constituidas en efectivo para toda la estructura
de cuentas de los Miembros que no hayan manifestado lo contrario dentro de los plazos establecidos en el
presente literal.

b. La notificacion debera realizarla el Usuario Administrador o una firma autorizada, enviando un correo
electrénico a la siguiente direccion: operacionescrcc@camaraderiesgo.com.co.
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c. Una vez recibida la Manifestacion de No Inversidn de las Garantias por parte de algun Miembro, la Camara
excluira de las inversiones a realizar las Garantias constituidas en efectivo por dicho Miembro para toda su
estructura de cuentas hasta nuevo aviso. En todo caso, el Miembro podra autorizar a la Camara la inversion
de las Garantias constituidas en efectivo. La autorizacion debera ser enviada con tres (3) dias habiles de
anticipacion a la fecha a partir de la cual se espera que los recursos empiecen a remunerar. Los tres (3) dias
habiles se contaran a partir del dia habil siguiente a la fecha en que se envi6 la autorizacion.”

“‘Articulo 1.6.6.1. Generalidades del Limite de Riesgo Intradia — LRI.

Este Limite representa el maximo riesgo operativo diario que puede generar un Miembro Liquidador por
operaciones realizadas tanto por cuenta propia y de sus Terceros como por las realizadas por sus Miembros
no Liquidadores y sus respectivos Terceros; desde el momento en que se realizan las operaciones hasta el
momento en que se deposita la Garantia por Posicién.

El objetivo del Limite de Riesgo Intradia — LRI es restringir el nivel de exposicién que le representa a la
Camara la toma de nuevas posiciones en el mercado, hasta tanto no se constituyan las Garantias por
Posicidn de esta Posicion, ya sea durante el dia 0 maximo al inicio del dia siguiente.

Este limite restringe la capacidad de operacidn de cada Miembro Liquidador y de los titulares de su estructura
de Cuentas durante cada sesion de Aceptacion de Operaciones. El limite se consume en la medida en que
incrementa la Posicion Abierta de cada Cuenta y se libera en la medida en que el Miembro Liquidador o su
estructura de Cuentas cierran sus Posiciones Abiertas o incrementan voluntariamente o a solicitud de la
Camara, el valor de las Garantias.

El Limite de Riesgo Intradia — LRI, se establece como un porcentaje del patrimonio técnico de cada Miembro
Liquidador mas el monto de las Garantias Individuales y de las Garantias Extraordinarias, mas el monto
garantizado por las Cartas de Crédito Stand By emitidas a favor de la Camara para ampliacion del Limite de
Riesgo Intradia — LRI cuando se trate del Ordenante de la Carta de Crédito Stand By, de conformidad con lo
dispuesto por el articulo 1.6.5.12. de la presente Circular. Para el caso del emisor de una Carta de Crédito
Stand By, quien a su vez debera ser Miembro de la Camara, el monto garantizado por las Cartas de Crédito
Stand By emitidas a favor de la Camara sera restado de su limite asignado, de conformidad con lo dispuesto
por el articulo 1.6.5.12. de la presente Circular.

Paragrafo Primero. Para efectos de establecer el Limite de Riesgo Intradia — LRI aplicable a la Nacion -
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico dicho limite se calculara mensualmente con base en el mayor
patrimonio técnico vigente que acredite un Miembro Liquidador de la Cémara.

Paragrafo Segundo. En el caso en que la Camara establezca para un Segmento especifico que no se

requiere al Miembro acreditar una calificacion minima de riesgo, la Camara asignara un valor de cero (0) al
Limite de Riesgo Intradia — LRI para dicho Segmento.”
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“Articulo 1.6.6.4. Limite de Margin Call - LMC.

La Camara asigna un limite de Margin Call - LMC, con el fin de evitar la acumulacion del riesgo de contraparte
y liquidez que supone la toma permanente de Posiciones por parte de sus Miembros Liquidadores y de la
estructura de Cuentas de éstos y para restringir el impacto que pueda tener en un Miembro Liquidador el
llamamiento a Garantias Extraordinarias por causa de variacion de precios.

El Limite de Margin Call — LMC se establece como un porcentaje del patrimonio técnico del Miembro
Liquidador méas el monto de Garantias Individuales y Garantias Extraordinarias para ampliacién del Limite
de Margin Call - LMC, mas el monto garantizado por las Cartas de Crédito Stand By en caso de ser el
Ordenante de conformidad con lo dispuesto por el articulo 1.6.5.12. de la presente Circular.

Para el caso del Emisor de una Carta de Crédito Stand By, quien a su vez deberéa ser Miembro de la Cédmara,
el monto garantizado por las Cartas de Crédito Stand By emitidas a favor de la Camara sera restado de su
limite asignado, de conformidad con lo dispuesto por el articulo 1.6.5.12. de la presente Circular.

Por lo tanto, un Miembro Liquidador debera incrementar el valor de sus Garantias en caso que el importe de
la pérdida posible y el ajuste de garantia que genere su Posicidn ante una variacion extrema definida en los
precios, sea superior al valor establecido como nivel del Limite de Margin Call - LMC.

En todo caso, la Junta Directiva de la Camara a solicitud de un Miembro Liquidador podréa asignarle un Limite
de Margin Call — LMC inferior al establecido.

El célculo del Limite de Margin Call — LMC se realiza una vez al dia antes del cierre de la Camara en el
momento en que se reciban los precios de cierre; la Camara informara a los Miembros Liquidadores su riesgo
por Margin Call y cuando se supere éste Limite exigira la constitucion de Garantias Extraordinarias o
Individuales por valor igual o superior al importe excedido. En el caso de que al finalizar la sesion de gestién
de Garantias no se haya realizado la constitucién, este valor se requerira al Miembro Liquidador en la
Liquidacion Diaria.

Paragrafo Primero. Para efectos de establecer el Limite de Margin Call — LMC aplicable a la Naci6n -
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico dicho limite se calculara mensualmente con base en el mayor
patrimonio técnico vigente que acredite un Miembro Liquidador de la Camara.

Paragrafo Segundo. En el caso en que la Camara establezca para un Segmento especifico que no se

requiere al Miembro Liquidador acreditar una calificacion minima de riesgo, la Cdmara asignara un valor de
cero (0) al Limite de Margin Call — LMC para dicho Segmento.”

“Articulo 1.6.6.5. Administracion y consumo del LMC.

El Limite de Margin Call esta dado por la siguiente formula:
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LMC = 8% * Patrimonio Técnico + Garantias Individuales + Garantias Extraordinarias para
ampliacién del Limite + valor de Cartas de Crédito Stand By si es el Ordenante de la Carta de Crédito
Stand By.

(0]

LMC = 8% * Patrimonio Técnico + Garantias Individuales + Garantias Extraordinarias para
ampliacién del Limite — valor de Cartas de Crédito Stand By si es el Emisor de la Carta de Crédito
Stand By.

El consumo del Limite de Margin Call se calcula por el Riesgo de Margin Call - RMC, de las Cuentas de
Registro de la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas de sus Terceros Identificados, de las
Cuentas de Tercero Omnibus Segregada por Camara, de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del
Miembro no Liquidador y de las Cuentas de los Terceros de éstos, segun sea el caso.

La Camara calcula diariamente después de la llegada de los precios de cierre reportados por la entidad
correspondiente, el Riesgo por Margin Call - RMC que se corresponde con el importe de Garantias
Extraordinarias que tendrian que depositar los Miembros Liquidadores en caso de producirse una variacion
de precios superior a los parametros de Fluctuacion de Garantia Extraordinaria vigentes. El Riesgo por
Margin Call - RMC se calcula como sigue:

1. Se calculan veintidds (22) precios teéricos por cada Subyacente, resultado de sumar (escenario alcista) y
restar (escenario bajista) al precio de cierre del Activo Subyacente los parametros de Fluctuacion de
Garantia Extraordinaria vigentes.

2. Utilizando los precios Tedricos obtenidos, se realizan veintidds (22) simulaciones de calculos de Riesgo
por Margin Call (uno por cada escenario), para cada Cuenta del Miembro Liquidador y de los Miembros
no Liquidadores, en su caso, como sigue:

Riesgo por Margin Call = Garantias simuladas - Garantias constituidas + Pérdidas netas.
Donde:
Garantias simuladas: Se simulan para cada Cuenta las Garantias a constituir tomando como referencia los
Precios Tedricos anteriores, y de acuerdo con los procedimientos establecidos en cada momento para el

calculo de Garantias por Posicion.

