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ASUNTO: MODIFICACIÓN DE LOS ARTÍCULOS 1.1.2., 5.2.2., 5.3.1., 6.2.3., 6.3.10., 6.3.11., 9.2.1., 
9.2.6., 9.2.7., 9.2.10., 9.2.11., 9.2.13. Y 9.2.14., LA ELIMINACIÓN DEL ANEXO 26 Y LA 
REENUMERACIÓN DE LOS ANEXOS 27, 28, 29 Y 30 DE LA CIRCULAR ÚNICA DE LA CÁMARA DE 
RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A. - CRCC S.A. RELACIONADOS CON EL 
ESQUEMA DE PROVEEDURÍA DE PRECIOS PARA LA VALORACIÓN DE INVERSIONES. 
 
De conformidad con lo previsto en los artículos 1.4.4, 1.4.5 y 1.4.10 del Reglamento de Funcionamiento de 
la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. – CRCC S.A., se publica la modificación de 
los artículos 1.1.2., 5.2.2., 5.3.1., 6.2.3., 6.3.10., 6.3.11., 9.2.1., 9.2.6., 9.2.7., 9.2.10., 9.2.11., 9.2.13. y 
9.2.14., la eliminación del Anexo 26 y la reenumeración de los Anexos 27, 28, 29 y 30 de la Circular Única 
de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. - CRCC S.A. relacionados con el 
Esquema de Proveeduría de Precios para la Valoración de Inversiones. 
 
 
Artículo Primero. Modifíquense los artículos 1.1.2., 5.2.2., 5.3.1., 6.2.3., 6.3.10., 6.3.11., 9.2.1., 9.2.6., 
9.2.7., 9.2.10., 9.2.11., 9.2.13. y 9.2.14. de la Circular Única de la Cámara de Riesgo Central de 
Contraparte de Colombia S.A. – CRCC S.A., los cuales quedarán así: 
 
“Artículo 1.1.2. Definiciones.  
 
Activo: De conformidad con el artículo 1.3.2. del Reglamento de Funcionamiento de la Cámara de Riesgo 
Central de Contraparte de Colombia S.A., los Activos sobre los cuales podrán versar las Operaciones 
Susceptibles de ser Aceptadas, son los valores nacionales o extranjeros, inscritos o no en el Registro 
Nacional de Valores y Emisores (RNVE), Futuros, opciones y otros Instrumentos Financieros Derivados, 
productos estructurados, contratos, productos o bienes transables, incluyendo los que por su naturaleza se 
negocien a través de bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities 
o, a través de sociedades administradoras de los sistemas de intercambio comercial del mercado mayorista 
de energía eléctrica y de sociedades administradoras de Sistemas transaccionales de energía y de 
contratos y derivados financieros que tengan como subyacente energía eléctrica, gas combustible, divisas 
y derivados sobre divisas, estos últimos de conformidad con la regulación que para el efecto expida la 
Junta Directiva del Banco de la República. 
 
Activo Subyacente: El activo subyacente de un Instrumento Financiero Derivado es una variable 
directamente observable, tal como un activo, un precio, una tasa de cambio, una tasa de interés o un 
índice, que junto con el monto nominal y las condiciones de pago, sirve de base para la estructuración y 
liquidación de un Instrumento Financiero Derivado.  
 
Agente Custodio: Entidad designada por un Miembro Liquidador y vinculada con un depósito centralizado 
de valores para recibir y custodiar valores por cuenta del Miembro Liquidador y realizar la entrega de los 
mismos a la Cámara, para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la Compensación y 
Liquidación de Operaciones.  
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Agente de Pago: Entidad designada por un Miembro Liquidador para recibir y custodiar dinero en efectivo 
por cuenta del Miembro Liquidador y realizar pagos de efectivo a la Cámara para el cumplimiento de las 
obligaciones derivadas de la Compensación y Liquidación de Operaciones.  
 
Asignación (de operaciones): Consiste en la asignación que deben realizar los Miembros de las 
Operaciones Aceptadas de la Cuenta Diaria a las Cuentas Definitivas de acuerdo con el titular al cual 
corresponda.  
 
Bolsa o BVC: Se refiere a la Bolsa de Valores de Colombia S.A.  
 
Bolsa de Energía: Sistema de información, manejado por el administrador del sistema de intercambios 
comerciales, sometido a las reglas de su reglamento de operación, en donde los generadores y 
comercializadores del mercado mayorista ejecutan actos de intercambio de ofertas y demandas de 
energía, hora a hora, para que el administrador del sistema de intercambios comerciales ejecute los 
contratos resultantes en la bolsa de energía, y liquide, recaude y distribuya los valores monetarios 
correspondientes a las partes y a los transportadores.  
 
Cámara o CRCC: Se refiere a la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.  
 
Compensación: Proceso mediante el cual se establece la obligación de entrega de Activos y transferencia 
de fondos, de los participantes del Sistema de Compensación y Liquidación de Operaciones.  
 
Contraparte: Denominación genérica que incluye a los Miembros con acceso directo a la Cámara para la 
celebración o registro de operaciones de Compensación y Liquidación teniendo como Contraparte a la 
Cámara; en adelante denominado como Miembro.  
 
Contrato de Derivado o “Contrato”: Activo financiero cuyo precio se deriva del precio de un Activo 
Subyacente. La expresión “Contrato” o ”Contratos” se refiere a una misma tipología, ya sea futuro u opción, 
asociado a un mismo Activo Subyacente, con una misma fecha de vencimiento y en su caso, con un mismo 
precio de ejercicio. 
 
