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reportar la actualización de los datos de referencia necesarios para efectuar la notificación de dicha 
eventualidad, en caso de ser procedente. 
 
Artículo 1.7.2.2. Gestión del incumplimiento por parte de un Tercero Identificado.   
 
(Artículo adicionado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletín Normativo 
No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificación que rige a partir del 5 de febrero de 2021.) 
  
En virtud de lo dispuesto en numeral 1 del artículo 2.8.3. del Reglamento de la Cámara, como efecto de la 
declaración de Incumplimiento de un Tercero, los acuerdos celebrados entre el Tercero y todos los Miembros 
con los que tiene relación terminarán de forma inmediata. Por lo tanto, para la gestión del Incumplimiento de 
un Tercero, una vez sean recibidos por la Cámara los documentos relacionados en el artículo 1.7.2.1. de la 
presente Circular, la Cámara remitirá una comunicación dirigida a todos los Miembros a través de los cuales 
participe el Tercero, donde se les solicita el cierre de la posición abierta del Tercero y la inactivación de la 
cuenta respectiva. Los Miembros a través de los cuales participe el Tercero deberán realizar el cierre de la 
posición abierta del Tercero y la inactivación de la cuenta respectiva dentro de los treinta (30) días calendario 
siguientes al recibo de la comunicación. La Cámara podrá ordenar la adopción de medidas preventivas en el 
evento en que algún Miembro no realice el cierre de la posición abierta del Tercero y la inactivación de la 
cuenta respectiva dentro del plazo establecido.  
  
Una vez gestionado el Incumplimiento de un Tercero en los términos previstos en el presente artículo, sin 
perjuicio de lo dispuesto en el Capítulo Octavo del Título Segundo del Reglamento de Cámara, el Tercero no 
podrá participar en ningún Segmento de la Cámara a través de ningún Miembro mientras no subsane el 
Incumplimiento y se expida a su favor el correspondiente “Paz y Salvo” por parte del Miembro, salvo para la 
Compensación y Liquidación de operaciones de contado de renta variable con posición de venta.  La Cámara 
podrá ordenar la adopción de medidas preventivas en el evento en que algún Miembro active una cuenta 
para el Tercero y le abra posición sin que haya sido expedido el correspondiente “Paz y Salvo” a favor del 
Tercero por parte del Miembro.  
 
En ese sentido, ningún Miembro podrá activar una cuenta para el Tercero ni abrirle posición hasta que cuente 
con el correspondiente “Paz y Salvo”, excepto para la Compensación y Liquidación de operaciones de 
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contado de renta variable con posición de venta, las cuales únicamente serán aceptadas por la Cámara, en 
los términos del Título Tercero de la Parte I de la presente Circular, cuando el Tercero a través del Miembro 
le comunique a la Cámara su intención de realizar este tipo de operaciones.  
 
Artículo 1.7.2.3. Procedimiento operativo para gestionar el Incumplimiento por parte de un Miembro 
Liquidador.  
 
(Este artículo fue modificado mediante Circular 5 del 8 de marzo de 2010, publicada en el Boletín 
Normativo No. 005 del 8 de marzo de 2010, mediante Circular 16 del 1 de octubre de 2010, publicada 
en el Boletín Normativo No. 018 del 1 de octubre de 2010, mediante Circular 20 del 4 de noviembre de 
2011, publicada en el Boletín Normativo No. 023 del 4 de noviembre de 2011, mediante Circular 22 del 
14 de noviembre de 2014, publicada en el Boletín Normativo No. 025 del 14 de noviembre de 2014, 
mediante Circular 24 del 6 de agosto de 2015, publicada en el Boletín Normativo No. 026 del 6 de 
agosto de 2015, mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletín Normativo 
No. 024 del 28 de diciembre de 2016, mediante Circular 14 del 8 de agosto de 2017, publicada en el 
Boletín Normativo No. 015 del 8 de agosto de 2017, mediante Circular 29 del 5 de agosto de 2020, 
publicada en el Boletín Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020, mediante Circular No. 44 del 28 
de octubre de 2020, publicada en el Boletín Normativo No. 118 del 28 de octubre de 2020, y mediante 
Circular No. 2 del 28 de enero de 2021, publicada en el Boletín Normativo No. 017 del 28 de enero de 
2021, y renumerado mediante Circular 03 del 5 de febrero de 2021, publicada en el Boletín Normativo 
No. 032 del 4 de febrero de 2021, modificación que rige a partir del 5 de febrero de 2021.) 
 
Sin perjuicio de lo dispuesto en el capítulo octavo del título segundo del Reglamento de Funcionamiento de 
la Cámara, ésta gestionará el incumplimiento de un Miembro Liquidador respecto de todas obligaciones en 
todos los Segmentos de la Cámara en que participe dicho Miembro, de acuerdo con el siguiente 
procedimiento: 
 
1. Enviará una comunicación formal al Representante Legal del Miembro Liquidador incumplido 

notificándole las acciones que adelantará ante el administrador del sistema de negociación o registro, 
Mecanismo de Contratación con los cuales tenga suscritos acuerdos de servicios, y ante las 
autoridades competentes. 
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2. Ejercerá la transferencia de las Garantías constituidas en efectivo y valores bajo la titularidad del 

Miembro Liquidador Incumplido hacia la cuenta de cumplimiento de la Cámara, de acuerdo con los 
procedimientos establecidos por los Depósitos y el sistema de pagos del Banco de la República y el 
sistema del Banco Corresponsal de la Cámara. 

