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Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020, mediante Circular 38 del 7 de septiembre de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 082 del 7 de septiembre de 2020. Rige a partir del 8 de
septiembre de 2020, mediante Circular No. 45 del 29 de octubre de 2020, publicada en el Boletin
Normativo No. 119 del 29 de octubre de 2020, mediante Circular No. 48 del 4 de noviembre de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 124 del 4 de noviembre de 2020, mediante Circular No. 50 del
6 de noviembre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 127 del 6 de noviembre de 2020,
mediante Circular No. 8 del 26 de marzo de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 037 del 26 de
marzo de 2021, mediante Circular No. 19 del 11 de junio de 2021, publicada en el Boletin Normativo
No. 048 del 11 de junio de 2021, mediante Circular No. 26 del 14 de septiembre de 2021, publicada
mediante Boletin Normativo No. 055 del 14 de septiembre de 2021, mediante Circular No. 33 del 11 de
noviembre de 2021, publicada mediante Boletin Normativo No. 062 del 11 de noviembre de 2021, y
mediante Circular No. 35 del 22 de noviembre de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 065 del
22 de noviembre de 2021, mediante Circular 37 del 01 de diciembre de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 067 del 01 de diciembre de 2021, mediante Circular 40 del 13 de diciembre de 2021,
publicada mediante Boletin Normativo No. 070 del 13 de diciembre de 2021, mediante Circular No. 042
del 16 de diciembre de 2021, publicada mediante Boletin Normativo No. 072 del 16 de diciembre de
2021, mediante Circular No. 043 del 22 de diciembre de 2021, publicada mediante Boletin Normativo
No. 073 del 22 de diciembre de 2021, y mediante Circular No. 001 del 03 de enero de 2022, publicada
mediante Boletin Normativo No. 001 del 03 de enero de 2022, mediante Circular No.004 del 17 de enero
de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 004 del 17 de enero de 2022, mediante Circular
No.005 del 18 de enero de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 005 del 18 de enero de
2022, mediante Circular No.007 del 24 de enero de 2022, publicada mediante Boletin Normativo
No.007 del 24 de enero de 2022, mediante Circular No. 008 del 26 de enero de 2022, publicada mediante
Boletin Normativo No. 08 del 26 de enero de 2022 y mediante Circular No. 009 del 31 de enero de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 009 del 31 de enero de 2022, mediante Circular No. 12 del
01 de marzo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 013 del 01 de marzo de 2022,
mediante Circular No. 14 del 18 de marzo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 15 del
18 de marzo de 2022, mediante Circular No. 15 del 29 de marzo de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 16 del 29 de marzo de 2022, mediante Circular No. 16 del 30 de marzo de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 17 del 30 de marzo de 2022, y mediante Circular No. 19 del
18 de abril de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 20 del 18 de abril de 2022, modificacion
que rige a partir del 19 de abril de 2022, mediante Circular 20 del 21 de abril de 2022, publicada
mediante Boletin Normativo No. 21 del 21 de abril de 2021 y mediante Circular No. 23 del 16 de mayo
de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 24 del 16 de mayo de 2022, y mediante Circular
No. 25 del 20 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 26 del 20 de mayo de 2022,
modificacion que rige a partir del 20 de mayo de 2022, reenumerado y modificado mediante Circular
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26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del 31 de mayo de 2022,
modificacion que rige a partir del 2 de junio de 2022, mediante Circular 27 del 31 de mayo de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 028 del 31 de mayo de 2022, modificado mediante Circular
28 del 08 de junio de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 029 del 08 de junio de 2022,
modificado mediante Circular 29 del 09 de junio de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No.
030 del 09 de junio de 2022, modificacion que rige a partir del 09 de junio de 2022, modificado
mediante Circular 30 del 13 de junio de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 031 del 13 de
junio de 2022, y mediante Circular No. 34 del 14 de julio de 2022, publicada en el Boletin Normativo
No. 035 del 14 de julio de 2022, modificacion que rige a partir del 14 de julio de 2022, mediante Circular
No. 37 del 16 de agosto de 2022, publicada en el Boletin Normativo No. 038 del 16 de agosto de 2022,
modificacion que rige a partir del 17 de agosto de 2022, mediante Circular No. 41 del 15 de septiembre
