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Numero de Spread a utilizar

Delta para formar un spread Grupo, 'Delta para formar un spread Grupog
* Delta para Formar un Spread del Grupo

Posicion gy, 4 Posicion g ypo B
= Min.Valor Absoluto ( b .

Paragrafo. El Delta para formar un spread se encuentra definido en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

d) Obtencion de la posicion consumida y de la posicién no consumida en spreads:
- Sila posicion es de compra.

Posicion no consumida en spreads
= Posicion neta compradora — N° Spreads

- Sila posicién es de venta.

Posicion no consumida en spreads
= Posicion neta vendedora + N° Spreads

e) Repeticion del calculo de los Grupos de Compensacion a compensar hasta que no existan
spreads: Este proceso se repite hasta que no exista ninguna combinacién de Grupos de
Compensacion susceptibles de ser compensados.

f)  Calculo del descuento por spreads obtenido en las compensaciones: Por cada numero de
spreads, se calcula el importe a descontar de la Garantia de Grupo, en funcién del
parametro crédito sobre Garantias y la Fluctuacion definida en el articulo 4.5.3.1. de la
presente Circular.

El descuento por spread, se obtendréd mediante la siguiente férmula:
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Descuento por spreads
= N°de Spreads * Precio de Cierre Activo
* Crédito sobre garantias * Fluctuacion

g) Calculo de la Garantia Final por cada Grupo de Compensacion: Los descuentos obtenidos
se restan de la Garantia Final bloque de Posicion del Activo, obteniéndose una Garantia
Final por cada Grupo de Compensacion.
C. Garantia por Ajuste de la posicidn a valor de mercado.
Por cada Posicion Abierta en Contratos de Operacion de Contado, desde la Aceptacion de la

Operacién hasta el dia habil antes de su vencimiento, la Cadmara realiza un Ajuste Diario de
Garantias a valor de mercado que se calcula con la siguiente formula:

Garantia por Ajuste =
[Valorefectivo — Valor de mercado posicion (al cierre)] = signo
Valor actual efectivo:

Valor Efectivo
= N °de acciones Operaciéon de Contado » Multiplicador
* Precio de Negociacion

Valor de mercado posicién (al cierre)
= N °de acciones Operaciéon de Contado * Multiplicador
* Precio de Valoracion de Operacion de contado

Signo: sera “1” si se trata de una compra y “-1” si se trata de una venta
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D. Determinacion de la Garantia por Posicion a constituir por Cuenta.

Se suman la Garantia Final de los distintos Grupos de Compensacién, y las Garantias por Ajuste. El
valor resultante de esta suma corresponde a la Garantia por Posicion a constituir por el titular de la
Cuenta. En caso de que dicho resultado fuera negativo, la Garantia por Posicion a constituir por titular
de Cuenta sera cero.

E. Aplicacion al Limite de Margin Call:

Para el calculo del riesgo considerado a efectos del Limite de Margin Call, se aplicaran los pasos
descritos en los apartados B del presente articulo para todas las Operaciones de Contado e
Instrucciones de Liquidacion con Posicion Abierta a la fecha de célculo utilizando las Fluctuaciones
definidas para llamados a Garantias Extraordinarias descritas en la presente Circular.

Para efectos del presente articulo, se tendran las siguientes definiciones:

“Garantia de Grupo™ Resultado intermedio dentro del procedimiento para el calculo de las Garantias por
Posicién, Garantia calculada luego de sumar la Garantia Posicion Neta y la Garantia por Spread segun el
procedimiento del calculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.

“Garantia Final”. el resultado intermedio dentro del procedimiento para el célculo de las Garantias por
Posicion. Garantia calculada luego de restar a la Garantia de Grupo los descuentos por compensacion
obtenidos segun el procedimiento del calculo de las Garantias por Posicion definido en la presente Circular.

“Garantia Posicion Neta™ Garantia calculada luego de compensar totalmente los valores positivos y
negativos resultantes de aplicar las matrices de precios teéricos sobre las posiciones abiertas compradoras
y vendedoras pertenecientes a un mismo Grupo de Compensacion.

