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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 o0 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 Camara, directamente o a través de la
realizacion de operaciones de reporto o repo, fondeo y transferencia temporal de valores con las
entidades autorizadas.

c. Ejecucion de las Garantias constituidas por el Miembro que incurrié en retardo, segun lo previsto en
el articulo 2.9.1. del Reglamento de Funcionamiento.

d. Utilizacion temporal de las Garantias constituidas en efectivo por los Miembros y Terceros de
acuerdo con lo establecido en el articulo 2.7.4. del Reglamento de Funcionamiento y en la presente
Circular.

e. Cualquier otro mecanismo de provision 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, incluidas las operaciones con Proveedores de Liquidez.

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
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ldentificados 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 6rdenes 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 érdenes procesadas por el CUD, DCV, Deceval, el Banco Corresponsal y por entidades
financieras del exterior pertenecientes al Sistema de Pagos Autorizado, el proceso de Liquidacidn Diaria
o al Vencimiento se entendera cumplido. Aquella Operacion o Instruccion de Liquidacion objeto del retardo
estara marcada en el Sistema bajo el estado Cumplida por Camara en el reporte de Liquidacién.

3. Como resultado de la gestion del retardo, la Camara enviara al Miembro Liquidador que incurri6 en el
retardo, la liquidacion de los conceptos correspondientes a su cargo dentro de los que se incluiran 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 sesion 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 gestién 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 deberé restablecer las Garantias en el plazo maximo otorgado por la Camara, el cual
sera informado mediante correo electronico.

5. En caso de que el Miembro no entregue los recursos, valores o Garantias solicitados en el plazo
establecido, o0 no restablezca las Garantias, la Camara podra declarar el Incumplimiento y seguira el
procedimiento establecido en el Reglamento y en la presente Circular.

CAPITULO SEGUNDO
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INCUMPLIMIENTOS

Articulo 1.7.2.1. Procedimiento operativo para gestionar el incumplimiento por parte de un Tercero
Identificado o Miembro no Liquidador.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 7 del 26 de abril de 2012, publicada en el Boletin
Normativo No. 007 del 26 de abril de 2012, mediante Circular 23 del 2 de junio de 2020, publicada en
el Boletin Normativo No. 028 del 2 de junio de 2020, y mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021,
publicada en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a partir del
5 de febrero de 2021.)

En caso de Incumplimiento en cualquier Segmento de un Tercero o de un Miembro no Liquidador, la Camara,
sin perjuicio de lo dispuesto en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de
Funcionamiento, solicitara, en desarrollo de la gestiéon de dicho Incumplimiento, la exclusion del Miembro no
Liquidador del Sistema de Camara o lainactivacién del Tercero entodos los Segmentos en los que
participe, incluso en aquel o aquellos Segmentos donde participa a través de un Miembro diferente. Para el
efecto, el Miembro debera entregar a la Camara los siguientes documentos respecto del Segmento o0 Segmentos
en los que se registra el Incumplimiento:

1. Copia de la declaracién de Incumplimiento emitida al Tercero o Miembro no Liquidador Incumplido.

2.  Copia de la Liquidacién Diaria, al Vencimiento o cuentas de cobro por pago de los servicios de
Liquidacién incumplidos por el Tercero o Miembro no Liquidador.

3. Comunicacion del plan de accion del Miembro afectado para hacer frente al Incumplimiento, en la cual
solicite el cierre y/o el traslado de las posiciones abiertas del Tercero o Miembro no Liquidador
Incumplido, el cierre de Cuentas y su exclusion de la Camara.

En el caso de ser necesaria la transferencia de las Cuentas Definitivas de Terceros junto con las
correspondientes posiciones del Miembro no Liquidador Incumplido a su Miembro Liquidador, éste debera
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reportar la actualizacion de los datos de referencia necesarios para efectuar la notificacion de dicha
eventualidad, en caso de ser procedente.

Articulo 1.7.2.2. Gestion del incumplimiento por parte de un Tercero Identificado.