Contrato de Futuro o “Futuro”: Tipo de Derivado estandarizado mediante el cual las partes que lo 
celebran se obligan a comprar o a vender una cantidad específica de un Activo Subyacente en una fecha 
futura y determinada, a un precio establecido desde el  momento de la celebración del Contrato. 
 
Contrato de Opción u “Opción”: Tipo de Derivado estandarizado mediante el cual el comprador adquiere 
el derecho, pero no la obligación, de comprar (CALL) o vender (PUT) el Activo Subyacente en una fecha 
futura a un precio establecido desde el momento de la celebración del Contrato. Igualmente, en caso de 
que el comprador ejerza la Opción (CALL), el vendedor se obliga a vender (PUT) el Activo Subyacente en 
una fecha futura, al precio establecido desde el momento de la celebración del Contrato. 
 
CUD: Sistema de Cuenta Única de Depósito. Sistema de pagos de alto valor del país, administrado y 
operado por el Banco de la República, que provee a las entidades participantes autorizadas el servicio de 
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transferencias y Registro de Operaciones de fondos entre Cuentas de Depósito a nombre propio o de sus 
Titulares, con el fin de liquidar obligaciones derivadas de transacciones tales como compra venta de títulos 
valores y de divisas, préstamos interbancarios, traslado de impuestos y compensación de cheques, entre 
otros. 
 
Cuenta: Código asignado por la Cámara a los Miembros o a los Terceros Identificados, bajo el cual se 
registran todas las Operaciones Aceptadas. 
 
Cuenta Diaria: Cuenta única en la que se registran las Operaciones realizadas por un Miembro para su 
posterior Asignación a Cuentas Ordinarias o Definitivas. La titularidad de esta cuenta corresponde al 
Miembro y refleja un Registro en neto.  
 
Cuentas Definitivas: Son cuentas en las cuales el Miembro realiza la Asignación o registro definitivo de 
las operaciones, para efectos de su Liquidación, de acuerdo con el Titular al cual correspondan. Estas 
Cuentas reflejan un Registro en neto.  
 
Cuenta de Registro de la Cuenta Propia: Cuenta Definitiva de la que es titular el Miembro para registrar 
en ella sus operaciones por cuenta propia.   
 
Cuenta de Tercero Identificado: Cuenta Definitiva de la que es titular un Tercero Identificado y en la cual 
el Miembro correspondiente registra las operaciones que realice por cuenta de dicho Tercero Identificado. 
 
Cuenta de Tercero no Identificado: Cuenta Definitiva de la que es titular un Miembro para registrar en 
ella las operaciones que realice por cuenta de Terceros no Identificados.  
 
Cuenta Residual: Cuenta única en la que se registran automáticamente todas las operaciones que al 
cierre del horario de registro, no fueron asignadas por un Miembro de la Cuenta Diaria a una Cuenta 
Definitiva. Estas cuentas reflejan un Registro en neto.  
 
DCV: Depósito Centralizado de Valores del Banco de la República. Sistema diseñado para el depósito, 
custodia y administración de títulos valores en forma de registros electrónicos (desmaterializados), de 
acuerdo con lo previsto en los artículos 21 de la Ley 31 de 1992 y 22 del Decreto 2520 de 1993, según los 
cuales el Banco de la República puede administrar un depósito de valores con el objeto de recibir en 
depósito y administración los títulos que emita, garantice o administre el propio Banco y los valores que 
constituyan inversiones forzosas o sustitutivas, excepto acciones, a cargo de las entidades sometidas a la 
inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Deceval o DECEVAL: Depósito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A., institución 
especializada que tiene como función recibir en depósito valores para su custodia, administración, 
compensación y liquidación mediante el sistema de registros contables automatizados denominados 
anotación en cuenta. 
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Derivex S.A. o Derivex: Se refiere a la sociedad administradora del sistema de negociación y registro de 
operaciones sobre instrumentos financieros derivados que tengan la calidad de valor en los términos de los 
parágrafos 3 y 4 del artículo 2 de la Ley 964 de 2005, cuyo subyacente sea energía eléctrica, gas 
combustible y otros commodities energéticos. 
 
Especie: Denominación de mayor nivel de detalle sobre un Instrumento o una Garantía.  
 
Fluctuación: Variación en el precio de los Instrumentos que acepta la Cámara, respecto de la cual se 
cubre la entidad.  
 
Forward: De acuerdo con lo dispuesto en el numeral 5.1.1. del Capítulo XVIII de la Circular Externa 100 de 
1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia un ‘forward’ es un derivado formalizado mediante un 
contrato entre dos (2) partes, hecho a la medida de sus necesidades, para comprar/vender una cantidad 
específica de un determinado subyacente en una fecha futura, fijando en la fecha de celebración las 
condiciones básicas del instrumento financiero derivado. La liquidación del instrumento en la fecha de 
cumplimiento puede producirse por entrega física del subyacente o por liquidación de diferencias, 
dependiendo del Activo Subyacente y de la modalidad de entrega pactada. 
 
Futuro: Contrato de Futuro. 
 
Garantías: Garantías constituidas a favor de la Cámara por los titulares de cada Cuenta, o por cuenta de 
éstos, sean propias o de un Tercero, a través de los Miembros y que están afectas al cumplimiento de las 
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas y Operaciones Aceptadas. 
 