Garantias constituidas: Son las Garantias por Posicién exigidas durante el dia en el que se hacen los célculos
y que corresponden a las posiciones al cierre de la Sesion.

Pérdidas netas: Son el resultado de comparar las posiciones abiertas valoradas al Precio Teérico menos el

precio de cierre. Para cada calculo se suman los resultados que conllevan una pérdida y se restan los que
conllevan un beneficio.
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3. En cada simulacién se suman los valores positivos obtenidos segun las formulas anteriores para cada
Cuenta del Miembro Liquidador y de las Cuentas de sus Miembros no Liquidadores, en su caso. Se
selecciona el resultado mayor de las veintidds (22) simulaciones del Riesgo por Margin Call.

4. Encaso de que el resultado de Riesgo por Margin Call supere el Limite de Margin Call del Miembro, éste
deberd, previa comunicacion de la Camara, ampliar su Limite de Margin Call.

Paragrafo. Sin perjuicio de lo previsto en el presente articulo, la Camara podra establecer férmulas distintas
de la prevista en el presente articulo, para el calculo del Riesgo por Margin Call - RMC - para efecto del
consumo del Limite de Margin Call en un Segmento o respecto de un Activo en particular. La administracion,
consumo del LMC, asi como las férmulas de calculo aplicables al Segmento o al Activo seran las descritas
en la parte pertinente de la Circular.”

“Articulo 1.6.6.6. Formas de ampliacion de los Limites de Operacion.

Para la ampliacion de Riesgo Intradia — LRIy el Limite de Margin Call - LMC, se deben constituir Garantias
Extraordinarias y/o Individuales ya sea en Titulos o en efectivo. Al efectuarse una ampliacion de limite,
mediante la constitucion de Garantias Extraordinarias y/o Individuales la Camara primero evaluara el Riesgo
por Margin Call, por lo tanto inicialmente ejecutara la ampliacion por LMC cuando se requiera y
posteriormente con el valor sobrante se ampliara el LRI. Asi mismo, para la ampliacion del Limite de Riesgo
Intradia y el Limite de Margin Call se podrén utilizar Cartas de Crédito Stand By de conformidad con lo
dispuesto por el Articulo 1.6.5.12. de esta Circular.”

“Articulo 1.6.6.8. Administracion y consumo del Limite de Obligacion Latente de Entrega LOLE.

El Limite de Obligacion Latente de Entrega — LOLE- se define como:

Obligacion Latente de Entrega (OLE)
Volumen Medio Diario (VMD)

< LOLE definido para cada instrumento

Donde:

OLE: Es la obligacion a cargo del Miembro Liquidador con posicion de venta en los contratos con Liquidacidn
al Vencimiento por Entrega, correspondiente a la sumatoria de las Posiciones Abiertas de venta de sus
Cuentas, de las de sus Terceros o de las de sus Miembros no Liquidadores y de los Terceros de éstos, segin
el caso, multiplicada por su valor nominal, menos el valor nominal de las garantias constituidas a favor de la
Camara en el Activo objeto de entrega por cada titular de Cuenta con posicion de venta.
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VMD: Volumen medio diario, es el promedio del valor negociado en el mercado de contado del Activo
Subyacente a entregar durante el periodo que se establezca para cada Instrumento.

La Camara establece para cada Instrumento el periodo de aplicacion del LOLE.
Cualquier exceso del LOLE obliga al Miembro a constituir garantias extraordinarias GOLE, de acuerdo con

la politica de Administracion del LOLE del articulo 1.6.6.9. de la presente Circular.”

“Articulo 2.4.4.21. Liquidacion por Entrega de Contratos Futuros.

El dia de Vencimiento de los Contratos pertenecientes al Segmento de Derivados Financieros que tengan
este tipo de Liquidacion, se cumplen las operaciones correspondientes a las parejas de entrega que fueron
formadas y notificadas.

Las operaciones de transferencia desde los Miembros hacia la Camara y desde la Camara hacia los
Miembros de valores y efectivo pueden realizarse mediante transferencias totales o parciales.

En caso de transferencias parciales de efectivo y valores, desde los Miembros hacia la Camara y desde la
Camara hacia los Miembros, éstas se realizaran hasta el pago efectivo de la obligacién, antes de finalizar la
Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deben ser cumplidas con lo
Liquidacion por Entrega.

Las operaciones de transferencia de valores, se hacen a nivel de cuenta titular. Esto es, si un Miembro tiene
que entregar un valor por un titular y recibir el mismo valor por otro titular, ambas operaciones se notifican a
los depositos.

Las operaciones de transferencia de efectivo, se determinan neto a nivel de Miembro Liquidador cuando la
entrega de valores desde los Miembros hacia la Camara sea total. Las operaciones de transferencia de
efectivo, se calculan neto a nivel de titular de cada cuenta, cuando la entrega de valores desde los Miembros
hacia la Camara sea parcial.

En caso de que se designe un Agente de Pago, el movimiento de efectivo a realizar con cada Agente de
Pago corresponde a todos los valores de giro que tiene que pagar y recibir para todos sus Miembros
Liquidadores o del Miembro Liquidador directamente. Este movimiento podra ser un cargo o un abono o
ninguno, este Ultimo en caso de que el valor a pagar y a recibir sea el mismo.

Las drdenes de transferencia de valores y efectivo se realizan, segun el caso, a través de los depdsitos de
valores DECEVAL y DCV y del sistema de pagos del Banco de la Republica (CUD). Dichas érdenes, se
realizan en tres etapas:

Etapa 1: Solicitud de transferencias de valores y efectivo desde Miembros a la Camara:
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En esta etapa las operaciones de transferencias de efectivo, se determinaran de la siguiente forma, segun
sea el caso:

a. Neto a nivel de Miembro Liquidador, cuando la entrega de valores desde los Miembros hacia
la Camara sea total, en el proceso de “Entrega Total de la Sesidén de Liquidacion al
Vencimiento cuando las operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacion por
Entrega”, de acuerdo con lo establecido en el Articulo 2.6.1.1. Horarios de Sesiones de
Operacién de Camara.

b. Neto a nivel del titular de Cuenta, cuando la entrega de valores desde los Miembros hacia
la Camara sea parcial, es decir, que a los Miembros Liquidadores les falten valores por
entregar de las parejas formadas y notificadas, al momento de finalizar el proceso de
‘Entrega Total de la Sesion de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones
Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidacion por Entrega” de acuerdo con lo establecido
en el Articulo 2.6.1.1. Horarios de Sesiones de Operacion de Camara.

Etapa 2: Solicitud de transferencias de valores y efectivo desde la Camara a los Miembros.

Etapa 3: Gestion de retardos o incumplimientos para efectuar la Liquidacion.

Las etapas a que se refiere el presente Articulo, se realizaran en los horarios establecidos en el Articulo
2.6.1.1. Horarios de Sesiones de Operacion de Camara. Durante cada etapa, la Camara puede consultar el
estado de cumplimiento de las 6rdenes de transferencia.

Paragrafo. El proceso de Liquidacién al Vencimiento de los Contratos de Futuros sobre Acciones con

Liquidacion por Entrega al Vencimiento se realizara de acuerdo con las reglas indicadas en el Articulo
4.4.3.20 de la presente Circular.”

“Articulo 2.4.4.32. Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega.

En el evento en que un Miembro Liquidador no efectue la entrega de los Activos que le corresponda entregar
en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega, la Camara, podra cumplir de manera
alternativa a través de los Miembros Liquidadores respectivos, a los titulares de Cuenta que tengan derecho
a recibir los Activos y que hayan cumplido con todas las obligaciones a su cargo, mediante la Liquidacion por
Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, en los siguientes casos:

1. Cuando los Miembros Liquidadores cuyos titulares de Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos,
hayan solicitado a la Camara el cumplimiento por medio de la Liquidacion por Diferencias por
incumplimiento en la Entrega.

2. Cuando la Camara no cuente con el Activo Subyacente.
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Paragrafo. El proceso de Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega de los Contratos de
Futuros sobre Acciones con Liquidacion por Entrega al Vencimiento se realizard de acuerdo con las
condiciones indicadas en el Articulo 4.4.3.28. de la presente Circular.”

“Articulo 2.4.6.2. Conceptos incluidos en la Liguidacion al Vencimiento de Operaciones sobre

Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados provenientes de sistemas de negociacién y/o

registro o Mecanismo de Contratacion cuyo Tipo de Liquidacion incluya Liquidacion Unicamente al

Vencimiento.