de 2022, publicada en el Boletin Normativo No. 42 del 15 de septiembre de 2022, modificacion que
rige a partir del 16 de septiembre de 2022, y modificado mediante Circular 42 del 21 de septiembre de
2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 043 del 21 de septiembre de 2022, modificacion que
rige a partir del 21 de septiembre de 2022, y modificado mediante Circular 44 del 26 de septiembre de
2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 045 del 26 de septiembre de 2022, modificacion que
rige a partir del 26 de septiembre de 2022, modificado mediante Circular 45 del 06 de octubre de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 046 del 06 de octubre de 2022, modificacién que rige a
partir del 06 de octubre de 2022, y modificado mediante Circular 46 del 10 de octubre de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 047 del 10 de octubre de 2022, modificacién que rige a
partir del 10 de octubre de 2022, , modificado mediante Circular 47 del 19 de octubre de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 048 del 19 de octubre de 2022, modificacién que rige a
partir del 19 de octubre de 2022, modificado mediante Circular 48 del 20 de octubre de 2022, publicada
mediante Boletin Normativo No. 049 del 20 de octubre de 2022, modificacion que rige a partir del 20
de octubre de 2022, y modificado mediante Circular 49 del 24 de octubre de 2022, publicada mediante
Boletin Normativo No. 050 del 24 de octubre de 2022, modificacién que rige a partir del 25 de octubre
de 2022, modificado mediante Circular 51 del 15 de noviembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 052 del 15 de noviembre de 2022, modificacién que rige a partir del 16 de noviembre
de 2022, modificado mediante Circular 52 del 21 de noviembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 053 del 21 de noviembre de 2022, modificacion que rige a partir del 21 de noviembre
de 2022, y modificado mediante Circular 53 del 01 de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 054 del 01 de diciembre de 2022, modificacion que rige a partir del 02 de noviembre de
2022, y modificado mediante Circular 54 del 06 de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 055 del 06 de diciembre de 2022, modificacién que rige a partir del 06 de diciembre de
2022, y modificado mediante Circular 55 del 13 de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 056 del 13 de diciembre de 2022, modificacién que rige a partir del 14 de diciembre de
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2022, y modificado mediante Circular 57 del 16 de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 058 del 16 de diciembre de 2022, modificacion que rige a partir del 16 de diciembre de
2022, y mediante Circular No. 58 del 22 de diciembre de 2022, publicada en el Boletin Normativo No.
059 del 22 de diciembre de 2022, modificacion que rige a partir del 22 de diciembre de 2022, y mediante
Circular No. 59 del 23 de diciembre de 2022, publicada en el Boletin Normativo No. 060 del 23 de
diciembre de 2022, modificacion que rige a partir del 23 de diciembre de 2022, mediante Circular No.
003 del 17 de enero de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 004 del 17 de enero de 2023,
modificacion que rige a partir del 17 de enero de 2023 y mediante Circular No. 004 del 18 de enero de
2023, publicada en el Boletin Normativo No. 005 del 18 de enero de 2023, modificacion que rige a
partir del 19 de enero de 2023, y modificado mediante Circular 005 del 20 de enero de 2023, publicada
mediante Boletin Normativo No. 006 del 20 de enero de 2023, modificacion que rige a partir del 20 de
enero de 2023, modificado mediante Circular 006 del 25 de enero de 2023, publicada mediante Boletin
Normativo No. 007 del 25 de enero de 2023, modificacion que rige a partir del 25 de enero de 2023,y
modificado mediante Circular 007 del 09 de febrero de 2023, publicada mediante Boletin Normativo
No. 008 del 09 de febrero de 2023, modificacion que rige a partir del 09 de febrero de 2023, y
modificado mediante Circular 008 del 01 de marzo de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No.
009 del 01 de marzo de 2023, modificacion que rige a partir del 01 de marzo de 2023, y modificado
mediante Circular 009 del 10 de marzo de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 010 del 22
de marzo de 2023, modificacion que rige a partir del 22 de marzo de 2023, y modificado mediante
Circular 010 del 30 de marzo de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 011 del 30 de marzo
de 2023, modificacion que rige a partir del 30 de marzo de 2023, y modificado mediante Circular 011
del 13 de abril de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 012 del 13 de abril de 2023,
modificado mediante Circular 013 de 25 de mayo de 2023 publicada mediante Boletin Normativo No.
014 de 25 de mayo de 2023; y modificado mediante Circular 016 del 15 de junio de 2023, publicada