(Articulo adicionado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo
No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

En virtud de lo dispuesto en numeral 1 del articulo 2.8.3. del Reglamento de la Camara, como efecto de la
declaracién de Incumplimiento de un Tercero, los acuerdos celebrados entre el Tercero y todos los Miembros
con los que tiene relacion terminaran de forma inmediata. Por lo tanto, para la gestion del Incumplimiento de
un Tercero, una vez sean recibidos por la Camara los documentos relacionados en el articulo 1.7.2.1. de la
presente Circular, la Camara remitird una comunicacion dirigida a todos los Miembros a través de los cuales
participe el Tercero, donde se les solicita el cierre de la posicion abierta del Tercero y la inactivacion de la
cuenta respectiva. Los Miembros a través de los cuales participe el Tercero deberan realizar el cierre de la
posicion abierta del Tercero y la inactivacion de la cuenta respectiva dentro de los treinta (30) dias calendario
siguientes al recibo de la comunicacién. La Camara podra ordenar la adopcion de medidas preventivas en el
evento en que algin Miembro no realice el cierre de la posicion abierta del Tercero y la inactivacién de la
cuenta respectiva dentro del plazo establecido.

Una vez gestionado el Incumplimiento de un Tercero en los términos previstos en el presente articulo, sin
perjuicio de lo dispuesto en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de Camara, el Tercero no
podra participar en ningin Segmento de la Camara a través de ningin Miembro mientras no subsane el
Incumplimiento y se expida a su favor el correspondiente “Paz y Salvo” por parte del Miembro, salvo para la
Compensacion y Liquidacion de operaciones de contado de renta variable con posicion de venta. La Camara
podra ordenar la adopcion de medidas preventivas en el evento en que algin Miembro active una cuenta
para el Tercero y le abra posicidn sin que haya sido expedido el correspondiente “Paz y Salvo” a favor del
Tercero por parte del Miembro.

En ese sentido, ningiin Miembro podra activar una cuenta para el Tercero ni abrirle posicidn hasta que cuente
con el correspondiente “Paz y Salvo”, excepto para la Compensacion y Liquidacion de operaciones de
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contado de renta variable con posicion de venta, las cuales Unicamente seran aceptadas por la Camara, en
los términos del Titulo Tercero de la Parte | de la presente Circular, cuando el Tercero a través del Miembro
le comunique a la Camara su intencion de realizar este tipo de operaciones.

Articulo 1.7.2.3. Procedimiento operativo para gestionar el Incumplimiento por parte de un Miembro
Liquidador.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 5 del 8 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 005 del 8 de marzo de 2010, mediante Circular 16 del 1 de octubre de 2010, publicada
en el Boletin Normativo No. 018 del 1 de octubre de 2010, mediante Circular 20 del 4 de noviembre de
2011, publicada en el Boletin Normativo No. 023 del 4 de noviembre de 2011, mediante Circular 22 del
14 de noviembre de 2014, publicada en el Boletin Normativo No. 025 del 14 de noviembre de 2014,
mediante Circular 24 del 6 de agosto de 2015, publicada en el Boletin Normativo No. 026 del 6 de
agosto de 2015, mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo
No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular 14 del 8 de agosto de 2017, publicada en el
Boletin Normativo No. 015 del 8 de agosto de 2017, mediante Circular 29 del 5 de agosto de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020, mediante Circular No. 44 del 28
de octubre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 118 del 28 de octubre de 2020, y mediante
Circular No. 2 del 28 de enero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 017 del 28 de enero de
2021, y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo
No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacién que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

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 obligaciones en
todos los Segmentos de la Camara en que participe dicho Miembro, de acuerdo con el siguiente
procedimiento:

1. Enviara una comunicacién formal al Representante Legal del Miembro Liquidador incumplido
notificandole las acciones que adelantara ante el administrador del sistema de negociacién o registro,
Mecanismo de Contrataciéon con los cuales tenga suscritos acuerdos de servicios, y ante las
autoridades competentes.
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2.  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 y el
sistema del Banco Corresponsal de la Camara.