Diariamente en la Sesién de Liquidacion al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser
cumplidas con Liquidacion por Diferencias, los Miembros entregaran o recibiran, segun corresponda, los
fondos por los siguientes conceptos:

1.

Ajuste al vencimiento a Precios de Valoracién de Cierre de los Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados: Para la Liquidacién al Vencimiento de Operaciones sobre Instrumentos Financieros
Derivados No Estandarizados cuyo Tipo de Liquidacion sea tUnicamente al Vencimiento, la Camara
tomara las posiciones resultantes de las Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas
de Registro de la Cuenta Propia del Miembro No Liquidador y de las Cuentas de los Terceros
Identificados de éstos, las valorara al Precio de Valoracion de Cierre de acuerdo con lo establecido en
la presente Circular, y entregaré la informacion de la Liquidacion por Diferencias del dia, de acuerdo
con el siguiente tratamiento:

a. Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de compra: La Camara
calcula la diferencia entre el Precio de Valoracion de Cierre de la sesion y el Precio de Negociacion.
En el evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendra derecho a recibir el dinero
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posicién Abierta, en caso
contrario, debera entregar a la Camara dicho valor.

b. Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de venta: La Camara
calcula la diferencia entre el Precio de Negociacion y el Precio de Valoracién de Cierre de la sesion.
En el evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendré derecho a recibir el dinero
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posicién Abierta, en caso
contrario, debera entregar a la Camara dicho valor.

Garantias por Posicion: El Sistema de Camara calculara los ajustes de los montos requeridos en
Garantias por Posicién por las Posiciones Abiertas de las Operaciones Aceptadas en la forma en que
se establece en el Reglamento y en la presente Circular

Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constitucion de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Camara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de los
Operaciones Aceptadas en la forma como se establece en el Reglamento y en esta Circular.
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4. Remuneracion de las Garantias: La Cadmara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracion de

las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya autorizado
su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14. de la presente

Circular.”

“Articulo 2.7.2.9. Opcion sobre la accion de Ecopetrol.

1. Generalidades:

Instrumento

Opcion sobre la accién de Ecopetrol

Activo Subyacente

El subyacente de la Opcion sobre la accion de Ecopetrol seré la
accion de Ecopetrol

Tamafo del Contrato

Cada Contrato de Opcidn sobre la accién de Ecopetrol tendra un
valor nominal de 1.000 acciones.

Contratos Listados

Estaran disponibles en el Sistema vencimientos trimestrales dentro
del ciclo de marzo. Estaran disponibles en el Sistema de Camara
los cuatro (4) vencimientos mas cercanos

Método de Liquidacion

Liquidacién por Diferencias

Tipo de Liquidacion

Liquidacion unicamente al Vencimiento.

Ultimo dia de Negociacion

Dia del Vencimiento del Contrato.

Dia de Vencimiento

Sera el tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el tercer
viernes del mes de vencimiento corresponda a un dia no habil, el
dia de vencimiento corresponderé al dia habil siguiente.

2. Caracteristicas Especiales:

Tipo de Opcidn Europea

Opciones disponibles Call'y Put
OTM: 50

Strikes minimos disponibles ITM: 50
ATM: 1

Liquidacion prima

Liquidada al siguiente dia habil del dia de la negociacidn

Para efectos de calculos de riesgo Intradia la Camara calculara los precios tedricos (intradia y al cierre) de
los Contratos de Opciones europeas con base en el modelo de Black (1973), el cual se enuncia a

continuacion:

Se calcula un precio tedrico para cada Contrato de Opcion CALL y para cada contrato de Opcion PUT.
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P=—(S—I)N(-D) + Ee"*N(vVt — D)

C=Valor tetrico de una Opcion CALL

P=Valor tedrico de una Opcion PUT

S= Precio del subyacente (Acciones, indices y Divisas (TRM))

I= Valor actual de los dividendos I = Y Div, * e ™

E= Precio de ejercicio de la Opcion

T= Dias a vencimiento / Dias afio (365 si el periodo analizado es superior a 365 dias, y 360 en caso contrario)
V= Volatilidad anualizada (en porcentaje)

R= Tipo de interés (IBR)

N(D)= Significa el valor presente del beneficio de ejercer la Opcion al vencimiento, condicionadoa F > E.

N(D -

m/f) = El valor presente de los costos esperados de ejercer la Opcidn, condicionados a que la

opcid n este ITM en el vencimiento. Es decir, la probabilidad que esto suceda.

Para el calculo de N(x), la funcién de Distribucién Normal Estandar acumulada, se utiliza la aproximacion
polinémica de Taylor de grado 3.

3. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten la Opcion sobre la accidn de Ecopetrol.

En caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a.

BVC informara al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacidn a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacidn del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamario del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Camara puedan evaluar su impacto.

En caso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacidn, la Camara podré solicitar
ala BVC que la negociacion del Contrato de Opciones sobre Acciones de Ecopetrol sea suspendida
temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propdsito de adoptar las medidas necesarias
de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.

La Céamara y la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones
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y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

d. La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar la posicion de los Contratos de Opciones sobre Acciones de Ecopetrol de cada uno
de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.

e. La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

f.  La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacién de los Contratos de
Opciones sobre la accion de Ecopetrol ajustados por el evento corporativo.

4. Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por posicion para garantizar
Posiciones Abiertas en el Contrato de Opciones sobre la accion de Ecopetrol, acciones que sean Activo
Subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la
Camara o ETF que sigan un indice Accionario subyacente de un Contrato de Derivado cuyas
operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una Posicién Abierta en
Contratos de Opciones sobre acciones de Ecopetrol computen para el calculo del Riesgo por Operativa
Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes requisitos:

a. La cuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente al
registro de operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién
por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Entrega, Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP
y/o Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

b. El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinaré al registro
exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Entrega, Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice
Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

c. Ellimite maximo de Garantias por Posicion a constituir en acciones para cubrir los requerimientos
de Garantias por Posiciéon de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera aquel que
represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accién
correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.
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El célculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias por
Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador en el presente
Segmento.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos
de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Diferencias, de Contratos de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, Contratos de Opciones
sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice
Accionario COLCAP, las acciones entregadas como garantia sélo computaran para el calculo de la
Garantia por Posicion exigida, si antes de finalizar la Sesion de Cierre de Cdmara del mismo dia en
que se registraron dichas Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones
Abiertas, o realiza alguno de los tipos de gestion de Operaciones indicados en la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicién a constituir
en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal ¢. anterior, el Miembro Liquidador debera
proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1y 2 del
articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de la
garantia exigida.

La constitucion de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3.,1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.”

“Articulo 2.7.2.10. Opcidn sobre la accion Preferencial Bancolombia.

1. Generalidades:

Instrumento

Opcion sobre la accidn Preferencial Bancolombia

Activo Subyacente

El subyacente de la Opcién sobre la accion Preferencial
Bancolombia sera la accion Preferencial Bancolombia

Tamafo del Contrato

Cada Contrato de Opcidn sobre la accién de Preferencial
Bancolombia tendra un valor nominal de 1.000 acciones.

Contratos Listados

Estaran disponibles en el Sistema vencimientos trimestrales
dentro del ciclo de marzo. Estaran disponibles en el Sistema de
Camara los cuatro (4) vencimientos mas cercanos

Método de Liguidacién

Liquidacién por Diferencias

Tipo de Liquidacion

Liquidacidn unicamente al Vencimiento.

Ultimo dia de Negociacion

Dia del Vencimiento del Contrato.
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Sera el tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el tercer
Dia de Vencimiento viernes del mes de vencimiento corresponda a un dia no habil, el
dia de vencimiento correspondera al dia habil siguiente

2. Caracteristicas Especiales:

Tipo de Opcidn Europea
Opciones disponibles Call y Put
OTM: 50
Strikes minimos disponibles ITM: 50
ATM: 1
Liquidacion prima Liquidada al siguiente dia habil del dia de la negociacion

Para efectos de calculos de riesgo Intradia, la Camara calculara los precios teoricos (intradia y al cierre) de
los Contratos de Opciones europeas con base en el modelo de Black- (1973), el cual se enuncia a
continuacion:

Se calcula un precio teorico para cada Contrato de Opcién CALL y para cada contrato de Opcidn PUT.