mediante Boletin Normativo No. 017 del 15 de junio de 2023; modificado mediante Circular 017 del 15
de junio de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 018 del 15 de junio de 2023; modificado
mediante Circular 018 del 21 de junio de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 019 del 21
de junio de 2023; y modificado mediante Circular 021 del 14 de julio de 2023, publicada mediante
Boletin Normativo No. 023 del 14 de julio de 2023; modificado mediante Circular No. 025 del 11 de
agosto de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 027 del 11 de agosto de 2023; y modificado
mediante Circular No. 026 del 16 de agosto de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 028 del 16
de agosto de 2023; y modificado mediante Circular No. 027 del 17 de agosto de 2023, publicada en el
Boletin Normativo No. 029 del 17 de agosto de 2023, y modificado mediante la Circular 029 del 13 de
septiembre de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 031 del 13 de septiembre de 2023; y
mediante Circular No. 31 del 19 de septiembre de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 033 del
19 de septiembre de 2023, modificacion que rige a partir del 19 de septiembre de 2023; mediante
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Circular No. 032 del 29 de septiembre de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 034 del 29 de
septiembre de 2023, modificacion que rige a partir del 29 de septiembre de 2023; y, mediante Circular
No. 038 del 7 de noviembre de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 040 del 7 de noviembre de
2023, modificacion que rige a partir del 7 de noviembre de 2023; modificado mediante Circular 039
del 30 de noviembre de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 042 del 30 de noviembre de
2023; mediante Circular 040 del 6 de diciembre de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No.
043 del 6 de diciembre de 2023; mediante Circular 041 del 11 de diciembre de 2023, publicada
mediante Boletin Normativo No. 044 del 11 de diciembre de 2023; mediante Circular 042 del 12 de
diciembre de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 045 del 12 de diciembre de 2023; y,
mediante Circular 043 del 13 de diciembre de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 046 del
13 de diciembre de 2023; mediante Circular 044 del 14 de diciembre de 2023, publicada mediante
Boletin Normativo No. 047 del 14 de diciembre de 2023; mediante Circular 045 del 15 de diciembre de
2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 048 del 15 de diciembre de 2023; mediante Circular
046 del 18 de diciembre de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 049 del 18 de diciembre
de 2023; mediante Circular 001 del 02 de enero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No.
001 del 02 de enero de 2024; mediante Circular 002 del 03 de enero de 2024, publicada mediante
Boletin Normativo No. 002 del 03 de enero de 2024, mediante Circular 003 del 09 de enero de 2024,
publicada mediante Boletin Normativo No. 003 del 09 de enero de 2024; mediante Circular 007 del 19
de febrero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 007 del 19 de febrero 2024, mediante
Circular 009 del 11 de marzo de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No.009 del 11 de marzo
de 2024, mediante Circular 010 del 19 de marzo de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No.009
del 19 de marzo de 2024, mediante Circular 011 del 01 de abril de 2024, publicada mediante Boletin
Normativo No. 013 del 01 de abril de 2024, mediante Circular 013 del 25 de abril de 2024, publicada
mediante Boletin Normativo No. 014 del 25 de abril de 2024, mediante Circular 015 del 06 de mayo de
2024, publicada mediante Boletin Normativo No.016 del 06 de mayo de 2024, mediante Circular 019
del 31 de mayo de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No.020 del 31 de mayo de 2024,
mediante Circular 020 del 06 de junio de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No.021 del 05
de junio de 2024, mediante Circular 021 del 17 de junio de 2024, publicada mediante Boletin Normativo
No. 022 del 14 de junio de 2024, mediante Circular 023 del 9 de julio de 2024, publicada mediante
Boletin Normativo No. 024 del 9 de julio de 2024 y mediante Circular 025 del 11 de julio de 2024,
publicada mediante Boletin Normativo No. 025 del 10 de julio de 2024 y No. 026 del 11 de julio de 2024;
mediante Circular 028 del 24 de julio de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 029 del 24
de julio de 2024 y mediante Circular 030 del 30 de agosto de 2024, publicado mediante Boletin
Normativo No. 031 del 29 de agosto de 2024.)
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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
parametros definidos mediante Instructivo Operativo.