Paragrafo. De acuerdo con lo establecido en el Articulo 2.4.5.1. de la presente Circular, una vez los
Contratos de Futuros sobre Acciones con Liquidacion por entrega del Segmento de Derivados Financieros
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surtan el proceso de cambio al Segmento de Renta Variable para Operaciones de Contado, se aplicara el
calculo de Garantias Exigidas de conformidad con lo establecido en el presente articulo.

Articulo 4.5.2.13. Importe del Fondo de Garantia Colectiva y procedimiento para el calculo del importe
del Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento de Renta Variable y de las aportaciones de los
Miembros Liquidadores.

(Este articulo fue adicionado mediante Circular 18 del 15 de septiembre de 2017, publicada en el
Boletin Normativo No. 019 del 15 de septiembre de 2017, modificado y renumerado 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 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.)

De conformidad con lo previsto en el paragrafo quinto del articulo 1.6.2.9. de la presente Circular, el
procedimiento establecido en el literal d. del numeral 1. del mismo articulo para las Operaciones Repoy TTV
del Segmento de Renta Variable sera el siguiente:

Las pérdidas registradas en cada escenario se comparan con las Garantias por Posicién de
cada una de las Cuentas, segun corresponda asi:

i.  Para las Cuentas de Terceros ldentificados con posiciones vendedoras, el
calculo se realizara de acuerdo con la siguiente féormula:

RSTij = PSTij — GPTITexigidas — max(0; GPTIT constituidas —
GPTITexigidas)

i. Paralas Cuentas de Terceros Identificados con posiciones compradoras, el
calculo se realizara de acuerdo con la siguiente formula:
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RSTij = PSTij — GPTITexigidas —
max(0; (VariationMarginPendiente (1 — Haircut) —
GPTITexigidas)

. Para las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, el
calculo se realizara de acuerdo con la siguiente formula:

RSTij = PSTij — GPTITexigidas
Donde:

i= Cuenta i.

J = Escenario j.

RST ;= Riesgo en situacion de estrés de la Cuenta i en el escenario |.
PST ;= Pérdida en situacion de estrés de la Cuenta i en el escenario .

GPTITexigidas= Garantias por Posicién exigidas por la Camara para la Cuenta
i

GPTTconstituidas= Garantias por Posicion efectivamente constituidas por el
Miembro en la Cuenta i.

Haircut = Descuento o Haircut para Activos recibidos en garantia especificados
en el articulo 1.6.5.2. de la presente Circular.

En lo demas, y para las Operaciones de Contado, se aplicara el procedimiento y las formulas para el
calculo del importe del Fondo de Garantia Colectiva para el Segmento de Renta Variable y las

aportaciones de los Miembros Liquidadores se aplicara el procedimiento y las formulas establecidas en
el articulo 1.6.2.9. de la presente Circular.

CAPITULO TERCERO
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PARAIMETROS DE DETERMINACIOIN DE LAS GARANTIIAS POR POSICIOIN APLICABLES A LAS
OPERACIONES DEL SEGMENTO DE RENTA VARIABLE

Articulo 4.5.3.1. Parametros para el calculo de la Garantia por Posicion aplicables a las Operaciones
del Segmento de Renta Variable.