3.  Unavez las Garantias son transferidas, la Camara realizara las gestiones para hacerlas efectivas en
el mercado de acuerdo con los parametros de su politica de administracién de riesgos las cuales
ejecutard de conformidad con el orden de Ejecuciéon de Garantias y otros recursos en eventos de
Incumplimiento establecidos en el articulo 2.8.8. del Reglamento de Funcionamiento y el articulo
1.7.2.11. 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
Camara 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 multiplicacion del valor nominal de dicha Garantia por el Precio de
Liquidacion al Vencimiento del Activo, 6 al saldo en la Moneda Elegible una vez cumplidas todas las
obligaciones a cargo del Miembro. El derecho sera tenido en cuenta por la Camara una vez se resuelva
el proceso de Incumplimiento con dicho Miembro. En todo caso, la Camara podra deducir de este valor
las obligaciones generadas por el proceso de Incumplimiento.
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4.  Paralelamente, para el Segmento en que aplique, la Camara efectuara el Traspaso de Posicion 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
1.7.2.5., con el fin de reducir el tamafio de su exposicidn 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 obligacién de cumplir dicha
entrega o cumpliré dicha obligacion haciendo uso de los mecanismos descritos en el articulo 2.6.12.
del Reglamento de Funcionamiento.

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

Adicionalmente, en el caso de las Operaciones Aceptadas con Liquidacién por Entrega cuya entrega
no se efectud por el Miembro Liquidador Incumplido, la Camara cumplira 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) La Camara podra adquirir de forma total o parcial los Activos Subyacentes, Activos o efectivo, no
entregados por los titulares con la posicién 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 célculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de los
Activos o la solucion del proceso de entrega de Activos objeto de la Operacién 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:
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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.

Segmento Renta Fija: Para titulares con posicion 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.

Segmento Renta Variable: Para titulares con posicién 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.

Segmento de Divisas: Para titulares con posicién bruta compradora, en el caso de las
Operaciones de Contado sobre Divisas, de forma proporcional de acuerdo con lo definido en el
articulo 6.9.1.2. de la presente Circular.

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

Cuando el Precio de Adquisicién del Activo Subyacente o Activo adquirido por la Camara 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
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que no efectud la entrega de los en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por Entrega.
Esta obligacion se calculara como la multiplicacidn entre la diferencia entre los precios y la posicidn
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 demés 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 del 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 gestion de Incumplimiento, incluyendo las consecuencias pecuniarias,
si hubiere lugar a ellas, segun el articulo 1.7.2.4. de la presente Circular.

b) La Camara podra 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 Liquidacién por Entrega para lo cual se seguird 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 Liquidaciéon por Entrega, la Camara podra cumplir de manera
alternativa al Miembro o Miembros asociados al proceso de entrega, que hayan cumplido con todas
las obligaciones a su cargo, mediante la Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega, siguiendo el procedimiento descrito en la presente Circular cuando aplique a los Activos
Subyacentes o Activos objeto de la Operacién compensada y liquidada por la Camara 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 Cémara procedera de
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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 Cdmara 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 1.7.2.12. de la presente
Circular.

7.  Finalizado el proceso de cierre de posiciones y los mecanismos de proteccion de los Terceros
Identificados y de los Miembros no Liquidadores, la Cadmara 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 Cémara 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 1.7.2.4. de la presente Circular.

Articulo 1.7.2.4. Consecuencias pecuniarias por la no entrega del Activo que corresponda cuando la
operacion deba ser cumplida mediante la entrega del mismo.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 5 del 8 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 005 del 8 de marzo de 2010 y modificado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010,
publicada en el Boletin Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010, renumerado mediante Circular 19
del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016,
modificado mediante Circular 14 del 8 de agosto de 2017, publicada en el Boletin Normativo No. 015
del 8 de agosto de 2017, mediante Circular No. 2 del 28 de enero de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 017 del 28 de enero de 2021, y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de
2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a
partir del 5 de febrero de 2021.)
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De acuerdo con lo establecido en el numeral 2 del articulo 2.8.10. del Reglamento de Funcionamiento, en
caso de ser procedente ante el Incumplimiento por parte del Miembro Liquidador en la entrega a la Camara
del Activo Subyacente o el Activo objeto de la Operacion Aceptada que corresponda, el Miembro Liquidador
Incumplido estara sujeto a las siguientes consecuencias pecuniarias directas y automaticas, siempre que se
trate de un Activo en relacién con el cual se haya determinado en sus generalidades dentro del método de
Liquidacion la posibilidad de efectuar una Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega y se
aplicaran con base en los parametros definidos en las reglas especiales del Instrumento:

a) Suma a favor de los titulares de Cuenta con derecho a recibir los Activos y que hayan sido objeto de una
Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega: Sera el mayor valor entre (i) una suma
equivalente al valor de efectivo, a favor o a cargo, del titular de cada Cuenta producto de la Liquidacion
por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega y (ii) el Calculo de la consecuencia pecuniaria,
correspondiente a cada titular de Cuenta con derecho a recibir los Activos.