Paragrafo Primero. 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 4.5.3.5. Garantias por Grandes Posiciones.

(Este articulo fue modificado y renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en
el Boletin Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018, y modificado mediante Circular 12 del 17 de
septiembre de 2018, publicada en el Boletin Normativo No. 022 del 17 de septiembre de 2018, y
mediante Circular 20 del 6 de diciembre de 2019, publicada en el Boletin Normativo No. 035 del 6 de
diciembre de 2019, mediante Circular 8 del 6 de marzo de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.
008 del 6 de marzo de 2020, mediante Circular 21 del 7 de mayo de 2020, publicada en el Boletin
Normativo No. 025 del 7 de mayo de 2020, mediante Circular 29 del 5 de agosto de 2020, publicada
mediante Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020, mediante Circular 18 del 4 de junio de
2021, publicada mediante Boletin Normativo No. 047 del 4 de junio de 2021. Rige a partir del 4 de junio
de 2021, y mediante Circular No.10 del 04 de febrero de 2022, publicada mediante Boletin Normativo
No.11 del 04 de febrero de 2022, modificacion que rige a partir del 07de febrero de 2022, y
reenumerado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicado mediante Boletin Normativo
No. 027 del 31 de mayo de 2022; mediante Circular 30 del 21 de junio de 2022, publicado mediante
Boletin Normativo No. 31 del 21 de junio de 2022 y mediante Circular 030 del 30 de agosto de 2024,
publicado mediante Boletin Normativo No. 031 del 29 de agosto de 2024).