(Este articulo fue modificado mediante Circular 15 del 11 de agosto de 2017, publicada en el Boletin
Normativo No. 016 del 11 de agosto de 2017, mediante Circular 9 del 14 de junio de 2018, publicada
en el Boletin Normativo No. 012 del 14 de junio de 2018, mediante Circular 13 del 26 de octubre de
2018, publicada en el Boletin Normativo No. 025 del 26 de octubre de 2018, mediante Circular 14 del
30 de noviembre de 2018, publicada en el Boletin Normativo No. 27 del 30 de noviembre de 2018,
mediante Circular 1 del 15 de enero de 2019, publicada en el Boletin Normativo No. 001 del 15 de
enero de 2019 y modificado mediante Circular 9 del 2 de julio de 2019, publicada en el Boletin
Normativo No. 021 del 2 de julio de 2019, mediante Circular 20 del 6 de diciembre de 2019, publicada
en el Boletin Normativo No. 035 del 6 de diciembre de 2019, mediante Circular 5 del 20 de febrero de
2020, publicada en el Boletin Normativo No. 005 del 20 de febrero de 2020, mediante Circular 15 del
18 de marzo de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 017 del 18 de marzo de 2020, mediante
Circular 16 del 19 de marzo de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 018 del 19 de marzo de
2020, mediante Circular 18 del 13 de abril de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 021 del 13
de abril de 2020, mediante Circular 26 del 19 de junio de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.
032 del 19 de junio 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 36 del 31 de agosto de 2020, publicada
en el Boletin Normativo No. 075 del 28 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, mediante Circular 39
del 14 de septiembre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.084 del 14 de septiembre de 2020,
mediante Circular 42 del 7 de octubre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.108 del 7 de
octubre 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. 49 del
05 de noviembre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 126 del 05 de noviembre de 2020,
mediante Circular No. 50 del 6 de noviembre de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 127 del
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06 de noviembre de 2020, mediante Circular No. 54 del 09 de diciembre de 2020, publicada en el
Boletin Normativo No. 157 del 09 de diciembre 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 No. 8 del 26 de
marzo de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 037 del 26 de marzo de 2021, mediante Circular
No. 10 del 15 de abril de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 039 del 15 de abril de 2021,
mediante Circular No. 15 del 24 de mayo de 2021, publicada en el Boletin Normativo No. 044 del 24 de
mayo de 202, mediante Circular No. 18 del 4 de junio de 2021, publicada en el Boletin Normativo No.
047 del 4 de junio de 202, 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. 24 del 6 de agosto de 2021, publicada
en el Boletin Normativo 053 del 6 de agosto de 2021, mediante Circular No. 26 del 14 de septiembre
de 2021, publicada mediante Boletin Normativo No. 055 del 14 de septiembre de 2021, modificacion
que rige a partir 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, 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 mediante 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. 002 del 07 de enero de 2022,
publicada mediante Boletin Normativo No.002 del 07 de enero de 2022, modificacion que rige a partir
del 11 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,
modificacion que rige a partir del 25 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. 13 del 04 de marzo de 2022, publicada mediante Boletin
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Normativo No. 014 del 04 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, mediante Circular No.18 del 07 de abril de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No.
019 del 07 de abril de 2022, 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 No. 20 del 21 de abril de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 21 del 21
de abril de 2022. Modificacion que rige a partir del 21 de abril de 2022, mediante Circular 22 del 10 de
mayo de 2022, publicada mediante de Boletin Normativo No. 023 del 10 de mayo de 2022, 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, y mediante
Circular 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
Circular 30 del 13 de junio de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 031 del 13 de junio de
2022, modificacion que rige a partir del 13 de junio de 2022, mediante Circular 32 del 5 de julio de
2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 033 del § de julio de 2022, modificacion que rige a
partir del 7 de julio de 2022, modificado mediante Circular 33 del 7 de julio de 2022, publicada mediante
Boletin Normativo No. 034 del 7 de julio 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. 38. del 16 de agosto de 2022, modificacion que rige a partir del 17 de agosto de 2022,
y 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, modificado
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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 202, y modificado
mediante Circular 45 del 06 de octubre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 046 del 06
de octubre de 2022, modificacion 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, modificacion 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,
modificacion 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, modificado mediante Circular 49 del 24 de
octubre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 050 del 24 de octubre de 2022,
modificacion 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,
modificado mediante Circular 52 del 21 de noviembre de 2022 modificacion que rige a partir del 16 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, 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, modificado mediante Circular 54 del 06
de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 055 del 06 de diciembre de 2022,
modificacion que rige a partir del 06 de diciembre de 2022, modificado mediante Circular 55 del 13
de diciembre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 056 del 13 de diciembre de 2022,
modificacion que rige a partir del 14 de diciembre de 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, 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. 001 del 13 de enero
de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 002 del 13 de enero de 2023, modificacion que rige a
partir del 13 de enero de 2023, mediante Circular No. 003 del 17 de enero de 2023, publicada en el
Boletin Normativo No. 004 del 17 de enero de 2023, modificacién que rige a partir del 17 de enero de
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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, 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, 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 del 25 de mayo de 2023,
publicada mediante Boletin Normativo No. 014 del 25 de mayo de 2023; modificado mediante Circular
015 del 9 de junio de 2023, publicada mediante Boletin Normativo No. 016 del 9 de junio de 2023;
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; 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, 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 Circular No. 032 del 29 de
septiembre de 2023, publicada en el Boletin Normativo No. 034 del 29 de septiembre de 2023,
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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; 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 008
del 28 de febrero de 2024, publicada mediante Boletin Normativo No. 008 del 28 de febrero de 2024,
modificacion que rige a partir del 1 de marzo de 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.010 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 014 del 02 de mayo de 2024, publicada mediante Boletin
Normativo No. 015 del 30 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 022 del 28 de junio de 2024, publicada mediante Boletin Normativo
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No. 023 del 28 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, mediante Circular 025 del 11 de julio de 2024,
publicada mediante Boletin Normativo No. 25 del 10 de julio de 2024, Boletin Normativo No. 026 del
11 de julio de 2024; mediante Circular 028 del 24 de julio de 2024, publicada mediante Boletin
Normativo No. 29 del 24 de julio de 2024 y mediante Circular 030 del 30 de agosto de 2024, publicada
mediante Boletin Normativo No. 031 del 29 de agosto de 2024).