Garantía Inicial: Garantía mínima constituida por el Miembro Liquidador a favor de la Cámara, con 
carácter previo a la aceptación de la primera Operación por parte de la Cámara. Corresponde a un valor fijo 
determinado por la Cámara en la presente Circular, según se trate de Miembro Liquidador General o 
Miembro Liquidador Individual.   
 
Garantía Diaria (Ajuste por garantías): Garantía constituida por los Miembros y por los Terceros a favor 
de la Cámara a más tardar al cierre de la Sesión de Gestión de Garantías, por el valor exigido diariamente 
de acuerdo con el monto de las Posiciones Abiertas registradas en sus Cuentas y que son monitoreadas 
continuamente por la Cámara. Esta garantía pretende cubrir el costo para la Cámara, de cerrar todas las 
Posiciones Abiertas registradas para cada titular de una Cuenta, en el caso de presentarse un 
incumplimiento. 
 
La Garantía Diaria será calculada por la Cámara a nivel de titular de cada una de las Cuentas; no obstante, 
cuando el Miembro Liquidador participe por cuenta de Terceros, de Miembros no Liquidadores y de los 
Terceros de éstos, será responsabilidad del Miembro Liquidador constituir dichas garantías.  
 
Garantía de Obligación Latente de Entrega (GOLE): Son aquellas Garantías Extraordinarias calculadas 
por la Cámara que se requerirán a los Miembros Liquidadores con Posiciones Abiertas de venta con riesgo 
de Incumplimiento en la Liquidación por Entrega, exigibles a partir del exceso del LOLE. 
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Las garantías GOLE deberán constituirse en el Activo Subyacente del contrato de que se trate. 
 
Garantía Extraordinaria: Garantía constituida por los Miembros y por los Terceros a favor de la Cámara, a 
más tardar al cierre de la Sesión de Gestión de Garantías, por un valor adicional al de las Garantías Diarias 
y que es requerida ante circunstancias excepcionales que afecten de forma inesperada el comportamiento 
de los precios de los Instrumentos compensados en la Cámara. 
 
Su propósito es el de recuperar el nivel adecuado y suficiente de Garantías para cubrir el riesgo de 
incumplimiento al que estaría expuesta la Cámara ante dichas variaciones de precio.  
 
Give-Up: Procedimiento de Gestión de Operación en el Sistema de Cámara mediante el cual se traspasa 
una Operación Aceptada en el Sistema de Cámara por un Miembro, Miembro de origen, a otro Miembro, 
Miembro de destino, para que éste último se encargue de la Compensación y Liquidación de la Operación 
ante la Cámara. El procedimiento de Give-Up se subdivide en dos eventos, a saber Give-out y Give-In. Se 
considera que una operación de Give-Up sólo es completa cuando el Miembro de destino la acepta y la 
asigna a una Cuenta registrada y restringida a las condiciones de Give Up, dentro de su propia estructura 
de Cuentas. 
 
Give-Out: Término que describe el procedimiento de Gestión de Operación en el Sistema de Cámara 
realizado por el Miembro de origen al envío de una solicitud de Give-Up. 
 
Give-In: Término que describe el procedimiento de Gestión de Operación en el Sistema de Cámara 
realizado por el Miembro de destino en la recepción de una solicitud de Give-Up. 
 
Grupo de Compensación: Unidad de clasificación del conjunto de Instrumentos Financieros Derivados 
Estandarizados y/o No Estandarizados que tienen el mismo Activo Subyacente. 
 
Instrumento: Término que agrupa el conjunto de Instrumentos Financieros Derivados e Instrumentos 
Financieros Derivados no Estandarizados asociados a un mismo Activo Subyacente. 
 
Instrumento Financiero Derivado: Es una operación cuya principal característica consiste en que su 
precio justo de intercambio depende de uno o más subyacentes, y su cumplimiento o liquidación se realiza 
en un momento posterior. Dicha liquidación puede ser en efectivo, en instrumentos financieros o en 
productos o bienes transables, según se establezca en el contrato o en el correspondiente reglamento del 
sistema de negociación de valores, del sistema de registro de operaciones sobre valores o del sistema de 
compensación y liquidación de valores. Estos instrumentos tendrán la calidad de valor siempre que se 
cumplan los requisitos previstos en los parágrafos 3 y 4 del artículo 2º de la Ley 964 de 2005. 
 
Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado: Es un instrumento financiero derivado hecho a la 
medida de las necesidades de las partes que lo celebran, de tal manera que sus condiciones no son 
estandarizadas. 
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Límite de Obligación Latente de Entrega – LOLE: Es el límite que controla el riesgo asumido por la 
Cámara frente a los Miembros con posiciones de venta en contratos con Liquidación al Vencimiento por 
Entrega, determinado en virtud del posible Incumplimiento en la entrega de las Posiciones Abiertas de 
venta de sus Cuentas, de las de sus Terceros o de las de sus Miembros no Liquidadores y los Terceros de 
estos, según el caso. 
 
El LOLE es el porcentaje máximo de exposición que un Miembro puede tomar sin Garantía (GOLE), 
establecido por la Cámara a partir de la relación entre la Obligación Latente de Entrega (OLE) y el volumen 
medio diario negociado en el mercado de contado del Activo Subyacente a entregar durante el período que 
se determine para cada Instrumento. 
 