C=(S—I)N(D)—Ee™N(D —v/t)
P=—(S—ID) N(-D) + Ee " N(vVt — D)
Donde:

Ln(Ei:it) + V_\/T

b= T 2

C=Valor tetrico de una Opcion CALL

P=Valor tedrico de una Opcion PUT

S= Precio del subyacente (Acciones, indices y Divisas (TRM))

I= Valor actual de los dividendos I = Y, Div, * e™™*

E= Precio de ejercicio de la Opcion

T= Dias a vencimiento / Dias afio (365 si el periodo analizado es superior a 365 dias, y 360 en caso contrario)
V= Volatilidad anualizada (en porcentaje)

R= Tipo de interés (IBR)

N(D)= Significa el valor presente del beneficio de ejercer la Opcion al vencimiento, condicionadoa F > E.
N (D — vx/f) = El valor presente de los costos esperados de ejercer la Opcidn, condicionados a que la
opcid n este ITM en el vencimiento. Es decir, la probabilidad que esto suceda.

Para el calculo de N(x), la funcién de Distribucién Normal Estdndar acumulada, se utiliza la aproximacion
polinémica de Taylor de grado 3.
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3. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten la Opcidn sobre la accién Preferencial
Bancolombia.

En el caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a. BVC informara al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacidn a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacién del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Camara puedan evaluar su impacto.

b. Encaso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacion, la Camara podra solicitar
a la BVC que la negociacion del Contrato de Opciones sobre Acciones de Preferencial Bancolombia
sea suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propdsito de adoptar las
medidas necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.

c. La Camaray la BVC coordinarén las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacién de operaciones
y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

d. La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar la posicion de los Contratos de Opciones sobre Acciones de Preferencial
Bancolombia de cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento
corporativo.

e. La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

f.  La Cémara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacion de los Contratos de
Opciones sobre la accion de Preferencial Bancolombia ajustados por el evento corporativo.

4. Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por posicion para garantizar

Posiciones Abiertas en el Contrato de Opciones sobre la accién de Preferencial Bancolombia, acciones
que sean Activo Subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser
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Aceptadas por la Camara o ETF que sigan un indice Accionario subyacente de un Contrato de Derivado
cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una Posicién Abierta en
Contratos de Opciones sobre acciones de Preferencial Bancolombia computen para el célculo del
Riesgo por Operativa Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes
requisitos:

a. La cuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente al
registro de operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Entrega, Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP
ylo Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

b. El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinaré al registro
exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Entrega, Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice
Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

c. Ellimite méximo de Garantias por Posicidn a constituir en acciones para cubrir los requerimientos
de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera aquel que
represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accion
correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.

El calculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias por
Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador en el presente
Segmento.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos
de Futuros sobre sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias, de Contratos
de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, Contratos de Opciones
sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice
Accionario COLCAP, las acciones entregadas como garantia sé6lo computaran para el calculo de la
Garantia por Posicion exigida, si antes de finalizar la Sesion de Cierre de Cdmara del mismo dia en
que se registraron dichas Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones
Abiertas, o realiza alguno de los tipos de gestion de Operaciones indicados en la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicién a constituir
en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro Liquidador debera
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proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1y 2 del
articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de la

garantia exigida.

La constitucion de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.”

“Articulo 2.7.2.13. Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP.

1. Generalidades:

Instrumento

Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP

Activo Subyacente

El subyacente del contrato sera el indice Accionario
COLCAP calculado y publicado diariamente por la Bolsa de
Valores de Colombia S.A.

Tamafo del contrato

El tamafio de cada Contratos de Futuros sobre el indice
Accionario COLCAP sera de $25.000 (veinticinco mil pesos
colombianos) multiplicados por el valor del indice.

Contratos Listados

Estaran disponibles en el sistema los cuatro vencimientos
trimestrales méas cercanos del ciclo de Marzo (Marzo, Junio,
Septiembre, Diciembre), en este sentido podran realizarse
operaciones hasta 1 afio de vencimiento.

Método de Liquidacion

Liquidacion por Diferencias.

Tipo de Liguidacidn

Liquidacién Diaria y al Vencimiento.

Ultimo dia de negociacion

Tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el tercer
viernes del mes de vencimiento corresponda a un dia no
habil, se negociara hasta el dia habil anterior.

Dia de vencimiento

Ultimo dia de negociacion.

Fecha de la Liquidacion al Vencimiento

La liquidacién definitiva de los Contratos de Futuros indice
Accionario COLCAP sera el primer dia habil siguiente al
ultimo dia de negociacion.

Inscripcion

Bolsa de Valores de Colombia — BVC.

A este Instrumento Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP le aplican las condiciones previstas en
el numeral 3 del articulo 2.7.2.1. de la Circular Unica de la Camara de Riesgo Central de Contraparte de

Colombia S.A.

2. Activos recibidos en garantia: se podra constituir como Garantia por Posicion para garantizar Posiciones
Abiertas en Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP acciones que sean Activo Subyacente de
un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara o ETF
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que sigan un Indice Accionario subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean
susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una Posicion Abierta en
Contratos de Futuros Indice Accionario COLCAP computen para el calculo del Riesgo por Operativa
Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes requisitos:

a. Lacuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente al
registro de operaciones de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por
Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice
Accionario COLCAP.

b. El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinara al
registro exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacion por Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de
Futuro indice Accionario COLCAP.

c. Ellimite méximo de Garantias por Posicidn a constituir en acciones para cubrir los requerimientos
de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera aquel que
represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accién
correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.

El calculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias por
Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos
de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias, de Contratos de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Entrega, Contratos de Futuros
indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP, las acciones
entregadas como garantia sélo computaran para el calculo de la Garantia por Posicién exigida, si
antes de finalizar la Sesién de Cierre de Camara del mismo dia en que se registraron dichas
Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones Abiertas, o realiza alguno
de los tipos de gestién de Operaciones indicados en el Capitulo Segundo del Titulo Cuarto de la
presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.54.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicién a constituir

en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro Liquidador debera
proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1y 2
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del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de la
garantia exigida.

La constituciéon de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.

Paragrafo. La Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. suspendié la
compensacion y liquidacion de los Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP con vencimiento
trimestral del ciclo de Diciembre, Marzo y Junio a partir del doce (12) de agosto de 2019 y en
consecuencia no se listaran méas contratos de este Instrumento. Lo anterior, con fundamento en el
Boletin Normativo No 19 del dia nueve (9) de agosto de 2019 de la Bolsa de Valores de Colombia
S.A, con vigencia a partir del dia doce (12) de agosto de 2019, a partir del cual suspendio6 la
negociacion de los Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP mencionados anteriormente.”

“Articulo 2.7.2.16. Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por

Diferencias.

1. Generalidades:

Instrumento

Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP

Activo Subyacente

Acciones del indice accionario COLCAP

Tamario del Contrato

Cada contrato tendra un valor nominal de mil (1000)
acciones

Contratos Listados

Estaran disponibles en el sistema vencimientos trimestrales
dentro del ciclo de marzo. Estaran disponibles en el sistema
los cuatro (4) vencimientos mas cercanos. En el caso que una
accion deje de pertenecer al indice Accionario COLCAP, no
se listaran nuevos vencimientos a partir de la fecha en que la
BVC comunique la nueva composicién del indice COLCAP, y
s6lo se podran negociar los vencimientos ya existentes.

Método de Liquidacion

Liquidacion por Diferencias

Tipo de Liquidacién

Liquidacion Diaria y al Vencimiento.

Ultimo dia de Negociacion

Dia del Vencimiento del Contrato.

Dia de Vencimiento

Sera el tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el
tercer viernes del mes de vencimiento corresponda a un dia
no habil, el dia de vencimiento correspondera al dia habil
siguiente

Inscripcion

Bolsa de Valores de Colombia - BVC
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Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con

Denominacion del Instrumento

Activo Subyacente

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial del
Grupo SURA.

Accion Preferencial Grupo SURA

Contrato de Futuro sobre la Accion de Exito.

Accion Ordinaria Exito

Contrato de Futuro sobre la Accién de Nutresa.

Accion Ordinaria Nutresa

Contrato de Futuro sobre la Accion del Grupo Argos.

Accion Ordinaria Grupo Argos

Contrato de Futuro sobre la Accién de ISA.