Se entiende por célculo de consecuencia pecuniaria el mayor valor entre: (i) la suma equivalente a un
porcentaje del valor de los Activos no entregados valorados a Precio de Liquidacién al Vencimiento del
Activo y (i) un nimero de salarios minimos mensuales legales vigentes.

b) Suma a favor de la Camara: EI Miembro Liquidador Incumplido pagara a favor de la Camara una suma
equivalente a un porcentaje del valor de los Activos no entregados valorados a Precio de Liquidacién al
Vencimiento.

El Miembro Liquidador Incumplido debera realizar el pago de las consecuencias pecuniarias previstas
directamente a la Camara y ésta pondra a disposicion de los Miembros Liquidadores el detalle de la
consecuencia pecuniaria y el saldo neto de efectivo correspondiente para su entrega a los titulares de Cuenta
con derecho a la misma. Los titulares de Cuenta solo tendran derecho a recibir los dineros que les
corresponda en virtud de las consecuencias pecuniarias a través de su Miembro o Miembros Liquidadores y
no de la Camara.
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En ningun caso, el Miembro no liquidador o Miembros no Liquidadores, o el Tercero o Terceros titulares de
Cuentas tendran derecho a exigir a la Cédmara los dineros que les corresponda recibir en virtud de las
consecuencias pecuniarias.

El Miembro Liquidador Incumplido respondera ante la Camara por todos los dafios y perjuicios que el
Incumplimiento pudiera haber causado. En todo caso, el Miembro Incumplido deberé pagar a la Cdmara
todos los gastos y costos en los que incurra por las actividades adelantadas en la gestion de Incumplimiento.

Las consecuencias pecuniarias seran unica y exclusivamente a cargo de los Miembros que resulten
responsables de las mismas y en ningun momento a cargo de la Camara.

Adicionalmente, el Agente que haya Admitido la Operacion y no entregue el Activo Subyacente o el Activo
objeto de la Operacion Aceptada que corresponda, debera realizar el pago de la consecuencia pecuniaria a
favor de la Camara correspondiente a la suma de dinero establecida en la presente Circular.

Articulo 1.7.2.5. Procedimiento para cerrar posiciones en el mercado en caso de Incumplimiento del
Miembro Liquidador.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010, mediante Circular 7 del 28 de abril de 2011, publicada en
el Boletin Normativo No. 007 del 28 de abril de 2011, mediante Circular 27 del 26 de diciembre de 2014,
publicada en el Boletin Normativo No. 031 del 26 de diciembre de 2014 y mediante Circular 5 del 3 de
febrero de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 005 del 3 de febrero de 2016. Rige a partir del
4 de febrero de 2016, modificado mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el
Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular 23 del 2 de junio de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 028 del 2 de junio de 2020, mediante Circular No. 2 del 28 de
enero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 017 del 28 de enero de 2021, y renumerado
mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de
febrero de 2021, modificacién que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)
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La Camara podra ejecutar el siguiente procedimiento inmediatamente se declare el incumplimiento para las
posiciones propias del Miembro Liquidador incumplido en los Segmentos en que participe y para los
Segmentos en que aplique:

1. Traspasara a su propia Cuenta, en cada uno de los Segmentos en los que participe en la
Compensacion y Liquidacion, la Posicion Abierta del Miembro Liquidador incumplido e inactivara las
Cuentas de posicion propia de dicho Miembro.

2. Elcierre de posiciones en el mercado lo podra hacer directamente la Camara a través del terminal de
negociacion y/o registro disponible para el evento, o podra transferir dicha Posicidn a otro Miembro
Liquidador con quien debe haber celebrado previamente un Contrato para este fin, segun el formato
establecido en el Anexo 33.