Liquidación: Proceso mediante el cual se cumplen definitivamente las obligaciones provenientes de una 
Operación, donde una parte entrega Activos y la otra efectúa la transferencia de los fondos. 
 
Liquidación al Vencimiento: Liquidación de la Posición Abierta a la fecha de ejercicio o vencimiento.  
 
Liquidación Diaria: Importe diario de los compromisos de pago entre la Cámara y sus Miembros.  
 
Liquidación por Diferencias: Procedimiento por el cual el cumplimiento de las Operaciones Aceptadas en 
la fecha de Liquidación, se produce únicamente mediante la transmisión en efectivo de la diferencia entre 
el precio pactado en la Operación y el Precio de Liquidación al Vencimiento. Los intercambios de efectivo al 
Vencimiento tendrán en cuenta, en su caso, el proceso de Liquidación Diaria. 
 
Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega: Procedimiento por el cual la Cámara al 
no contar con el Activo Subyacente, podrá de manera alternativa cumplir una Operación Aceptada con 
Liquidación por Entrega cuya entrega no se produjo, mediante la transmisión en efectivo de la diferencia 
entre el precio pactado de la operación y el precio de referencia que defina la Cámara mediante la presente 
Circular. 
 
Liquidación por Entrega: Procedimiento por el cual el cumplimiento de las Operaciones Aceptadas en la 
fecha de Liquidación se produce mediante la entrega del Activo por la parte que debe vender a la parte que 
debe comprar, a cambio del precio pactado en la Operación. Los intercambios de efectivo al Vencimiento 
tendrán en cuenta, en su caso, el proceso de Liquidación Diaria. 
 
Margin Call: Procedimiento mediante el cual la Cámara podrá exigir Garantías Extraordinarias para 
recuperar un nivel suficiente de depósitos en garantía en situaciones excepcionales de alta volatilidad. 
 
Mercado mostrador: Para efectos de los Instrumentos Financieros Derivados y productos estructurados, 
el mercado mostrador corresponde a los Instrumentos o productos que se transen por fuera de bolsas o de 
sistemas de negociación de valores. También se conoce con la denominación “Over the Counter” (OTC).  
 
Miembro de destino: Es cualquier Miembro de la Cámara que recibe una solicitud de Give-Up de otro 
Miembro. Es quien realiza un Give-In.  
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Miembro de origen: Es cualquier Miembro de la Cámara que envía una solicitud de Give-Up a otro 
Miembro. Es quien realiza un Give-Out.  
 
Miembro Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo a la Cámara, a través del cual ésta 
acreditará y debitará las Cuentas respectivas con el propósito de compensar, liquidar y garantizar las 
Operaciones Aceptadas que se compensen y liquiden por su intermedio y que se hayan celebrado en una 
bolsa, un sistema de negociación, en el Mercado Mostrador o cualquier otro mecanismo autorizado por el 
Reglamento de la Cámara. Un Miembro Liquidador podrá participar por su propia cuenta, esto es, en 
relación con sus propias Operaciones, por cuenta de Miembros no Liquidadores o por cuenta de Terceros. 
 
Miembro Liquidador General: Miembro que actúa por cuenta propia, por cuenta de Terceros, o por uno o 
varios Miembros no Liquidadores. 
 
Miembro Liquidador Individual: Miembro que actúa por cuenta propia o por cuenta de Terceros. 
 
Miembro no Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo a la Cámara cuyas liquidaciones con 
la misma se hacen a través de un Miembro Liquidador. Un Miembro no Liquidador podrá acudir a un 
Miembro Liquidador General por su propia cuenta, esto es, en relación con sus propias Operaciones o por 
cuenta de Terceros.  
 
Mnemotécnico o Nemotécnico: Código alfanumérico asignado por la Bolsa para identificar cada uno de 
los Instrumentos Financieros Derivados negociados y/o registrados a través del sistema que la Bolsa 
administra. 
 
Obligación Latente de Entrega (OLE): Es la obligación a cargo del Miembro Liquidador con posiciones de 
venta al vencimiento de los contratos, determinado en virtud del riesgo de incumplimiento en la entrega de 
las Posiciones Abiertas de venta de sus Cuentas, de las de sus Terceros o de las de sus Miembros no 
Liquidadores y de los Terceros de estos, según el caso. El OLE se determina mediante la sumatoria de 
dichas Posiciones Abiertas multiplicado por el valor nominal del respectivo contrato. 
 
Opción: Contrato de Opción. 
 
Opción Americana: Opción que puede ser ejercida en cualquier momento desde su celebración hasta su 
fecha de vencimiento. 
 
Opción Europea: Opción que puede ser ejercida únicamente en la fecha de vencimiento del Contrato. 
 
Operación(es): Orden de compra y de venta compatibles adjudicadas o calzadas por el sistema de 
negociación, a un precio determinado o aquella celebrada por fuera del mismo y registrada por los 
Miembros a un precio determinado. 
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Operaciones Aceptadas: son Operaciones Aceptadas por la Cámara para interponerse como 
Contraparte. 
  
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas: Operaciones respecto de las cuales la Cámara puede 
interponerse como contraparte directa y/o administrar la Compensación y Liquidación de las mismas. Tales 
Operaciones son las siguientes: operaciones de contado, sobre Derivados, a plazo de cumplimiento 
efectivo o de cumplimiento financiero, repos, carrusel, transferencia temporal de valores, ventas en corto, 
simultáneas, realizadas sobre los Activos que en el Reglamento se autorizan, celebradas o registradas en 
las Bolsas, los sistemas de negociación, el Mercado Mostrador o cualquier otro mecanismo autorizado por 
los reglamentos de la Cámara. 
 