Accién Ordinaria ISA

Contrato de Futuro sobre la Accién Preferencial del

Accion Preferencial Grupo Aval

Grupo Aval.
Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de g o

Accion Ordinaria Cementos Argos
Cementos Argos.
Contrato de Futuro sobre la Accion Preferencial de Accion Preferencial Cementos Argos
Cementos Argos

Contrato de Futuro sobre la Accidn Ordinaria de
Banco de Bogota

Accion Ordinaria Banco de Bogota

Contrato de Futuro sobre la Accion Celsia

Accion Ordinaria de Celsia

Contrato de Futuro sobre la Accién Grupo de Energia
de Bogota

Accién Ordinaria del Grupo de Energia de Bogota

Contrato de Futuro sobre la Accién Ordinaria de la

Accién Ordinaria de la Bolsa de Valores de

Bolsa de Valores de Colombia

Colombia

3.

Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten los Contratos de Futuro sobre Acciones
del Indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias:

En el caso que se presente un Evento Corporativo, de conformidad con lo establecido en el articulo
1.1.1. de la Circular Unica del Mercado de Derivados de la Bolsa de Valores, o cualquier norma que lo
modifique o adicione la Camara surtira el siguiente procedimiento:

La BVC debera informar a la Camara y al mercado en general la ocurrencia del Evento Corporativo, con
todas las caracteristicas necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno
de los Miembros y Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacion a la ocurrencia del Evento
Corporativo.

Las caracteristicas minimas sobre el Evento Corporativo que informara la BVC son: la fecha de
materializacion del evento, factor de conversion entre la accion antes del evento y la accién después
del evento, tamafio del contrato antes y después del evento, precio del contrato antes y después del
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evento, el numero de decimales que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica
necesaria para que el Titular de Cuenta y la Camara puedan evaluar su impacto.

Asi mismo, la BVC debera informar con por lo menos dos (2) dias habiles de antelacién a la Camaray
al mercado la fecha en la que se daré por suspendido el nemotécnico que se dejara de negociar producto
de Evento Corporativo.

En caso que la BVC no informe a la Camara sobre la ocurrencia de un Evento Corporativo, con dos (2)
dias habiles de anticipacién, la Camara podra solicitar a la BVC que la negociacion del Contrato de
Futuro sobre la Accion del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias implicado, sea suspendida
temporalmente hasta por dos (2) dias habiles, con el proposito de adoptar las medidas necesarias de
ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del Evento Corporativo.

La Camara y la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
Eventos Corporativos, incluyendo la creacién de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones y
el truncamiento o la aproximacion de los pardmetros de negociacion resultantes del Evento Corporativo,
entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.

La Camara procederé a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC, con el
fin de ajustar la posicion de los Contratos de Futuro sobre la Accién del indice COLCAP implicados, de
cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia de la ocurrencia de un Evento
Corporativo.

La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos (2) nemotécnicos, la BVC informaréa con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en que
sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y las de sus Terceros,
las de los Miembros no Liquidadores y sus Terceros, después de realizar los ajustes ocasionados por
la ocurrencia del el Evento Corporativo, previo al inicio de la negociacion de los Contratos de Futuro
sobre la Accion del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias ajustados por la ocurrencia del
Evento Corporativo.

4. Activos recibidos en garantia: Se podra constituir como Garantia por posicion para garantizar Posiciones
Abiertas en el Contrato de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias
acciones que sean Activo Subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles
de ser Aceptadas por la Camara o ETF que sigan un indice Accionario subyacente de un Contrato de
Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicién de una Posicion Abierta en
Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias computen para
el calculo del Riesgo por Operativa Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los
siguientes requisitos:

Pagina 217 de 232



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

a. La cuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente
al registro de operaciones de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de
Futuro indice Accionario COLCAP.

b. El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinara al
registro exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice COLCAP
con Liquidacion por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con
Liquidacién por Entrega, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de
Futuro indice Accionario COLCAP.

c. Ellimite maximo de Garantias por Posicion a constituir en acciones para cubrir los requerimientos
de Garantias por Posicién de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera aquel que
represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accion
correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.

El calculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias
por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos de
Futuros sobre sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Diferencias, de Contratos de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, Contratos de Futuros indice
Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP, las acciones entregadas
como garantia sélo computaran para el calculo de la Garantia por Posicién exigida, si antes de finalizar
la Sesion de Cierre de Camara del mismo dia en que se registraron dichas Operaciones, el titular de la
Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones Abiertas, o realiza alguno de los tipos de gestion de
Operaciones indicados en el Capitulo Segundo del Titulo Cuarto de la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos indicados
en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite méximo de Garantias por Posicién a constituir en
acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro Liquidador debera proceder
a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1y 2 del articulo
1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de la garantia exigida.

La constitucién de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los articulos
1.6.5.3.,1.6.54.y 1.6.5.5. de la presente Circular.”
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“Articulo 2.7.2.17. Opcidn sobre la accidn Preferencial Aval.

1. Generalidades:

Instrumento Opcidn sobre la Accion de Preferencial Aval

Activo Subyacente El subyacente de la Opcion sobre la Accion de Preferencial
Aval sera la accion de Preferencial Aval

Tamafio del Contrato Cada Contrato de Opcion sobre la Accidn de Preferencial
Aval tendra un valor nominal de 1.000 acciones.

Contratos Listados Estaran disponibles en el Sistema vencimientos trimestrales

dentro del ciclo de marzo. Estaran disponibles en el Sistema
de Camara los cuatro (4) vencimientos mas cercanos

Método de Liquidacion Liquidacién por Diferencias
Tipo de Liquidacion Liquidacién unicamente al Vencimiento.
Ultimo dia de Negociacidn Dia del Vencimiento del Contrato.

Sera el tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el
tercer viernes del mes de vencimiento corresponda a un
dia no habil, el dia de vencimiento correspondera al dia
habil siguiente

Dia de Vencimiento

2. Caracteristicas Especiales:

Tipo de Opcién Europea
Opciones disponibles Call y Put
OTM: 50
Strikes minimos disponibles ITM: 50
ATM: 1
Liquidacion prima Liquidada al siguiente dia habil del dia de la negociacion

Para efectos de calculos de riesgo Intradia la Camara calculara los precios tedricos (intradia y al cierre)
de los Contratos de Opciones europeas con base en el modelo de Black- (1973), el cual se enuncia a
continuacion:

Se calcula un precio tedrico para cada Contrato de Opcién CALL y para cada contrato de opcion PUT.

C=(S—DN(D)—Ee™N(D—vt)
P=—(S—I)N(-D)+Ee " N(vVt— D)
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C=Valor teorico de una opcion CALL

P=Valor tedrico de una opcion PUT

S= Precio del subyacente (Acciones, indices y Divisas (TRM))

I= Valor actual de los dividendos I = Y, Div, * e ™

E= Precio de ejercicio de la opcion

T= Dias a vencimiento / Dias afio (365 si el periodo analizado es superior a 365 dias, y 360 en caso
contrario)

V= Volatilidad anualizada (en porcentaje)

R= Tipo de interés (IBR)

N(D)= Significa el valor presente del beneficio de ejercer la opcion al vencimiento, condicionadoa F >
E.

N (D — vx/f) = El valor presente de los costos esperados de ejercer la opcidn, condicionados a que
la opcion este ITM en el vencimiento. Es decir, la probabilidad que esto suceda.

Para el calculo de N(x), la funcion de Distribucion Normal Estandar acumulada, se utiliza la aproximacién
polinémica de Taylor de grado 3.

3. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten la Opcion sobre la accidn Preferencial
Aval

En el caso de cualquier evento corporativo la Camara surtira el siguiente procedimiento:

a. BVC informard al mercado y a la Camara el evento corporativo con todas las caracteristicas
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y
Terceros, minimo con dos (2) dias habiles de anticipacidn a la ocurrencia del evento.

Las caracteristicas minimas que informara la BVC son: la fecha de materializacion del evento, factor
de conversion entre la accion antes del evento y la accidn después del evento, tamafio del contrato
antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el numero de decimales
que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra caracteristica necesaria para que el titular de
Cuenta y la Cdmara puedan evaluar su impacto.

b. Encaso de no conocerse el evento con dos (2) dias habiles de anticipacion, la Cdmara podra solicitar
a la BVC que la negociacion del Contrato de Opciones sobre Acciones de Preferencial Aval sea
suspendida temporalmente hasta por dos (2) dias habiles con el propdsito de adoptar las medidas
necesarias de ajuste de las posiciones en relacion con el impacto del evento corporativo.

c. La Camaray la BVC coordinaran las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los
eventos corporativos incluyendo la creacion de nuevos nemotécnicos, la realizacion de operaciones
y el truncamiento o la aproximacion de los parametros de negociacion resultantes del evento
corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.
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La Camara procedera a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC con
el fin de ajustar la posicion de los Contratos de Opciones sobre Acciones de Preferencial Aval de
cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.