En caso de que el valor de la Posicion 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, y asi mismo se incrementan los parametros para el Calculo
de la Garantia por Posicion, de acuerdo con lo establecido en Instructivo Operativo.
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Articulo 4.5.3.6. Escenarios de variacidon de precio para el calculo del riesgo en situacion de estrés
para el Segmento de Renta Variable.

(Este articulo fue renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018, modificado mediante Circular 9 del 14 de junio de 2018,
publicada en el Boletin Normativo No. 012 del 14 de junio de 2018 y mediante Circular 29 del 5 de
agosto de 2020, publicada mediante Boletin Normativo No. 036 del 5 de agosto de 2020. Rige a partir
del 18 de agosto de 2020 y reenumerado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada
mediante Boletin Normativo No. 027 del 31 de mayo de 2022 y modificado mediante Circular No. 030
del 30 de agosto de 2024, publicado mediante Boletin Normativo No. 031 del 29 de agosto de 2024).

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 grupos de Activos especificados mediante Instructivo
Operativo, y, sobre los cuales se determinan escenarios de variacion de precio para el Segmento de Renta
Variable.

Articulo 4.5.3.7. Aportacion minima al Fondo de Garantia Colectiva de los Miembros para el Segmento
de Renta Variable.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 3 del 16 de marzo de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 006 del 16 de marzo de 2018, renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018,
publicada en el Boletin Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018, modificado mediante Circular 1 del
15 de enero de 2019, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 15 de enero de 2019, modificado
mediante Circular 1 del 10 de enero de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 10 de
enero de 2020, mediante Circular 29 del 5 de agosto de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.
036 del 5 de agosto de 2020, mediante Circular 01 del 08 de enero de 2021, publicada en el Boletin
Normativo No. 001 del 08 de enero de 2021, mediante Circular 03 del 11 de enero de 2022, publicada
en el Boletin Normativo No. 003 del 11 de enero de 2022. Rige a partir del 17 de enero de 2022, y
reenumerado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo
No. 027 del 31 de mayo de 2022; mediante Circular No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el
Boletin Normativo No. 001 del 06 de enero de 2023, modificacién que rige a partir del 16 de enero de
2023, mediante Circular 004 del 17 de enero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 004
del 17 de enero de 2024, modificacién que rige a partir del 18 de enero de 2024; mediante Circular 001
del 20 de enero de 2025, publicada mediante Boletin Normativo No. 002 del 17 de enero de 2025,
modificacion que rige a partir del 20 de enero de 2025 y mediante Circular 003 del 20 de enero de
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2026, publicada mediante Boletin Normativo No. 003 del 20 de enero de 2026, modificacion que rige a
partir del 21 de enero de 2026.)

De conformidad con el articulo 1.6.2.10. de la presente Circular la aportacion minima al Fondo de Garantia
Colectiva segun la calidad de Miembro Liquidador para participar en el presente Segmento, es la siguiente:
Modalidad de Miembro | Aportacion Minima al Fondo De Garantia Colectiva
Liquidador

Miembro Liquidador | Mil doscientos cuarenta millones de pesos ($1.240.000.000) moneda

Individual corriente.

Miembro Liquidador General | Mil seiscientos ochenta millones de pesos ($1.680.000.000) moneda
corriente.

Articulo 4.5.3.8. Importe minimo a aportar para la constitucion del Fondo de Garantia Colectiva y
tamaio minimo del Fondo.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 3 del 16 de marzo de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 006 del 16 de marzo de 2018, renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018,
publicada en el Boletin Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018, modificado mediante Circular 1 del
15 de enero de 2019, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 15 de enero de 2019, mediante
Circular 01 del 08 de enero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 08 de enero de
2021, y mediante Circular 04 del 16 de febrero de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 033 del
16 de febrero de 2021, y mediante Circular 03 del 11 de enero de 2022, publicada en el Boletin
Normativo No. 003 del 11 de enero de 2022. Rige a partir del 17 de enero de 2022, y reenumerado
mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del 31
de mayo de 2022; modificado mediante Circular No. 001 del 6 de enero de 2023, publicada en el Boletin
Normativo No. 001 del 06 de enero de 2023, modificacion que rige a partir del 16 de enero de 2023,
mediante Circular 004 del 17 de enero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 004 del 17
de enero de 2024, modificacion que rige a partir del 18 de enero de 2024; mediante Circular 001 del
20 de enero de 2025, publicada mediante Boletin Normativo No. 002 del 17 de enero de 2025,
modificacion que rige a partir del 20 de enero de 2025 y mediante Circular 003 del 20 de enero de
2026, publicada mediante Boletin Normativo No. 003 del 20 de enero de 2026, modificacién que rige a
partir del 21 de enero de 2026.)

A partir del ingreso al Segmento, el importe minimo que le correspondera aportar a cada Miembro Liquidador
al Fondo de Garantia Colectiva sera el mayor valor entre la aportacion minima definida para el Segmento
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segun la calidad de Miembro Liquidador establecida en el articulo anterior y el valor que resulte de la
distribucion proporcional, en funcién de su participacion en el riesgo, del importe del Fondo de Garantia
Colectiva calculado segun la metodologia descrita en el articulo 1.6.2.9 de la presente Circular.

A partir del segundo afio, el tamafio minimo del Fondo de Garantia Colectiva para cada segmento sera el
maximo entre el valor promedio mensual de los dos (2) Miembros Liquidadores con el mayor Riesgo en
Situacién de Estrés para el afio anterior o la suma de todas las aportaciones minimas de los Miembros
Liquidadores. Este valor se revisara anualmente.