Los Parametros utilizados para el calculo de la Garantia por Posicion para los Activos pertenecientes al
Segmento de Renta Variable son los establecidos 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 4.5.3.2. Procedimiento de calculo de la Garantia Extraordinaria por variacion de precios
Segmento de Renta Variable.

(Este articulo fue adicionado 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).

De conformidad con lo establecido en el articulo 1.6.2.7. de la presente Circular, la metodologia para el
procedimiento de Margin Call para el Segmento de Renta Variable sera la siguiente:

2. Durante el dia, la Camara verifica la volatilidad de los precios de los Activos Objeto de las Operaciones
en el mercado de contado y de los Activos Compensados y Liquidados, y activara el procedimiento de
Margin Call en el siguiente caso:

A. Variacion del Precio Margin Call hipotético calculado para cada Activo Objeto de una Operacioén:
Cuando el precio del contado de un activo objeto de una Operacion supera el parametro de Fluctuacion
para llamados a Garantias Extraordinarias, la Cémara procede a calcular un Precio Margin Call
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hipotético para cada Activo. EI Calculo de Precio Margin hipotético se basa en el siguiente
procedimiento:

a. Se establece si la variacion del precio del contado del activo objeto de una operacion supera el
parametro de "Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias” del mismo, de acuerdo a la
siguiente desigualdad:

Cy,

FGE >UP 1 > FGE
i = pC = i

Y;
Donde:

Y;: Es cualquier contado del Activo i objeto de una Operacién compensada o liquidada por la
Camara.

i: Es cualquier Activo objeto de una Operacién compensada o liquidada por la Cdmara.

FGE;: Parametro de Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias establecido para un
Activo i objeto de una Operacién compensada o liquidada por la Camara.

UPC: Ultimo precio del contado de un activo objeto de una Operacién. Para los Activos cuyo
subyacente es la TRM se tomara el Ultimo precio del contado del dolar marcado por Bloomberg.
PCCy,: Precio de cierre del contado de un activo i objeto de una Operacion.

b. Se calcula el Precio Margin Call hipotético para cada activo objeto de una
Operacion de acuerdo con la siguiente expresion:

Se toma el Ultimo valor del contado del activo objeto de una Operacién y se le adiciona el
diferencial de precios resultante entre el Gltimo precio negociado y el precio de cierre (T-1) para
cada activo. En caso de no tener un ultimo precio negociado, se entendera que el Ultimo precio
es el precio de cierre del contado, de acuerdo a la siguiente expresion:

Para el primer vencimiento del activo xy:
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PMCx; = UPC, + ( PLCxq (1) — PCC, )

PMCx;: Precio Margin hipotético Call de un activo con vencimiento i

x;: Es cualquier Activo con vencimiento i objeto de una Operacién compensada o liquidada por
la Camara.