La Camara temporalmente tendra publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informara con
suficiente anticipacion al mercado el nemotécnico que sera negociable, al igual que las fechas en
que sera suspendido el nemotécnico que dejara de ser negociado.

La Camara anunciara a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociacién de los Contratos de
Opciones sobre la accion de Preferencial Aval ajustados por el evento corporativo.

Activos recibidos en garantia: Se podran constituir como Garantia por posicién para garantizar
Posiciones Abiertas en el Contrato de Opciones sobre la accion de Preferencial Aval, acciones que sean
Activo Subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas
por la Camara o ETF que sigan un indice Accionario subyacente de un Contrato de Derivado cuyas
operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicién de una Posicion Abierta en
Contratos de Opciones sobre acciones de Preferencial Aval computen para el célculo del Riesgo por
Operativa Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes requisitos:

a.

La cuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse exclusivamente al
registro de operaciones de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion
por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Entrega, Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP
ylo Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinara al registro
exclusivo de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacién por Entrega,
Contratos de Opciones sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini
Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

El limite maximo de Garantias por Posicion a constituir en acciones para cubrir los requerimientos
de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara sera aquel que
represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de contado de la accion
correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.
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El célculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias por
Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador en el presente
Segmento.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de Contratos
de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias, de Contratos de
Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, Contratos de Opciones
sobre acciones, Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o Mini Contrato de Futuro indice
Accionario COLCAP, las acciones entregadas como garantia s6lo computaran para el calculo de la
Garantia por Posicion exigida, si antes de finalizar la Sesion de Cierre de Camara del mismo dia en
que se registraron dichas Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre de tales Posiciones
Abiertas, o realiza alguno de los tipos de gestion de Operaciones indicados en la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicién a constituir
en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro Liquidador debera
proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados en los numerales 1y 2 del
articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el limite maximo y el valor de la
garantia exigida.

La constitucion de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3.,1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.”

“Articulo 2.7.2.22. Mini Contrato de Futuro de indice Accionario COLCAP

1.

Generalidades:

Instrumento Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

Activo Subyacente El subyacente del contrato sera el indice Accionario

COLCAP calculado y publicado diariamente por la Bolsa
de Valores de Colombia S.A.

Tamafo del Contrato El tamafio de cada Mini Contrato de Futuros sobre el

indice Accionario COLCAP sera de $2.500 (dos mil
quinientos pesos colombianos) multiplicados por el valor
del indice.

Contratos Listados Estaran disponibles en el sistema los cuatro

vencimientos trimestrales mas cercanos del ciclo de
Marzo (Marzo, Junio, Septiembre, Diciembre), en este
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sentido podran realizarse operaciones hasta 1 afio de

vencimiento.
Método de Liguidacién Liquidacion por Diferencias.
Tipo de Liguidacién Liquidacion Diaria y al Vencimiento.
Ultimo dia de negociacion Tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el tercer

viernes del mes de vencimiento corresponda a un dia no
habil, se negociara hasta el dia habil anterior.

Dia de vencimiento Ultimo dia de negociacion.

Fecha de la Liquidacion al Vencimiento | La liquidacion definitiva de los Mini Contratos de Futuros

indice Accionario COLCAP sera el primer dia habil
siguiente al ultimo dia de negociacion.

Inscripcion

Bolsa de Valores de Colombia — BVC.

A este Instrumento de Mini Contrato de Futuro I'ndicge Accionario COLCAP le aplican las condiciones previstas
en el numeral 3 del articulo 2.7.2.1. de la Circular Unica de la Camara de Riesgo Central de Contraparte de

Colombia S.A.

2.

Activos recibidos en garantia: se podra constituir como Garantia por Posicion para garantizar Posiciones
Abiertas en Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP acciones que sean Activo Subyacente
de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean susceptibles de ser Aceptadas por la Camara o
ETF que sigan un indice Accionario subyacente de un Contrato de Derivado cuyas operaciones sean
susceptibles de ser Aceptadas por la Camara.

Para que los Activos depositados en la Camara como Garantia por Posicion de una Posicion Abierta en
Mini Contrato de Futuros Indice Accionario COLCAP computen para el calculo del Riesgo por Operativa
Diaria Cliente/Titular, el titular de la Cuenta debera cumplir con los siguientes requisitos:

a.

La cuenta cuyas Posiciones Abiertas pretendan garantizarse debera destinarse
exclusivamente al registro de operaciones de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacién por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacion por Entrega, de Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP
ylo de Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

El Administrador del Miembro debera informar a través del SAS que la Cuenta se destinara al
registro exclusivo de Operaciones de Contratos de Futuros sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacién por Diferencias, de Contratos de Futuro sobre Acciones del indice
COLCAP con Liquidacién por Entrega, de Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP
ylo de Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP.

El limite maximo de Garantias por Posicion a constituir en acciones para cubrir los
requerimientos de Garantias por Posicion de la respectiva Cuenta calculado por la Camara
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sera aquel que represente el 30% del promedio diario del valor negociado en el mercado de
contado de la accion correspondiente durante el mes inmediatamente anterior.

El calculo del limite se hara frente a la sumatoria de las acciones constituidas como Garantias
por Posicion de todas las Cuentas de la estructura de Cuentas de un Miembro Liquidador.

En el evento en que el titular de Cuenta registre operaciones distintas a operaciones de
Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Diferencias, de
Contratos de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por Entrega, de
Contratos de Futuros indice Accionario COLCAP y/o de Mini Contrato de Futuro indice
Accionario COLCAP, las acciones entregadas como garantia s6lo computaran para el calculo
de la Garantia por Posicion exigida, si antes de finalizar la Sesién de Cierre de Camara del
mismo dia en que se registraron dichas Operaciones, el titular de la Cuenta realiza el cierre
de tales Posiciones Abiertas, o realiza alguno de los tipos de gestion de Operaciones indicados
en el Capitulo Segundo del Titulo Cuarto de la presente Circular.

En caso contrario, el titular de la Cuenta debera constituir las garantias exigidas en los Activos
indicados en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presenta Circular.

Igualmente, en el evento en que se exceda el limite maximo de Garantias por Posicion a
constituir en acciones de conformidad con lo dispuesto en el literal c. anterior, el Miembro
Liquidador debera proceder a la constitucion de garantias exigidas en los Activos indicados
en los numerales 1y 2 del articulo 1.6.5.1. de la presente Circular, por la diferencia entre el
limite maximo y el valor de la garantia exigida.

La constitucion de las garantias debera llevarse a cabo de conformidad con lo previsto en los
articulos 1.6.5.3., 1.6.5.4. y 1.6.5.5. de la presente Circular.”

“Articulo 4.2.3.5. Correccion de Operaciones.

La correccién de Operaciones que se agrupan en este Segmento serd gestionada directamente por los
Sistemas de Negociaciéon y/o Registro o Mecanismo de Contrataciéon, de acuerdo con las reglas y
procedimientos estipulados en su reglamentacion.

Cuando se trate de Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones de Contado provenientes de la
Bolsa, el administrador de la Bolsa, una vez se cumplan las condiciones estipuladas en su reglamentacion,
debe tramitar la correccion de Operaciones mediante la anulacion de la Operacion objeto de correccion vy el
envio de una nueva Operacién con la informacién correcta. En todo caso, no habré lugar a la correccion de
los datos de las Operaciones Aceptadas, referentes a la especie, precio, tasa, volumen y posicién en la que
la Operacion fue celebrada por parte de los Miembros.
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En caso de correccidn de Operaciones que se agrupan en el presente Segmento, la Camara deberé informar
esta situacion conforme lo establece el articulo 2.5.1. del Reglamento.”

“Articulo 4.3.1.7. Asignacion de operaciones.

Para el Segmento de Renta Variable cuando se trate de Operaciones Repo, Operaciones TTV u Operaciones
de Contado, dichas Operaciones seran pre-asignadas o asignadas en la Camara a la Cuenta Definitiva que
se informe desde la Bolsa con base en la Complementacién, por lo tanto respecto de estas Operaciones no
estara disponible para el Miembro la Asignacion de Operaciones dentro del Sistema de Camara.”