El tamafio minimo del Fondo de Garantia Colectiva es igual a veinte mil setecientos millones de pesos
($20.700.000.000) moneda corriente para el afio 2026.

Articulo 4.5.3.9. Constitucion, actualizacion y reposicion del Fondo de Garantia Colectiva.

(Este articulo fue renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018. Rige a partir del 25 de abril de 2018, y reenumerado
mediante Circular No. 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del
31 de mayo de 2022).

El procedimiento para la constitucién, actualizacion y reposicién del Fondo de Garantia Colectiva del
Segmento de Renta Variable se sujetara a lo dispuesto en los articulos 1.6.2.12. y 1.6.2.13. de la presente
Circular.

Articulo 4.5.3.10. Contribuciones para la continuidad del servicio.

(Este articulo fue renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018. Rige a partir del 25 de abril de 2018 y reenumerado mediante
Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del 31 de mayo de
2022.)

Las Contribuciones de los Miembros para la continuidad del servicio para el Segmento de Renta Variable se
regiran por lo dispuesto en los articulos 1.6.2.14. y siguientes de la presente Circular.

Articulo 4.5.3.11. Recursos Propios Especificos.
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(Este articulo fue renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018. Rige a partir del 25 de abril de 2018, y reenumerado
mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Circular 27 del 31 de mayo de 2022).

El importe de los Recursos Propios Especificos para el Segmento de Renta Variable se informara mediante
Boletin Informativo.

Articulo 4.5.3.12. Importe del Fondo de Garantias Generales para el Segmento de Renta Variable.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 37 del 3 de septiembre de 2020, publicada en el Boletin
Normativo No. 079 del 3 de septiembre de 2020. Rige a partir del 4 de septiembre de 2020 y
reenumerado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo
No. 027 del 31 de mayo de 2022).

De conformidad con lo establecido en el articulo 1.6.4.2., el Segmento de Renta Variable cuenta con un
Fondo de Garantias Generales cuyo importe se informara a los Miembros mediante Boletin Informativo.

Articulo 4.5.3.13. Haircut sobre las Operaciones Repo.

(Este articulo fue renumerado mediante Circular 6 del 24 de abril de 2018, publicada en el Boletin
Normativo No. 009 del 24 de abril de 2018 y mediante Circular 37 del 3 de septiembre de 2020,
publicada en el Boletin Normativo No. 079 del 3 de septiembre de 2020, y modificado mediante
Circular 23 del 2 de junio de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 028 del 2 de junio de 2020,
modificacion que rige a partir del 2 de junio de 2020, y reenumerado mediante Circular 26 del 31 de
mayo de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del 31 de mayo de 2022).

Los Haircuts sobre las Operaciones Repo utilizados para la determinacion del importe efectivo del flujo de
salida de una Operacion Repo, seran calculados para todos los Activos elegibles para Operaciones Repo a
partir de la siguiente formula:

Haircut Operacion = (1-0,75*Fluctuacion Total) *Fluctuacion Total +0,75*Fluctuacion Total

En donde la Fluctuacion Total hace referencia a la descrita en el Articulo 4.5.3.1. de la presente Circular.

La actualizacion de este parametro sera realizada por la Camara de manera mensual e informada a la Bolsa
de Valores de Colombia S.A durante los primeros cinco (5) dias habiles de cada mes, posteriormente seran
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publicados a través de Boletin Informativo durante los cinco (5) dias habiles siguientes y su entrada en
vigencia sera el dia quince (15) del mes en curso, en el caso en que este dia sea no habil, su entrada en
vigencia seré a partir del dia habil siguiente.

Articulo 4.5.3.14. Haircut sobre las Operaciones TTV.

(Este articulo fue renumerado mediante Circular 37 del 3 de septiembre de 2020, publicada en el
Boletin Normativo No. 079 del 3 de septiembre de 2020. Este articulo fue adicionado 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; reenumerado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No. 027 del 31 de mayo de 2022; y modificado mediante
Circular 015 del 9 de junio de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 016 del 9 de junio de
2023)

Los Haircuts sobre las Operaciones TTV utilizados para la determinacioén de la Garantia Exigida en una
Operacion TTV, seran calculados para todos los Activos susceptibles de realizar Operaciones TTV a partir
de la siguiente formula:

Haircut Operacién = Fluctuacion Total

En donde la Fluctuacion Total hace referencia a la descrita en el Articulo 4.5.3.1. de la presente Circular.