UPC,.: Ultimo precio del contado de un activo objeto de una Operacion tomado de Bloomberg.
Para los Activos cuyo subyacente es la TRM se tomara el ultimo precio del contado del délar
marcado por Bloomberg.

PCCy: Precio de cierre (t-1) del contado del activo x objeto de una Operacion.

PLCX; +—1): Precio de Liquidacion de un Activo con vencimiento i segln lo definido en el Articulo

1.1.1.2 de la Circular Unica de Camara utilizado por la Camara en la Sesion de Cierre del dia
anterior.

Para vencimientos diferentes del activo x;.4

PMCX;.q = PMCxy + (PLCX;.1 —1) — PLCX4 (t-1)
Donde:

PMCx;_..q: Precio Margin call hipotético vencimiento x;..1

PMCx;: Precio Margin call hipotético del primer vencimiento x4

PLCX;.1 (¢-1): Precio de Liquidacion para Contratos segun el procedimiento de calculo de
Garantias por Posicion segun el Modelo MEFFCOM2, para cualquier vencimiento diferente al
primero X;-, utilizado por la Camara en la Sesién de Cierre del dia anterior.

PLCx ;1) Precio de Liquidacion para Contratos segin el procedimiento de calculo de
Garantias por Posicion segun el Modelo MEFFCOM2, para el primer vencimiento x4, utilizado
por la Camara en la Sesién de Cierre del dia anterior.

c. Se establece si la variacion del precio Margin Call hipotético supera el parametro
de "Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias” del activo objeto de
una Operacion de acuerdo a la siguiente desigualdad:

772

Linea de atencion al cliente +57 601 3277000

www.camaraceriesgo.com.co



crcc

xnuam | clearing

PMCXi
—FGEy > ————— — 1 > FGEy
PLCXi (t-1)

Donde:

x;: Es cualquier Activo con vencimiento i objeto de una Operacién compensada o liquidada por
la Camara.

FGEy: Parametro de Fluctuacion para llamados a Garantias Extraordinarias establecido para un
Activo objeto de una Operacién compensada o liquidada por la Camara.

PMCx;: Precio Margin Call hipotético calculado para el Activo con vencimiento i objeto de una
Operacion

PLCx; (¢—1): Precio de Liquidacion de un Activo con vencimiento i segun lo definido en el Articulo
1.1.1.2 de la Circular Unica de Camara utilizado por la Camara en la Sesion de Cierre del dia
anterior.

3. Se determina el importe que debera ser constituido como Garantia Extraordinaria por parte de los
Miembros Liquidadores por concepto de Margin Call, mediante la aplicacion de la siguiente formula:

Importe de Margin Call = Excesos + RS,paratodo RS < 0

n
c=1

Como indica la férmula solo se tendran en cuenta los RS con signo negativo. Cuando
Importe de Margin Call, sea mayor a cero el importe que debera ser constituido como Garantia
Extraordinaria sera cero.

Donde:

Excsos = Garantia Extraordinaria depositada
+ Garantia Individual depositada
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c: Cuentas del Miembro Liquidador, de sus Terceros o de sus Miembros no Liquidadores y los Terceros
de éstos, que en el momento de la activacion del procedimiento de Margin Call cuenten con Posicion
Abierta sobre cualquier vencimiento del Activo o Activo objeto de una Operacién compensada o
liquidada que cumplié la condicién de activacién del procedimiento de Margin Call.

RS= Riesgo simulado para cada cuenta c, que se calcula mediante la aplicacién de la siguiente férmula:
RS = GPTIT — GPTITpyc + Ligpymc

Donde:

GPTIT: Garantias por Posicion depositadas.