Operador (de Miembro): persona vinculada a un Miembro, es decir, que haya celebrado con éste, directa 
o indirectamente, contrato de trabajo, agencia, mandato, prestación de servicios u otro equivalente, 
autorizada para acceder al Sistema de la Cámara, gestionar y/o supervisar las operaciones a través del 
Terminal del Miembro. Cada Estación de Trabajo del Miembro tiene un número que la identifica como un 
Operador único de dicho Miembro ante la Cámara.  
 
Posición Abierta: Conjunto de operaciones registradas y no neteadas en una Cuenta.  
 
Posición (Cierre de): Conjunto de operaciones contrarias que permiten que al netear la Posición Abierta 
de una Cuenta, se establecen (i) la Liquidación por Diferencias acumuladas, durante la vigencia de la 
Operación, por variaciones en los precios y (ii) las obligaciones recíprocas.   
 
Precio de Liquidación para Contratos (al Cierre de Sesión): Precio representativo de cada Contrato, 
recibido de el Proveedor Oficial de Precios para Valoración al finalizar una sesión de negociación, de 
conformidad con las disposiciones definidas en los correspondientes acuerdos de servicios firmados entre 
dicho proveedor y la Cámara. 
 
Precio de Margin Call: Representa el precio al cual la Cámara realizará el cálculo del Importe de Margin 
Call para cada vencimiento de un Instrumento.   
 
Precio de Valoración de Cierre: Es el precio mediante el cual se determina la Liquidación Diaria de las 
operaciones Forward.  
 
Proveedor de Precios: Entidad Autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia para la 
prestación habitual y profesional del servicio de cálculo, determinación y proveeduría o suministro de 
información para valoración de inversiones, así como la creación y expedición de las metodologías de 
valoración y de los reglamentos de los sistemas de valoración. 
 
Proveedor Oficial de Precios para Valoración: Es el Proveedor Oficial de Precios seleccionado por la 
CRCC S.A. para valor todos o cada uno de los productos compensados y liquidados a través de la Cámara 
cuya selección será informada a los Miembros y al Público en general a través del Boletín Informativo. 
 



Página 10 de 48 

Registro: Acto por el que la Cámara anota los datos de una Operación en las Cuentas correspondientes 
de su Sistema. 
 
Registro en bruto: Registro que refleja la Posición de compra y la Posición de venta, sin compensar las 
Operaciones de compra y venta sobre el mismo Activo.  
 
Registro en neto: Registro que refleja la Posición resultante de compensar las Operaciones de compra y 
venta sobre un mismo Activo.  
 
Riesgo de Obligación Latente de Entrega  (Entrega Física) – ROLE: Riesgo asumido por la Cámara 
frente a los Miembros con posiciones de venta en contratos con Liquidación al Vencimiento por Entrega, 
determinado en virtud del posible Incumplimiento en la entrega de las Posiciones Abiertas de venta de sus 
Cuentas, de las de sus Terceros o de las de sus Miembros no Liquidadores y los Terceros de éstos, según 
el caso. 
 
Sesión de Cámara: De conformidad con el artículo 1.3.5 del Reglamento de Funcionamiento de la 
Cámara, la Sesión de Mercado comprende las siguientes actividades en un día hábil de mercado: 
 
• Liquidación Diaria: Proceso de cobro y pago de Liquidación Diaria por parte de la Cámara. 

 
• Aceptación de Operaciones: Ciclo continuo donde la Cámara recibe Operaciones del Sistema de 

Negociación y registro y ejecuta sus instrumentos de mitigación y control de riesgos. 
 

• Administración de Operaciones: Espacio de tiempo durante el cual los Operadores de los Miembros 
pueden realizar gestión de operaciones ante la Cámara. Al finalizar, la Cámara realiza el bloqueo de la 
gestión de Operaciones para todos los Operadores de todos los Miembros. 
 

• Gestión de Garantías: Periodo durante el cual es posible constituir y solicitar liberación de Garantías a 
la Cámara. 
 

• Cierre: Momento en el que la Cámara realiza el proceso de Compensación para establecer las 
obligaciones tanto de Liquidación Diaria como para el cálculo del Ajuste por Garantías pendientes por 
constituir y los demás conceptos aplicables para su Liquidación al día siguiente. Posterior al cálculo 
mencionado, genera los reportes, informa a los Miembros y realiza los procesos de cierre del Sistema 
para la sesión. 
 
En las sesiones en las que se deban ejecutar procesos de entrega deben incluirse los siguientes 
eventos: 
 

• Notificación de Entrega: Proceso mediante el cual los Miembros notifican a la Cámara sobre los títulos 
que entregarán en caso de tener una Posición neta vendedora (para los casos de Liquidación por 
entrega) cuando llega la fecha del Vencimiento del Contrato. 
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• Liquidación al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidación 

por Entrega: Proceso de recibo de los Activos y efectivo de los Miembros y de los titulares de Cuenta 
obligados a entregar hacia la Cámara y entrega de Activos y efectivo hacia los Miembros y titulares de 
Cuenta con derecho a recibir desde la Cámara. 

 
• Liquidación al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con Liquidación 

por Diferencias: Proceso de cobro y pago de la Liquidación por Diferencias por parte de la Cámara. 
 