TiITULO SEXTO
RETARDOS, INCUMPLIMIENTOS, SUSPENSION Y EXCLUSION, MEDIDAS PREVENTIVAS
RETARDOS

Articulo 4.6.1.1. Consecuencias pecuniarias por retardo en la liguidacion al Vencimiento por Entrega
de una Operacion Repo.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 23 del 2 de junio de 2020, publicada en el Boletin
Normativo No. 028 del 2 de junio de 2020, modificacion que rige a partir del 2 de junio de 2020).
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De conformidad con lo establecido en los Articulos 2.8.9 y 2.8.10 del Reglamento de Funcionamiento de la
Camara 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 la
operacion inicial correspondiente a una operacion de Reporto o Repo, el Miembro Liquidador Enajenante
con ocasion del retardo, estara obligado a pagar los siguientes importes como consecuencia pecuniaria:

1. Suma a favor de los titulares de cuenta con derecho a recibir el Activo objeto de la Operacion de
Reporto 0 Repo por la no entrega del Activo:

n
Suma a favor de los titulares de cuenta = IE = (i * (360))

n: 3 dias para Operaciones Repo con vencimiento mayor a 3 dias y para las
Operaciones Repo con vencimiento inferior a 3 dias, n es igual al numero de dias
pactado en la Operacion Repo.

IE : Importe efectivo del flujo inicial o de salida de la Operacion Repo.

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 incurrio en el evento
de retardo, a mas tardar en el horario de la Sesion de Liquidacién 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 les
corresponda.

2. Suma a favor de la Camara por la ocurrencia del evento de retardo por la no entrega del Activo
objeto de la Operacion de Reporte o0 Repo:

De acuerdo con lo establecido en el Articulo 1.10.1.1. de la presente Circular, el Miembro que incurrié
en el evento de retardo estara obligado a pagar la suma equivalente a diez (10) salarios minimos
mensuales legales vigentes (SMMLV).

En el caso en que el Miembro que incurrié en el evento de retardo, no realice el pago de cualquiera de las

consecuencias pecuniarias antes sefialadas 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
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de Funcionamiento de la Cédmara y se llevara a cabo el procedimiento descrito en el capitulo segundo del
titulo séptimo de la parte | de la presente Circular.

Articulo 4.6.1.2. Consecuencias pecuniarias por retardo en la liquidacidn al Vencimiento por Entrega
de una Instruccién de Liguidacion de una Operacién de Contado.

(Este articulo fue adicionado 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 y modificado
mediante Circular No.046 del 22 de diciembre de 2025, publicada en el Boletin Normativo No. 052 del
22 de diciembre de 2025. Rige a partir del 7 de enero de 2025.)

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 Operacién 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:

Suma a favor de los titulares de Cuenta con derecho a recibir el Activo objeto de la Operacién de Contado
de conformidad con la Instruccién de Liquidacion con derecho de recepcion de valores por la no entrega del
Activo:
Suma a favor de los titulares de cuenta
= VMA «+ Minimo (IBR Overnight + 300nPbs; i)

VM A: Valor de Mercado de las Acciones objeto del retardo.

IBR Overnight: Indicador Bancario de Referencia (IBR) para el plazo overnight. Diariamente, en los dias
habiles bancarios, cada uno de los ocho bancos participantes del esquema de formacion del IBR cotizara
una tasa nominal “choice” que reflejara su postura de liquidez para el plazo overnight. Una vez realizadas
las cotizaciones de los participantes, el Banco de la Republica calculara la mediana de las mismas la cual
sera el IBR para el plazo overnight.

i: Tasa de interés maxima vigente permitida por la Ley.
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
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