3.  De conformidad con el Articulo 2.8.7 del Reglamento de Funcionamiento, la Camara podra
adicionalmente realizar una o combinar algunas de las siguientes medidas para efectuar el cierre de
posiciones:

a) Realizar subastas voluntarias u obligatorias con la participacion de los Miembros. En las subastas
obligatorias deberan participar los Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo y que hayan registrado en sus Cuentas de Registro de la Cuenta Propia
durante los seis (6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento Operaciones Aceptadas por la
Camara sobre el mismo Activo de las operaciones objeto de Incumplimiento y dentro del mismo
Segmento, segun se desarrolla en el Articulo 1.7.2.6. de la presente Circular.

b) Registrar las operaciones necesarias para el cierre de las Posiciones Abiertas, de manera
proporcional en las Cuentas de los Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo y que tengan registradas en sus Cuentas de Registro de la Cuenta Propia
Posiciones Abiertas de Operaciones Aceptadas contrarias a las Posiciones Abiertas de
Operaciones Aceptadas del Miembro Liquidador incumplido dentro del mismo Segmento. El
registro de operaciones que haga la Camara sera de obligatoria aceptacién por parte de los
Miembros Liquidadores y se efectuara de manera directamente proporcional a las Posiciones
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Abiertas contrarias de cada uno de los Miembros Liquidadores cumplidos en posicidn propia, sin
exceder tales Posiciones, segun se desarrolla en el Articulo 1.7.2.7. de la presente Circular.

c) Registrar las operaciones necesarias para el cierre de las Posiciones Abiertas, de manera
proporcional en las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia de los Miembros Liquidadores que
hayan cumplido con todas las obligaciones a su cargo y que hayan registrado en sus Cuentas de
Registro de la Cuenta Propia durante los seis (6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento
Operaciones Aceptadas por la Camara sobre el mismo Activo de las operaciones objeto de
Incumplimiento y dentro del mismo Segmento.. El registro de operaciones que haga la Camara
sera de obligatoria aceptacion por parte de los Miembros Liquidadores dentro del mismo Segmento
y se efectuard de manera directamente proporcional al patrimonio técnico de cada uno de los
Miembros Liquidadores contra los cuales se cerraran las Posiciones Abiertas de cada uno de los
Miembros incumplidos, segun se desarrolla en el Articulo 1.7.2.8. de la presente Circular.

d) Establecer para cada Segmento en particular procedimientos especiales para el registro y cierre
de Posiciones Abiertas de Operaciones Aceptadas, incluso mediante subastas voluntarias u
obligatorias con la participacion de los Miembros del respectivo Segmento, que permitan un cierre
ordenado de las Posiciones Abiertas de Operaciones Aceptadas. A través de la presente Circular
se estableceran las reglas y caracteristicas de tales procedimientos especiales para cada
Segmento, y en su caso, de las subastas.

4, Todos los costos incurridos en el cierre de Posicion incluyendo la tarifa de negociacion y las
Liquidaciones Diarias, si es del caso, se tendran en cuenta para liquidar el total de obligaciones a
cargo del Miembro Liquidador incumplido.

Articulo 1.7.2.6. Procedimiento para el cierre de Posiciones Abiertas mediante subasta de acuerdo
con el literal a. del numeral 3 del articulo 1.7.2.5.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010. Rige a partir del 7 de abril de 2010, modificado mediante
Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre
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de 2016 y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacién que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

La Cédmara comunicara a los Miembros mediante Instructivo Operativo, las caracteristicas y procedimiento
para llevar a cabo la subasta y el Segmento 0 Segmentos en los cuales se adelantara. En el Instructivo
Operativo se indicara los Segmentos, destinatarios de la oferta, los términos y condiciones de las operaciones
ylo contratos a adjudicar, cantidad ofrecida, mecanismos de adjudicacidn, funciones de la Camara, funciones
de los Miembros destinatarios, fecha, horarios, sitio, informacion disponible y cualquier otra informacién que
la Camara considere conveniente para el desarrollo de la subasta.

Articulo 1.7.2.7. Procedimiento para el cierre de Posiciones Abiertas mediante el registro de acuerdo
con el literal b. del numeral 3 del articulo 1.7.2.4.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010. Rige a partir del 7 de abril de 2010, modificado mediante
Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre
de 2016 y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacién que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

La Camara seguira el siguiente procedimiento para los Segmentos que determine:

1. Efectuara el Traspaso de la Posicién Abierta de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del
Miembro Liquidador incumplido hacia la Cuenta de la Camara prevista para hacer el cierre de
posiciones dentro del mismo Segmento.