Sistema (de Compensación y Liquidación de Operaciones): Conjunto organizado de actividades, 
acuerdos, Miembros, agentes, Terceros, Cuentas, normas, procedimientos, mecanismos y componentes 
tecnológicos para la Aceptación, Compensación y Liquidación de operaciones sobre Activos.  
 
Sistemas de Negociación de divisas y operaciones sobre Divisas (SND): De acuerdo con lo dispuesto 
en el Articulo 3º de la Resolución Externa Nº 4 de 2009 de la Junta Directiva del Banco de la República se 
entiende por sistemas de negociación de operaciones sobre divisas aquellos que por medio electrónico, de 
voz o mixto: 
 
Sean de carácter multilateral, transaccional y permitan la concurrencia de los participantes, bajo las reglas 
y condiciones establecidas en la normatividad vigente y en el reglamento.  
 
a. Reciban, organizan y distribuyan cotizaciones en firme de órdenes de compra o venta de operaciones 

sobre divisas. 
 
b. Efectúen los cierres. 
 
c. Compilen y diseminen la información antes de la negociación (cotizaciones) y posterior a la 

negociación (precios de la transacción y los volúmenes).  
 
Sistemas de Registro de Operaciones sobre Divisas (SRD): De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 
5º de la Resolución Externa No. 4 de 2009 modificado por el artículo 2º de la Resolución Externa No. 10 de 
2009 del Banco de la República, son sistemas de registro de operaciones sobre divisas aquellos 
mecanismos que tengan como objeto recibir y registrar la información de operaciones sobre divisas que 
celebren en el mercado mostrador los afiliados a dichos sistemas, o los afiliados con personas o entidades 
no afiliadas a tales sistemas. 
 
Tercero: Persona natural o jurídica, patrimonio autónomo o demás entidades jurídicas que acceden a las 
Bolsas, los Sistemas de negociación, el Mercado Mostrador o cualquier otro mecanismo autorizado por la 
Cámara, a través de uno o varios Miembros no Liquidadores, Miembros Liquidadores Individuales o 
Miembros Liquidadores Generales, para realizar Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas por la 
Cámara para su Compensación y Liquidación.  
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Tercero Identificado: Persona natural o jurídica, patrimonio autónomo o demás entidades jurídicas, 
plenamente identificadas ante la Cámara, que participa en la misma a través de un Miembro Liquidador 
Individual o General, o de un Miembro no Liquidador, cuyas operaciones se registran en una Cuenta de 
Tercero de la que es titular.   
 
Terminal (CÁMARA Station): Es el Terminal básico para permitir a los Miembros gestionar sus 
operaciones y acceder a la información que diariamente proporciona la Cámara para la Compensación y 
Liquidación de las mismas. La información que maneja este Terminal permanece disponible solamente 
durante la sesión. 
  
Tick: Mínima unidad de variación del precio establecida para la cotización de un Contrato. 
 
Traspaso: consiste en la reasignación de una Operación anotada en una Cuenta Definitiva a otra Cuenta o 
Cuentas Definitivas diferentes de la original dentro de la estructura de Cuentas del mismo Miembro. Este 
tipo de Operación no supone modificación en el precio de la Operación ni en su volumen. El Traspaso 
puede ser por volumen total o parcial.” 
 
“Artículo 5.2.2. Procedimiento de cálculo del ajuste diario a Precios de Liquidación en los 
Contratos de Futuros 
 
Las Posiciones Abiertas en Contratos de Futuros serán valoradas diariamente al final de la sesión al 
correspondiente Precio de Liquidación entregado por el Proveedor Oficial de Precios  para Valoración: El 
cálculo de la Liquidación dependerá del momento en que fue aceptada la Operación y se realizará de 
acuerdo con las siguientes fórmulas: 
 

a) Operaciones realizadas en el día. 
 

������ � ���	 
 ��	�  �  � 
 

b) Posiciones Abiertas del día anterior. 
 

������ � ���	 
 ��	���  �  � 
 

Donde: 
 
��	 � Precio de la operación 
��	 � Precio de Liquidación 
��	�� �Precio de Liquidación de la sesión anterior 
� � Multiplicador 
� � Cantidad de Contratos. 
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En general, cuando ésta Liquidación sea positiva será acreditada a los Miembros Liquidadores y 
compensará los cargos ocasionados por otros conceptos que la Cámara incluye en la Liquidación Diaria; 
en caso contrario este importe será debitado de las cuentas de depósito en el Banco de la República que 
los Miembros Liquidadores tienen registrado en el Sistema.” 
 
“Artículo 5.3.1. Liquidación por Diferencias de Contratos de Futuros.   
 
Al vencimiento de los Contratos de Futuro cuyo método de liquidación sea Liquidación por Diferencias, la 
Cámara atenderá el siguiente procedimiento: 
 
1. La Cámara recibirá el último día de negociación del contrato, el Precio de Liquidación provisto por el 
Proveedor Oficial de Precios para Valoración.  
 
2. Con base en la información recibida, realizará la Liquidación por Diferencias, de conformidad con el 
procedimiento de Liquidación Diaria establecido en el capítulo anterior, para todos los Contratos de Futuro 
que permanezcan con posición abierta el último día de negociación del Contrato. 
 
3. Los pagos y cobros a los titulares de las Cuentas se efectuarán a través del Miembro Liquidador o 
Agente de Pago, según corresponda.” 
 