GDPTITpyc (Garantia por Posicion exigida a Precio de Margin Call): Valor calculado segun el
procedimiento de calculo de Garantias por Posicion segun el Modelo MEFFCOM2, utilizando en lugar
del Ultimo precio el Precio de Margin Call (PMC) establecido para cada vencimiento de un Activo o
Activo objeto de una Operacién compensada o liquidada por la Camara

Liqpmc (Liquidacion por Posicién a Precio de Margin Call): Valor calculado segun el procedimiento de
ajuste diario a precio de liquidacién descrito en la presente Circular Unica de Camara, utilizando en lugar
del Precio de Liquidacion el Precio de Margin Call (PMC) establecido para cada vencimiento de un
Activo o Activo objeto de la Operacion compensada y liquidada por la Camara, cuando aplique de
acuerdo con su Tipo de Liquidacion.

La Camara comunicara al Miembro Liquidador por correo electronico o via telefonica el valor de la Garantia
Extraordinaria que debera constituir en un plazo no superior a una (1) hora contado a partir de la hora de
envio del correo electronico o de la hora de la comunicacion telefonica, segun el caso.

Articulo 4.5.3.3. Procedimiento de cdlculo de la Garantia Extraordinaria por orden de suspension de
un valor de renta variable activo subyacente de una Operacidon susceptible de ser aceptada por la
Camara agrupada en el Segmento de Renta Variable.
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(Articulo adicionado mediante Circular 26 del 31 de mayo de 2022, publicada mediante Boletin
Normativo No. 027 del 31 de mayo de 2022, adicion que rige a partir el 2 de junio de 2022, y modificado
mediante Circular 43 del 21 de septiembre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 044 del
21 de septiembre de 2022, modificacion que rige a partir del 21 de septiembre de 2022, modificado
mediante Circular 47 del 19 de octubre de 2022, publicada mediante Boletin Normativo No. 048 del 19
de octubre de 2022, modificacion que rige a partir del 19 de octubre de 2022., y 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 )

La Céamara, ante la notificacion de un Evento Corporativo que como resultado genere la suspension de
negociaciones sobre el Activo subyacente, notificard a sus Miembros mediante Boletin Normativo el
procedimiento a seguir para el célculo de los montos requeridos en Garantias Extraordinarias por las
Posiciones Abiertas en Contratos sobre la(s) especie(s) objeto de la Suspension. Las principales variables a
tener en cuenta para el célculo de las Garantias Extraordinarias en esta situacion incluiran, sin limitarse, el
tamario de los contratos abiertos, el tltimo precio de negociacion del Activo con anterioridad a la Suspension,
asi como una estimacién razonable del precio del Activo una vez entre en vigencia la Suspension.

Articulo 4.5.3.4. Fluctuaciones de estrés para calculo del riesqo en situacion de estrés.

(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, mediante Circular 16 del 26 de
diciembre de 2018, publicada en el Boletin Normativo No. 029 del 26 de diciembre de 2018, mediante
Circular 14 del 17 de marzo de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 016 del 17 de marzo de
2020, mediante Circular 19 del 17 de abril de 2020, publicada en el Boletin Normativo No. 022 del 17
de abril de 2020, mediante Circular 26 del 19 de junio de 2020, publicada en el Boletin Normativo No.
032 del 19 de junio 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 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
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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

776

NAan ~ ateanciAn al fliente 57 201 2977000
Inea de atencion al cliente +57 601 3277000

V\I\.’V\J"U’.CaH'iGi‘E!in‘iOSgﬂ.COiﬂ.CO



DE COLOMBIA

VIGILADO SUPERINTENDENCIA FINANCIERA

crcc

xnuam | clearing

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
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, modificacién 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, modificacion 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, modificacion 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
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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, modificacion 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, modificacion que rige a partir del 14 de diciembre de
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.
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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
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, modificacién 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
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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.)

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 condicidn de ser elegible para Operaciones Repo, se informara al
Comité de Riesgos, en la siguiente sesidn.

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
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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 Posicion 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 Posicién, 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 Célculo
de la Garantia por Posicion, de acuerdo con lo establecido en Instructivo Operativo.

Articulo 4.5.3.6. Escenarios de variacion 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).
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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
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:
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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
tamaiio 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, 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, 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, modificacion 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 aportacién minima definida para el Segmento
segun la calidad de Miembro Liquidador establecida en el articulo anterior y el valor que resulte de la
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