 
3. Una vez las Garantías son transferidas, la Cámara realizará las gestiones para hacerlas efectivas en 

el mercado de acuerdo con los parámetros de su política de administración de riesgos las cuales 
ejecutará de conformidad con el orden de Ejecución de Garantías y otros recursos en eventos de 
Incumplimiento establecidos en el artículo 2.8.8. del Reglamento de Funcionamiento y el artículo 
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 Liquidación por Entrega, la 
Cámara al no contar con el Activo Subyacente o Activo correspondiente podrá de manera alternativa 
cumplir, tomando las Garantías 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 Cámara procederá a entregarlos en forma proporcional de acuerdo con el 
resultado del cálculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de los Activos o la solución 
del proceso de entrega de Activos objeto de la Operación compensada y liquidada por la Cámara. 
 
Las Garantías tomadas por la Cámara de acuerdo con el párrafo anterior generan un derecho a favor 
del Miembro Liquidador Incumplido en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidación por 
Entrega, equivalente a la multiplicación del valor nominal de dicha Garantía por el Precio de 
Liquidación al Vencimiento del Activo, ó al saldo en la Moneda Elegible una vez cumplidas todas las 
obligaciones a cargo del Miembro. El derecho será tenido en cuenta por la Cámara una vez se resuelva 
el proceso de Incumplimiento con dicho Miembro. En todo caso, la Cámara podrá 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 Cámara efectuará el Traspaso de Posición de las 
Cuentas propias del Miembro Liquidador Incumplido hacia la Cuenta de la Cámara provista para 
efectuar el proceso de cierre de posiciones en cada Segmento en los que el Miembro Liquidador 
incumplido participe en la Compensación y Liquidación, de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 
1.7.2.5., con el fin de reducir el tamaño de su exposición en riesgo. 

 
Si el Incumplimiento es causado por la no entrega del Activo Subyacente o Activo correspondiente a 
Operaciones Aceptadas con Liquidación por Entrega, la Cámara asumirá la obligación de cumplir dicha 
entrega o cumplirá dicha obligación haciendo uso de los mecanismos descritos en el artículo 2.6.12. 
del Reglamento de Funcionamiento.  
 

5. Una vez la Posición del Miembro Liquidador Incumplido se encuentra registrada en la cuenta de la 
Cámara en cada Segmento en los que participe en la Compensación y Liquidación, ésta implementará 
bajo el análisis de las condiciones de mercado, el procedimiento de cierre de posiciones y podrá 
establecer un plazo máximo para llevar a cabo el mismo. 
 
Adicionalmente, en el caso de las Operaciones Aceptadas con Liquidación por Entrega cuya entrega 
no se efectuó por el Miembro Liquidador Incumplido, la Cámara cumplirá de manera alternativa 
entregando el Activo respectivo y/o mediante una Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la 
Entrega según lo dispuesto por el artículo 2.6.12 del Reglamento de Funcionamiento, así: 
 
a) La Cámara podrá adquirir de forma total o parcial los Activos Subyacentes, Activos o efectivo, no 

entregados por los titulares con la posición neta o bruta vendedora y efectuar la entrega de los 
mismos a los titulares de Cuenta con posición neta o bruta compradora correspondientes, de 
acuerdo con el resultado del cálculo del algoritmo para solucionar el proceso de entrega de los 
Activos o la solución del proceso de entrega de Activos objeto de la Operación compensada y 
liquidada por la Cámara, según los procedimientos descritos en la presente Circular.  

 
La cantidad del Activo Subyacente, o Activo para dar cumplimiento a la entrega, se entregará a los 
titulares así: 
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• Segmento Derivados Financieros: Para titulares con posición neta compradora de Instrumentos 
Financieros Derivados Estandarizados de forma proporcional de acuerdo con el resultado del 
algoritmo de entregas definido en los artículos 2.4.4.12. y siguientes de la presente Circular. 
 

• Segmento Renta Fija: Para titulares con posición bruta compradora, en el caso de las 
Operaciones Simultáneas, de forma proporcional de acuerdo con las parejas definidas según el 
artículo 3.4.3.5. de la presente Circular. 

 

• Segmento Renta Variable: Para titulares con posición bruta compradora, en el caso de las 
Operaciones Repo y Operaciones TTV, de forma proporcional de acuerdo con las parejas 
definidas según el artículo 4.4.3.14. de la presente Circular. 

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

 

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

La entrega de Activo Subyacente o del Activo adquirido por la Cámara para dar cumplimiento a la 
entrega, estará sujeta a las condiciones de cumplimiento de las operaciones que celebre la Cámara 
para la adquisición del mismo. 
 
Cuando el Precio de Adquisición del Activo Subyacente o Activo adquirido por la Cámara sea mayor 
que el Precio de Liquidación al Vencimiento del Activo, o el Precio de Negociación en el caso de las 
Operaciones Simultáneas, se generará una obligación en cabeza del Miembro Liquidador Incumplido 
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