2. Determinara las Posiciones Abiertas de los Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo y que tengan registradas en sus Cuentas de Registro de la Cuenta Propia
Posiciones Abiertas contrarias a las Posiciones Abiertas del Miembro Liquidador incumplido.

3.  Efectuara el registro de las operaciones necesarias para el cierre de las Posiciones Abiertas del
Miembro Liquidador incumplido de manera proporcional en las Cuentas de Registro de la Cuenta
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Propia de los Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas las obligaciones a su cargo, sin
exceder la Posicion Abierta contraria que ostente el Miembro Liquidador cumplido. El registro de las
Operaciones se hara al Precio de Liquidacion de la sesién inmediatamente anterior a la fecha de
realizacion del presente procedimiento.

Articulo 1.7.2.8. Procedimiento para el cierre de Posiciones Abiertas mediante el reqgistro de acuerdo
con lo establecido en el literal c. del numeral 3 del articulo 1.7.2.5.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010 y mediante Circular 7 del 28 de abril de 2011, publicada
en el Boletin Normativo No. 007 del 28 de abril de 2011, modificado mediante Circular 19 del 28 de
diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016 y
renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032
del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

La Camara seguira el siguiente procedimiento para los Segmentos que determine:

1. Efectuara el Traspaso de la Posicion Abierta de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del
Miembro Liquidador incumplido hacia la Cuenta de la Camara prevista para hacer el cierre de
posiciones dentro del mismo Segmento.

2. Determinara las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia de los Miembros Liquidadores que hayan
cumplido con todas las obligaciones a su cargo y que hayan registrado en sus Cuentas de Registro
de la Cuenta Propia durante los seis (6) meses anteriores a la fecha del incumplimiento, Operaciones
Aceptadas por la Camara sobre el mismo Activo y Segmento de las operaciones objeto de
incumplimiento.

La Camara efectuara el registro de las operaciones necesarias para el cierre de las Posiciones Abiertas del

Miembro Liquidador incumplido, de manera directamente proporcional al tltimo patrimonio técnico publicado
por la Superintendencia Financiera de Colombia, de los Miembros Liquidadores que hayan cumplido con
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todas las obligaciones a su cargo. El registro de las Operaciones se hara al Precio de Liquidacion de la sesion
inmediatamente anterior a la fecha de realizacion del presente procedimiento.

Articulo 1.7.2.9. Procedimiento para la ejecucidon de Garantias constituidas en efectivo en caso de
incumplimiento.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 20 del 4 de noviembre de 2011, publicada en el Boletin
Normativo No. 023 del 4 de noviembre de 2011 y modificado mediante Circular 7 del 26 de abril de
2012, publicada en el Boletin Normativo No. 007 del 26 de abril de 2012. Rige a partir del 30 de abril
de 2012, modificado mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin
Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular No. 44 del 28 de octubre de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 118 del 28 de octubre de 2020, mediante Circular 52 del 13 de
noviembre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 132 del 13 de noviembre de 2020, y
mediante Circular No. 2 del 28 de enero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 017 del 28 de
enero de 2021 y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacién que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

En caso de incumplimiento la Camara dispondra de las Garantias constituidas en efectivo en Pesos y en
Doélares como fuente de pago de las obligaciones adquiridas y garantizadas, las cuales ejecutara de
conformidad con el orden de Ejecuciéon de Garantias y otros recursos en eventos de incumplimiento
establecidos en el articulo 2.8.8. del Reglamento de Funcionamiento y el articulo 1.7.2.11. de la presente
Circular. Para disponer de las Garantias constituidas en efectivo en Pesos Colombianos, debitara los
correspondientes recursos en efectivo de las cuentas de cumplimiento de la Camara de conformidad con el
procedimiento establecido por el sistema de pagos del Banco de la Republica para el caso de los Pesos y
de las cuentas de cumplimiento de la Cdmara en la entidad financiera del exterior para el caso de los Délares.

Para disponer de las Garantias constituidas en Efectivo en Dolares de los Estados Unidos de América, la
Camara dispondra de los recursos en efectivo depositados en su cuenta en el Banco Corresponsal, y una
vez haya finalizado el horario para realizar transacciones en el mercado spot de divisas en Colombia,
celebraréa tantas operaciones como sea necesario para la venta de los délares de Estados Unidos de América
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con otro(s) Intermediario(s) del Mercado Cambiario colombiano, a la tasa de cambio pactada con el
Intermediario del Mercado Cambiario contraparte compradora.