“Articulo 4.3.1.8. Traspaso de Operaciones Aceptadas.

Para el Segmento de Renta Variable cuando se trate de Operaciones Repo y Operaciones TTV, no estara
disponible el Traspaso de Operaciones. Para las Operaciones de Contado, el Traspaso de Operaciones
Aceptadas podra realizarse mediante la Correccion de la Complementacién.”

“Articulo 4.4.1.3. Compensacion de Activos en Operaciones Repo y Operaciones TTV.

La Compensacion de Activos de la Camara con los Miembros que celebran Operaciones Repo y Operaciones
TTV, seréa bilateral por saldos brutos a nivel de titular de Cuenta, para establecer las obligaciones o derechos
de entrega o de recibo de Activos por parte de los Miembros.”

“Articulo 4.4.3.7. Conceptos incluidos en la Liquidacion por Entrega de Operaciones sobre valores de
Renta Variable provenientes de la Bolsa.

Diariamente en la Sesion de Liquidacion Diaria de la Camara, en relacién con las Operaciones Repo,
Operaciones TTV y Operaciones de Contado Aceptadas, los Miembros entregaran o recibiran, segun
corresponda, los fondos por los siguientes conceptos:

1. Garantias por Posicién: El Sistema de Camara calculara los ajustes de los montos requeridos en
Garantias por Posicion por las Posiciones Abiertas de las Operaciones Aceptadas en la forma en
que se establece en el Reglamento y en la presente Circular.

2. Garantias Extraordinarias: Sin perjuicio de lo previsto en la presente Circular para la constitucién de
Garantias Extraordinarias en el procedimiento de Margin Call, el Sistema de Camara calculara los
ajustes de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las Posiciones Abiertas de las
Operaciones Aceptadas en la forma como se establece en el Reglamento y en esta Circular.

Pagina 225 de 232



CAMARA
DE RIESGO
CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA
3. Remuneracién de las Garantias: La Camara entregara al Miembro la totalidad de la remuneracién
de las Garantias constituidas en efectivo de toda la estructura de cuentas del Miembro que haya
autorizado su inversion, conforme con la metodologia contenida en el numeral 2 del articulo 1.6.5.14.
de la presente Circular.

4. Consecuencia Pecuniaria por Retardo: La Camara calculard el importe correspondiente a la
consecuencia pecuniaria generada con ocasion de la no entrega de los valores en la Fecha Tedrica
de Liquidacion de las Operaciones de Contado o en el Flujo de Regreso de las Operaciones TTV.
Dicho importe sera debitado al Miembro que originé el evento de Retardo y acreditado al Miembro
que resulté afectado por la no entrega de los valores, de acuerdo con lo definido en los articulos
4.6.1.2y4.6.1.6 de la presente Circular.”

“Articulo 4.4.3.21. Procedimiento de Liquidacion por Entrega de Operaciones Repo provenientes de
la Bolsa.

El dia de vencimiento de las Operaciones Repo, se cumplen las Operaciones por parte de la Camara, de
acuerdo con el proceso establecido en el articulo 4.4.3.14. de la presente Circular.

Las instrucciones de transferencia desde los Miembros y/o Agentes hacia la Camara y desde la Camara
hacia los Miembros y/o Agentes de valores y efectivo se realizaran mediante transferencias totales.

Las instrucciones de transferencia de valores, se hacen a nivel de cuenta titular por saldos brutos y éstas se
realizaran, segun el caso, a través de Deceval.

Las instrucciones de transferencia de efectivo se realizaran por saldos brutos, a través de las cuentas que
los Miembros Liquidadores o Miembros No liquidadores, tengan en el sistema de pagos del Banco de la
Republica (CUD) o a través de la cuenta del Agente de Pago del Miembro Liquidador que corresponda en el
sistema de pagos del Banco de la Republica (CUD).

Tanto la transferencia de valores como de efectivo, se realizara bajo la modalidad de Entrega contra Pago,
de acuerdo con lo descrito en el reglamento de Deceval para realizar la Liquidacion de las Operaciones Repo,
de conformidad con lo establecido en el articulo 2.6.4. del Reglamento de Funcionamiento.

La Camara recibira la notificacion de la Liquidacion de las Operaciones Repo por parte de Deceval. Una vez
notificada la Liquidacién de las Operaciones Repo, el Sistema de la Camara realizara el cierre de la posicion
a través de una operacion tipo “B”, con lo cual el Sistema de la Camara registrara el cumplimiento de la
Operacion Repo. En caso de no recibir la notificacion de la transferencia de los valores y/o del efectivo de
alguno de los Miembros que celebraron la Operacion Repo y, la Camara confirme que los valores o el efectivo
no fueron entregados, la Cdmara aplicara el procedimiento de gestion de Retardo o Incumplimiento a que
haya lugar.”
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“Articulo 4.4.6.2. Consolidacion de Operaciones sobre valores de Renta Variable.

Los Miembros podran conformar paquetes de Operaciones Repo o fracciones de Operaciones Repo, , de
Operaciones de Contado o fracciones de Operaciones de Contado, y de Operaciones TTV celebradas o
registradas en la Bolsa, para su traslado a los Agentes que participen en la Compensacién y Liquidacion a
efectos de que puedan ejecutar el procedimiento de Admisién de Operaciones dentro de la Sesion de Gestion
de Agentes establecida en el articulo 4.7.1.1. de la presente Circular, a través del sistema que para este fin
disponga la Bolsa, bajo las condiciones establecidas en el presente articulo.

Los Miembros podréan realizar la Consolidacion utilizando alguno de los siguientes mecanismos:

1. En el moédulo de complementacion del sistema de la Bolsa en el formulario dispuesto para la
complementacion de operaciones esta disponible el campo “Referencia de Paquete”, el cual
corresponde a un campo alfanumérico que permite ingresar valores cuya longitud es de 3 caracteres.
El sistema de la Bolsa asocia todas las operaciones o fracciones de operaciones pendientes de cumplir
que en la fecha de creacién del paquete tengan igual valor en el campo “Referencia de Paquete”.

Una vez ocurra lo anterior, el Miembro para finalizar la creacién del paquete debe seleccionar la opcion
“‘Aceptar’. El sistema de la Bolsa indicara que el paquete fue creado exitosamente y asignara el nimero
con el cual dicho paquete se identificara.

2. En el médulo de Custodios del sistema de la Bolsa es posible realizar la Consolidacion de Operaciones
o fracciones de operaciones, en la opcidn “Crear” que se encuentra en la pizarra de gestion de paquetes.
En esta pizarra estaran disponibles todas las operaciones calzadas, complementadas y pendientes de
cumplir, para que puedan agruparse o seleccionarse para conformar un paquete.

Para finalizar la creacion del paquete se debe seleccionar la opcion “Aceptar”. El sistema de la Bolsa
indicara que el paquete fue creado exitosamente y asignara el nimero con el cual dicho paquete se
identificara.”

“Articulo 4.4.6.3. Informacién a la Camara sobre la Consolidacion de Operaciones sobre valores de
Renta Variable.

La Camara recibira de la Bolsa las Operaciones Repo, Operaciones TTV, Operaciones de Contado y/o
fracciones de operaciones, segun el caso, que seran objeto del procedimiento de Admision por parte de los
Agentes, con una marcacion que asi las identifique. La Camara no participara en la conformacion de los
paquetes de Operaciones ni tendra acceso a la informacion de los mismos.”

“Articulo 4.4.6.4. Traslado de la Consolidacion de Operaciones sobre valores de Renta Variable.
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Con posterioridad al envio de la Bolsa a la Camara de las Operaciones Repo y/o fracciones de operaciones
Repo, de las Operaciones de Contado y/o fracciones de Operaciones de Contado y de las Operaciones TTV
que seran objeto del procedimiento de Admisidn por parte de los Agentes, los Miembros a través del sistema
dispuesto por la Bolsa, deberan dentro de la Sesidn de Gestion de Agentes establecida en el articulo 4.7.1.1.
de esta Circular, trasladar a los Agentes los paquetes de Operaciones Repo y/o fracciones de Operaciones
Repo, de Operaciones de Contado y/o fracciones de Operaciones de Contado y de Operaciones TTV
mediante la seleccion de la opcion “Trasladar” en la pizarra de gestion de paquetes del modulo de
complementacion del sistema de la Bolsa, seleccionando el Agente correspondiente. En el caso en que el
Tercero sea un Fondo de Inversidn Colectiva, el Miembro deberé indicar al trasladar el paquete, el codigo
del Administrador de dicho Fondo.