“Artículo 6.2.3. Procedimiento de Cálculo de Garantías Diarias según Modelo MEFFCOM2.  
 
Este modelo tiene en cuenta la valoración de las Posiciones Abiertas y las compensaciones entre 
Vencimientos del mismo Activo Subyacente y compensaciones entre los diferentes Instrumentos. 
 
El procedimiento que se describe a continuación se realiza para cada titular de Cuenta, los pasos a seguir 
en el cálculo de la Garantía Diaria para posiciones compensadas en Futuros son: 
 

1. Construcción de los diferentes escenarios de evaluación. 
 
Se determinan diferentes escenarios de precios que permiten estimar la máxima pérdida esperada en 
función de la Fluctuación de cada uno de los Instrumentos compensados en la Cámara.   
 
Estos escenarios se calculan para cada uno de los Contratos por Grupo de Compensación que se tengan 
en la Cuenta, por lo tanto, se tiene una matriz donde las filas están representadas por los diferentes 
Contratos que se tengan del Instrumento y las columnas son los diferentes escenarios estimados. 
 
Los escenarios de precios están dados por la siguientes formulas. Inicialmente solo se establecen tres (3) 
escenarios de evaluación. Cuando se compensen y liquiden Opciones se evaluarán más escenarios.  
 
Precio_escenario1 = Último precio * (1 - Fluctuación total) 
Precio_escenario2 = Último precio 
Precio_escenario3 = Último precio * (1 + Fluctuación Total) 
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Donde “Último precio” representa el último precio transado del Contrato; al final del día este precio será el 
suministrado por el Proveedor Oficial de Precios para Valoración para el respectivo Contrato. “Fluctuación 
total” es un parámetro estimado y publicado por la Cámara. 
 

a) Cálculo de las matrices de precios teóricos. 
 
La Cámara evalúa el riesgo de cada uno de los Contratos que se tengan en cada una de las Cuentas. Este 
riesgo viene expresado por la Fluctuación que se pueda presentar en el cambio de precios, por esta razón, 
se calcula un precio teórico que en el caso de Futuros viene expresado por la siguiente fórmula: 
 
Precio Teórico = Precio_escenarioi – Último precio 
 
Estos precios se calculan para cada escenario y para cada Contrato de la Cuenta. 
 

2. Cálculo de la Garantía por la Posición neta. 
 
Al tener los precios teóricos de cada contrato en cada uno de los escenarios, se calcula la Garantía por la 
Posición neta, es decir, se calcula la Garantía neteando las diferentes posiciones sin tener en cuenta las 
diferencias que se puedan presentar por tener diferentes Vencimientos. 
 
Para esto se ajusta la Posición Abierta en el Grupo de Compensación de cada Cuenta; tomando los 
precios teóricos de cada escenario se aplican las siguientes fórmulas: 
 
Valor Posición Abierta compradora = NºContratos * Precio teórico *Multiplicador *-1 
 
Valor Posición Abierta vendedora = NºContratos * Precio teórico *  Multiplicador * 1 
 
Los valores resultantes con signo positivo suponen un importe de Garantía, por el contrario, los valores 
negativos suponen una disminución de Garantía. 
 
Sumando columna a columna los valores calculados para los Contratos de un mismo Grupo de 
Compensación (compensándose totalmente los valores positivos y negativos, independientemente de si 
pertenecen al mismo o a distintos Vencimientos), se obtiene una fila que se denomina “Garantías de 
Posición Neta”. 
 

3. Adición de Garantías por Compensación entre Vencimientos. 
 
Como la correlación entre distintos Vencimientos no es perfecta, la Compensación no puede ser total, por 
tanto, se determina si en la valoración de Posición Abierta se han compensado posiciones 
correspondientes a Vencimientos distintos, y se establece un ajuste de la Garantía por Posición neta. 
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Para esto se calcula la Posición en deltas con el fin de obtener la Posición neta en cada Vencimiento. En el 
caso de los Futuros, el delta es siempre igual a 1.  La valoración de la Posición Abierta en deltas esta dada 
por las siguientes formulas: 
 
Delta P. Abierta compradora = N° de Contratos * 1 *  Multiplicador  
 
Delta P. Abierta vendedora = N° de Contratos * -1 *  Multiplicador  
 
Obteniéndose así, una Posición de deltas para cada uno de los Vencimientos de cada Grupo de 
Compensación. Con esta Posición de deltas se procede a calcular, en cada escenario, las compensaciones 
(time spreads) entre aquellos Vencimientos que presenten posiciones en deltas con signo contrario, para 
luego calcular el importe de garantía por este concepto. 
 
Los pasos a realizar son los siguientes: 
 

a) Selección de los Vencimientos a compensar 
 
Se dará prioridad a la pareja de Vencimientos que presenten fechas de Vencimiento más cercanas entre sí, 
empezando por las fechas más lejanas. Por ejemplo, si hay cuatro Vencimientos el orden será: 
 
4ª/3ª, 3ª/2ª, 2ª/1ª, 4ª/2ª, 3ª/1ª, 4ª/1ª 
 

b) Obtención del número de spreads 
 
El número de spreads por cada par de deltas con signo contrario es: 
 
Nº de spreads = Mínimo valor absoluto {Posición delta Vencimiento, A; Posición delta Vencimiento B} 
 

c) Obtención de la delta no consumida en spreads 
 
A continuación, para cada Vencimiento se calculará la delta no consumida en spreads. 
 