Una vez se obtenga el efectivo en Pesos Colombianos producto de transacciones en el mercado spot de
divisas, la Cédmara 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 Posicion en
efectivo seguin corresponda a cada uno de los titulares 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 segun el caso, dar aplicacion a las medidas de proteccion previstas
en el Articulo 1.7.2.12. de la presente Circular.

Ejecutada la Garantia constituida en Efectivo en délares de los Estados Unidos de América, conforme a los
antes previsto y cumplidas las operaciones para todos los Segmentos en que participe el Miembro Liquidador
Incumplido, la Camara descontara las consecuencias pecuniarias cuando fuere del caso. De presentarse un
excedente, y siempre y cuando que el Miembro Liquidador Incumplido se encuentre a paz y salvo por todo
concepto frente a la Cdmara, esta entregara dicho excedente en Pesos Colombianos a través de la cuenta
CUD.

Articulo 1.7.2.10. Transferencia de Garantias en valores depositados en DCV o Deceval a las cuentas
de la Camara.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010 y mediante Circular 7 del 26 de abril de 2012, publicada
en el Boletin Normativo No. 007 del 26 de abril de 2012. Rige a partir del 30 de abril de 2012, modificado
mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28
de diciembre de 2016, mediante Circular 29 del 5 de agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo
No. 036 del 5 de agosto de 2020 y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada
en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a partir del 5 de febrero
de 2021.)
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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 enajenacién, la Cédmara asignaré 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 Posicion en efectivo segun 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 segin
el caso, dar aplicacion a las medidas de proteccion previstas en el Articulo 1.7.2.12. de la presente Circular.

Ejecutada la Garantia y obtenido el efectivo correspondiente, conforme 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 1.7.2.11. de la presente Circular y cumplidas las operaciones para todos los
Segmentos en que participe el Miembro Liquidador Incumplido, la Camara descontara las consecuencias
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 Camara.

Paragrafo. Cuando se trate de ejecucion de Garantias Admisibles entregadas a la Camara por los Terceros
dentificados 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
Camara 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 1.7.2.11. Orden para la ejecucion de Garantias y otros recursos en eventos de
Incumplimiento.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin
Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular 2 del 11 de enero de 2017, publicada
en el Boletin Normativo No. 002 del 11 de enero de 2017 y mediante Circular 7 del 9 de mayo de 2018,
publicada en el Boletin Normativo No. 010 del 9 de mayo de 2018, mediante Circular 16 del 8 de
octubre de 2019, publicada en el Boletin Normativo No. 030 del 8 de octubre de 2019, mediante
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Circular 29 del 5 de agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto de
2020, mediante Circular No. 44 del 28 de octubre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 118
del 28 de octubre de 2020, mediante Circular 52 del 13 de noviembre de 2020, publicada en el Boletin
Normativo No. 132 del 13 de noviembre de 2020; renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero
de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021 y mediante Circular 034
del 30 de septiembre de 2025, publicada en el Boletin Normativo No. 039 del 30 de septiembre de
2025.)

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 Céamara ejecutara 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. Siluego de ejecutar las Garantias anteriores, aln existiere un saldo deudor a cargo del Miembro
Liquidador Incumplido, la Camara asumira, con cargo a los Recursos Propios Especificos de la Camara,
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, aun 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 demas Miembros
Liquidadores que participan en el respectivo Segmento.
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Si cumplido lo anterior, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Camara exigird a los Miembros Liquidadores del Segmento donde existiese el saldo deudor, la
reposicion de Garantias mediante la aportacion 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.

Si cumplido lo anterior, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Camara podra exigir una Contribucién obligatoria para la continuidad del servicio del Segmento donde
existiere dicho saldo deudor. La Contribucion 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 Contribucién 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 contribucidn obligatoria podra
aportarse por los Miembros Liquidadores ya sea con cargo a su cuenta propia o 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, aun existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la Cdmara
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 Contribucion 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, alin existiere un saldo deudor a cargo del Miembro Liquidador Incumplido, la
Camara asumira las pérdidas no cubiertas con cargo al resto de su propio patrimonio.

