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2010, publicada en el Boletin Normativo No. 023 del 9 de noviembre de 2010. Rige a partir del 11 de
noviembre 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, renumerado mediante Circular 29 del § de
agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto 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, modificacién que rige a partir del 1 de febrero de 2021.)

El Limite de Obligacién 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 Liquidacion
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, segun
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 posicién de venta.

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.

Paragrafo: La Camara podra determinar el LOLE para cada Activo de acuerdo con lo dispuesto en el
Segmento al que pertenece.
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Articulo 1.6.6.9. Politica de Administracion del LOLE.

(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 mediante Circular 13 del 26 de julio de 2011, publicada
en el Boletin Normativo No. 016 del 26 de julio de 2011. Rige a partir del 28 de julio de 2011,
renumerado mediante Circular 19 del 28 de diciembre de 2016, publicada en el Boletin Normativo No.
024 del 28 de diciembre de 2016 y modificado mediante Circular 32 del 11 de agosto de 2020, publicada
en el Boletin Normativo No. 039 del 11 de agosto de 2020, renumerado mediante Circular 29 del 5 de
agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto 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, modificacién que rige a partir del 1 de febrero de 2021.)

1. En caso de presentarse un exceso del LOLE se contactara al Miembro Liquidador por correo electrdnico
0 via telefonica, y éste debera constituir Garantia de Obligacion Latente de Entrega (GOLE) por el 100%
de dicho exceso, en un periodo no mayor a 24 horas contadas a partir de la hora de envio del correo
electronico o de la hora de la comunicacion telefonica, segun el caso.

2. Las Garantias de Obligacion Latente de Entrega (GOLE) se deberan constituir en el Activo Subyacente
o0 la Moneda Elegible correspondiente.

3. La Camara enviara un correo electronico al Miembro Liquidador informandole el valor de la Garantia de
Obligacion Latente de Entrega (GOLE) a constituir y la hora méaxima para su constitucion. En el evento
en que el Miembro Liquidador no constituya la Garantia solicitada en el plazo indicado, la Céamara le
podra solicitar a la BVC o al Sistema de Negociacion o Registro con el que haya celebrado un acuerdo,
la suspension de dicho Miembro y/o declararlo Incumplido.

Paragrafo Primero. De conformidad con lo previsto en el articulo 2.1.8. del Reglamento de Funcionamiento,
el Banco de la Republica, en razén a su naturaleza juridica, no estara obligado a constituir, mantener y
reponer las Garantias de Obligacion Latente de Entrega (GOLE) a que se refiere el presente articulo.
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Paragrafo Segundo: La Camara podra determinar politicas de administracion del LOLE para cada Activo de
acuerdo con lo dispuesto en el Segmento al que pertenece.

TITULO SEPTIMO
RETARDOS, INCUMPLIMIENTOS, SUSPENSION Y EXCLUSION, MEDIDAS PREVENTIVAS
CAPITULO PRIMERO
RETARDOS

Articulo 1.7.1.1. Eventos de Retardo.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 2 del 27 de enero de 2011, publicada en el Boletin
Normativo No. 002 del 27 de enero de 2011, mediante Circular 13 del 26 de julio de 2011, publicada en
el Boletin Normativo No. 016 del 26 de julio de 2011, mediante Circular 25 del 3 de septiembre de 2013,
publicada en el Boletin Normativo No. 029 del 3 de septiembre de 2013, 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 2 del 11 de enero de 2017, publicada en el
Boletin Normativo No. 002 del 11 de enero de 2017, mediante Circular 14 del 8 de agosto de 2017,
publicada en el Boletin Normativo No. 015 del 8 de agosto de 2017, mediante Circular 7 del 9 de mayo
de 2018, publicada en el Boletin Normativo No. 010 del 9 de mayo de 2018 y mediante Circular 29 del
5§ de agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020. Rige a partir
del 18 de agosto de 2020.)

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
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el pago antes de la finalizacion de la Sesion de Liquidacion 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 Liquidacion al
Vencimiento, siempre y cuando se verifique el pago total de la obligacion antes de la finalizacién de esta
sesion ampliada en virtud del retardo.

3. Lano constitucion, 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 constitucion se verifique antes de las 2:00 p.m.
del dia siguiente en la Sesidn de Liquidacion Diaria.

b. La no constitucion 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,
respectivamente, siempre y cuando su constitucién se verifique a mas tardar al cierre de la Sesion
de Gestion de Garantias.

c. Lano constitucion de las Garantias Extraordinarias exigidas cuando un Miembro Liquidador supere
el LMC con base en el calculo 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 Liquidacion 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 Operacién de Contado sobre valores de renta variable agrupadas en el Segmento de Renta
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Variable durante la Sesién de Liquidacion al Vencimiento de la Operacion 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 1.7.1.2. Consecuencias pecuniarias por retardo en las liquidaciones.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 13 del 26 de julio de 2011, publicada en el Boletin
Normativo No. 016 del 26 de julio de 2011, renumerado mediante Circular 19 del 28 de diciembre de
2016, publicada en el Boletin Normativo No. 024 del 28 de diciembre de 2016 y modificado mediante
la Circular 14 del 8 agosto de 2017, publicada en el Boletin Normativo No. 015 del 8 de agosto de 2017.
Rige a partir del 9 de agosto de 2017.)

En caso de retardo en cualquiera de las Liquidaciones, 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 Liguidador.

Este articulo fue modificado mediante Circular 2 del 27 de enero de 2011, publicada en el Boletin
Normativo No. 002 del 27 de enero de 2011, mediante Circular 13 del 26 de julio de 2011, publicada en
el Boletin Normativo No. 016 del 26 de julio de 2011, mediante Circular 20 del 4 de noviembre de 2011,
publicada en el Boletin Normativo No. 023 del 4 de noviembre de 2011, mediante Circular 7 del 26 de
abril de 2012, publicada en el Boletin Normativo No. 007 del 26 de abril de 2012, mediante Circular 12
del 4 de julio de 2014, publicada en el Boletin Normativo No. 014 del 4 de julio de 2014, mediante
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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 y 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 mediante Circular No. 7
del 11 de marzo de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 036 del 11 de marzo de 2021
modificacion que rige a partir del 12 de marzo de 2021.)

Sin perjuicio de las Medidas Preventivas que adopte la Camara, durante la Sesién de Liquidacién ya sea
Diaria o al Vencimiento y en el evento de falta de saldo en la Cuenta de efectivo y/o de valores, retardo en la
entrega del efectivo o del Activo, 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 o 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. Ejecucién 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.
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