La Camara no participara en el traslado de los paquetes de Operaciones ni tendra acceso a la informacion

del mismo.”

“Articulo 4.4.6.5. Procedimiento de Admision de Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones
de Contado.

El Agente a través del sistema dispuesto por la Bolsa podra Admitir el paquete de Operaciones mediante la
seleccion de la opcion “Admitir”, en caso contrario debera proceder a su rechazo de acuerdo con lo previsto
en el articulo 4.4.6.18. de la presente Circular. El procedimiento de Admisién de Operaciones Repo, de
Operaciones TTV y de Operaciones de Contado debera cumplirse por parte del Agente dentro de las
Sesiones de Gestion de Agentes establecidas en el articulo 4.7.1.1. de esta Circular.

En el momento en que un Agente admite un paquete de Operaciones Repo o de Operaciones TTV,
operativamente se entiende que la Admision comprende los flujos de salida y de regreso de las Operaciones
Repo y/o fracciones de una operacion Repo y de las Operaciones TTV que lo conforman.”

En el momento en que un Agente admite un paquete de Operaciones de Contado, operativamente se

entiende que la Admision comprende la operacion y/o fracciones de una operacion.”

“Articulo 4.4.6.18. Estado de la Consolidacion de Operaciones Repo, Operaciones TTV y Operaciones
de Contado.

Durante la Consolidacion de Operaciones Repo, de Operaciones TTV y de Operaciones de Contado y el
procedimiento de Admisidn de Operaciones Repo, de Operaciones TTV y de Operaciones de Contado se
podra visualizar en las diferentes pizarras del modulo de custodios en el sistema de la Bolsa, los estados de
los paquetes para informacion de los Miembros y de los Agentes. Los siguientes son los estados que se
podran consultar en la pizarra de gestion de paquetes:

| Estado | Abreviacion | Descripcion |
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Sin solicitud de traslado S Estado por defecto de los
paquetes posterior a su
creacion por el Miembro y que
no tienen ninguna accién de
traslado por parte de éste.

En solicitud de traslado T En este estado el paquete ha
sido trasladado a un Agente
pero no ha sido Admitido ni
devuelto por éste.
Pre-Admitido P Estado donde el Agente
informa al Miembro que la
informacién de las Operaciones
Repo y/o fracciones de una
Operacion Repo, de las
Operaciones TTV y de las
Operaciones de Contado y/o
fracciones de una Operacién
de Contado que conforman el
paquete es correcta y coincide
con la instruccién recibida por
parte de su cliente, sin Admitir
el paquete aun, ni hacerse
cargo de su cumplimiento.
Admitido (Match) A En este estado el Agente
confirma que tiene los recursos
de valores o de efectivo para
cumplir las Operaciones Repo
ylo  fracciones de una
Operacién Repo, de las
Operaciones TTV y de las
Operaciones de Contado y/o
fracciones de una Operacién
de Contado que conforman el
paquete y por lo tanto Admite la
liquidacion  sobre  dichas
Operaciones.

Rechazado R Estado en el cual el Agente
devuelve el paquete al
Miembro que realizd el
traslado.
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Este estado también se puede
presentar cuando el Miembro
desea retomar el paquete para
modificarlo o cumplir por su
cuenta la Operacion Repo la
Operacion TTV o la Operacién
de Contado y/o fracciones de
una operacion.

Pendiente por repique E Estado temporal que se
presenta mientras se realiza el
proceso de cancelacion del
repique al momento de realizar
procesos de  devolucion,
exclusion o traslado de paquete
de Operaciones Repo
Operaciones TTV y
Operaciones de Contado y/o
fracciones de una operacion.

Los anteriores estados solamente podran ser consultados y visualizados en el sistema de la Bolsa. La Bolsa
solo notificara a la Camara el estado “Admitido” de cada una de las Operaciones Repo y/o fracciones de una
Operacion Repo, de las Operaciones TTV y de las Operaciones de Contado y/o fracciones de una Operacion
de Contado que conforman uno o varios paquetes de Operaciones. En consecuencia, la Cdmara no tendra
acceso a la pizarra ni a la informacién contenida en la misma.”

“Articulo 4.5.2.13. Importe del Fondo de Garantia Colectiva y procedimiento para el calculo del importe
del Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento de Renta Variable y de las aportaciones de los
Miembros Liquidadores.

De conformidad con lo previsto en el paragrafo cuarto del articulo 1.6.2.9. de la presente Circular, el
procedimiento establecido en el literal d. del numeral 1. del mismo articulo para las Operaciones Repoy TTV
del Segmento de Renta Variable sera el siguiente:

Las pérdidas registradas en cada escenario se comparan con las Garantias por Posicion de
cada una de las Cuentas, segun corresponda asi:

i. Para las Cuentas de Terceros Identificados con posiciones vendedoras, el
célculo se realizara de acuerdo con la siguiente férmula:

RSTij = PSTij — GPTITexigidas — max (0; GPTIT constituidas —
GPTITexigidas)
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Para las Cuentas de Terceros Identificados con posiciones compradoras, el
calculo se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

RSTij = PSTij — GPTITexigidas —
max (0; (VariationMarginPendiente * (1 — Haircut) —
GPTITexigidas)

Para las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, el
calculo se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

RSTij = PSTij — GPTITexigidas
Donde:

i= Cuenta i.

j = Escenario |.

RST ;= Riesgo en situacion de estrés de la Cuenta i en el escenario |.

PST ;= Pérdida en situacion de estres de la Cuenta i en el escenario .
GPTITexigidas= Garantias por Posicion exigidas por la Camara para la Cuenta
.

GPTIT constituidas= Garantias por Posicion efectivamente constituidas por el
Miembro en la Cuenta i.

Haircut = Descuento o Haircut para Activos recibidos en garantia especificados
en el articulo 1.6.5.2. de la presente Circular.

En lo demas, y para las Operaciones de Contado, se aplicara el procedimiento y las formulas para el
calculo del importe del Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento de Renta Variable y las
aportaciones de los Miembros Liquidadores se aplicara el procedimiento y las férmulas establecidas en
el articulo 1.6.2.9. de la presente Circular.”

Articulo Cuarto. Renumérense los articulos 1.6.4.1.,1.6.4.2.,1.64.4.,16.45.,1.64.9.,1.6.4.10.,1.6.4.11,,
1.6.4.15., 16.5.2,, 1.6.5.3., 1.6.5.7., 1.6.59., 24.4.20., 244.21.,24.4.22., 24.4.23., 244.24., 2.4.4.25.,
24426.,24427.,244.28.,24429., 24431.,24432.,24433.,244.34.,2451.,2453., 2454,
2455.,246.1.,2471.,27.212.,27.213., 2.7.215., 2.7.2.16., 2.7.219., 2.7.2.20., 2.7.2.21., 2.7.2.22.,
4315, 4316, 4432, 4433, 4435, 4436. 443.7., 4438., 44310, 44.3.11., 44.312,,
44313.,4451.,4456.,445.7.,4458.,4459.,4525.,4526.,y4.8.1.2. como articulos 1.6.5.1.,
16.52., 1654, 1655, 1659, 16510, 1.6.5.11., 1.6.5.15., 1.6.6.2., 1.6.6.3., 1.6.6.7., 1.6.6.9.,
24422, 24423, 24425, 244.26., 24427, 24428, 24429, 24430, 244.31., 24.4.33,
24434, 24435, 244.36., 246.1., 246.3.,, 2464. 2465. 2471, 2481, 2.7.211., 27.212,,
27214, 2.7.215., 27.218., 2.7.219., 2.7.2.20., 27.2.21., 4.3.19., 4.3.1.10., 4.43.3., 4.4.3.6., 4.4.3.8,,
44311.,44314.,44317.,4.4.3.26.,44.3.29.,44.3.32.,44.3.33.,446.1.,4466., 446.9. 44.6.12.,
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446.15.,45.2.7.,4528.y4.8.14., respectivamente, y eliminese el articulo 2.7.2.9. de la Circular Unica de
la CRCC S.A.

Articulo Quinto. Vigencia. La presente modificacion rige a partir del 18 de agosto de 2020.

(Original firmado)
OSCAR LEIVA VILLAMIZAR
Gerente
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