Cumplido lo anterior, la Camara podréa proceder al cese de las actividades respecto del Segmento donde
se presenté el Incumplimiento para lo cual procedera con la Compensacién y Liquidacion Anticipada y
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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 Cdmara.

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 originé 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. 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;
3. Las aportaciones al Fondo de Garantia Colectiva a que se refieren los numerales 5y 6 del presente
articulo;
4.  Los Recursos Propios Especificos de la Camara a los que se refiere el numeral 4 del presente articulo.
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 Cdmara 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
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el que exista un saldo deudor. Asi mismo, la Camara no podré ejecutar las aportaciones al Fondo de
Garantias Generales constituido para un Segmento diferente a aquél en que se presento el Incumplimiento.

Paragrafo Tercero. La Cdmara podré 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 Cédmara 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 Compensacion 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 utilizacion 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 en Efectivo en Pesos Colombianos por
los Miembros o Terceros, mantendra en los registros de la Camara para efectos de lo previsto en materia de
constitucion y célculo 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 en Pesos
Colombianos por Miembros que no hayan definido la inversién de tales Garantias de acuerdo con lo
establecido en el articulo 2.7.5. del Reglamento, la Cadmara podra reconocer una remuneracién a dichos
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Miembros durante el tiempo en que se utilicen las Garantias constituidas en efectivo, a la tasa de
remuneracion del efectivo del dia definida de 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 mas
cercano que haya habido remuneracion de Garantias en efectivo.

A su vez, en aquellos eventos en que la Cdmara utilice las Garantias constituidas en Efectivo en Délares de
los Estados Unidos de América 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. Utilizada
temporalmente las Garantias constituidas en Efectivo en dolares de los Estados Unidos de América, seran
restituidas en la cuenta de deposito de ddlares que tenga abierta el Miembro o Tercero en el Banco
Corresponsal elegido para tal fin.

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 o0 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 1.7.2.12. Otras medidas para la proteccidn de los Terceros y Miembros No Liquidadores ante
el incumplimiento del Miembro Liquidador.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 6 del 29 de marzo de 2010, publicada en el Boletin
Normativo No. 008 del 29 de marzo de 2010, mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016,
publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular 2 del 11 de
enero de 2017, publicada en el Boletin Normativo No. 002 del 11 de enero de 2017, mediante Circular
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2 del 29 de enero de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 002 del 29 de enero de 2020 y
renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032
del 4 de febrero de 2021, modificacion que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

La Camara ante el incumplimiento del Miembro Liquidador podra tomar las siguientes medidas:

1. Sicuenta con la autorizacién de los Terceros Identificados podra buscar la transferencia de su Cuenta
a otro Miembro, en el Segmento en el que participe en la Compensacion y Liquidacion el Miembro
Liquidador Incumplido, mientras el Tercero Identificado se vincula con un nuevo Miembro.

2. La Cémara otorgara la categoria de Miembro Liquidador Individual al Miembro no Liquidador, en el
Segmento en el que participe en la Compensacion y Liquidacién el Miembro Liquidador incumplido, por
un plazo maximo de treinta (30) dias calendario, al término del cual, la entidad tendré que reportar la
copia de un nuevo convenio con otro Miembro Liquidador General. Dado el caracter contingente de
dicha accién, el Miembro No Liquidador actuando como nuevo Miembro Liquidador Individual, no estaréa
obligado a constituir Garantias Individuales minimas en el Segmento.

Articulo 1.7.2.13. Grupo de Gestién de Incumplimiento

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 7 del 9 de mayo de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 010 del 9 de mayo de 2018, modificado mediante Circular 23 del 2 de junio de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 028 del 2 de junio de 2020 y renumerado mediante Circular 03
del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 032 del 4 de febrero de 2021,
modificacion que rige a partir del 5 de febrero de 2021.)

La Camara podra crear para un Segmento en particular un Grupo de Gestiéon de Incumplimientos,
conformado por Miembros que participen en el Segmento de la Camara de que se trate que no sean
incumplidos. El Grupo colaborara con la Camara en la gestién de Incumplimiento y su conformacion, forma
de elecciéon de los miembros y las funciones se determinaran en cada Segmento. La Camara podra
establecer que la participacion de los Miembros en el Grupo sea obligatoria. Asi mismo, sin perjuicio de lo
dispuesto en el presente Capitulo y en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de la Camara,
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