- Si la delta inicial es positiva: 
Delta no consumida en spreads = Delta inicial – Nº de spreads 
- Si la delta inicial es negativa: 
Delta no consumida en spreads = Delta inicial + Nº de spreads 
 

d) Repetición del cálculo de los Vencimientos a compensar hasta que no existan time-spreads 
compensables 

 
Siempre que queden deltas compensables, se procede con la siguiente combinación de Vencimientos a 
compensar y se repite este proceso hasta que no exista ninguna combinación de Vencimientos a 
compensar. 
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e) Obtención Garantía por Time-Spread 

 
A continuación, cada número de spreads se multiplica por un valor para convertirlo en unidades 
monetarias. Este valor se define como el máximo número entre un valor mínimo por spread y el diferencial 
de precios de los Futuros correspondientes a cada uno de los dos Vencimientos que se compensan, 
multiplicado por el factor de cobertura por time spread.  
 
Es decir, el valor a aplicar es: 
 
Máx. (VMS, Valor Absoluto(PC1 - PC2)) * Factor de cobertura 
 
Donde: 
 
VMS: Valor mínimo del spread 
PC1: Precio de cierre del primer Futuro. 
PC2: Precio de cierre del segundo Futuro. 
Factor de cobertura: Parámetro, normalmente superior a uno, que se especifica para cada Grupo de 
Compensación. 
 
El valor mínimo por spread y el factor por time spread serán los previstos en la Circular Única de la Cámara 
para cada Instrumento. 
 
Luego, se suman las filas de Garantías por spreads en cada escenario. La fila resultante, que se denomina 
“Garantías por Time Spreads”, se suma a la fila Garantías Posición Neta obtenida en el numeral 2. 
 
Por tanto, la fila resultante, denominada “Total Garantías”, está ajustada o corregida por la falta de 
correlación perfecta entre distintos vencimientos del mismo Grupo de Compensación. 
 

f) Obtención de la “Garantía Grupo de Compensación” 
 
Se selecciona de la fila “Total Garantías” la columna con el mayor valor, es decir, la que supone una mayor 
Garantía, que se denomina “Garantía Grupo”. Este valor constituye la parte de la Garantía Diaria que 
corresponde al Grupo de Compensación. 
 

4. Descuento en Garantía por Compensación entre Instrumentos. 
 
Por la correlación que puede existir entre los diferentes Instrumentos que se compensan y liquidan en la 
Cámara, la Garantía Diaria exigida disminuirá en función de esta correlación para la posición cruzada, es 
decir, para las cuentas que contengan posiciones de compra y/o venta entre los diferentes subyacentes. 
 
Los pasos para realizar esta compensación son los siguientes: 
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a. Selección de los Instrumentos o Activos Subyacentes a compensar 
 
Utilizando el orden previsto en el artículo 6.2.4 de la Circular Única de la Cámara, se elige la pareja de 
Activos Subyacentes que tengan la posibilidad de compensar posiciones de acuerdo con la correlación 
existente entre ellos y el signo de esta correlación.  
 

b. Obtención de la delta a aplicar por cada grupo de compensación 
 

Este paso se realiza con el fin de determinar el valor real de compensación, tomando los deltas que 
quedaron sin compensar en la etapa de compensación entre vencimientos. La delta a aplicar se obtiene de 
la comparación del delta inicial y un delta teórico, estos dos valores se detallan a continuación: 
 

i. Obtención de la delta inicial en cada Grupo de Compensación 
 
En primer lugar, a partir de las deltas no consumidas de los diferentes vencimientos de cada grupo 
previstos en el literal c) del numeral 3º del presente artículo, se selecciona la columna en la que se alcanza 
el valor mínimo de cada Grupo de Compensación, al resultado se le denomina delta inicial. 
 

ii. Obtención de la delta teórica en cada Grupo de Compensación 
 
Seguidamente, se calcula una delta teórica, que presentará el mismo signo que la delta inicial, pero cuyo 
valor es el resultado de dividir los siguientes importes: 
 

 Pérdida potencial futura: pérdida que puede experimentar la Posición Abierta en el Grupo de 
Compensación. Este importe es igual a la Garantía neta del Grupo. 

 Garantía por 1 delta: es la pérdida potencial futura que puede experimentar por 1 delta del Grupo 
de Compensación. Este importe es igual a la Fluctuación total del grupo multiplicada por el Precio 
de cierre del subyacente. Para los futuros de Futuro de TES y Tasa de Cambio Dólar/Peso el 
precio de cierre del subyacente es el precio del vencimiento más cercano.  

 
Delta Teórica = Pérdida Potencial Futura Grupo / Garantía por 1 Delta del grupo 

 
El importe resultante se redondea al número de decimales con el que cotiza el subyacente. El Parámetro 
“Fluctuación total a analizar” es aquel definido en el artículo 6.2.4. de la Circular Única de la Cámara 
“Parámetros para cálculo de Garantía Diaria”. 
 

iii. Obtención de la delta a aplicar en cada Grupo de Compensación 
 
Se compara la delta inicial y la delta teórica y se selecciona –manteniendo el signo de la delta inicial- la 
delta con un menor valor absoluto, que será la delta a aplicar en la compensación con otros subyacentes.  
 
Delta a aplicar = Mínimo valor absoluto {Delta Inicial; Delta Teórica} * Signo Delta Inicial 
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c. Cálculo del número de spreads para los subyacentes a compensar 

 
A continuación, se realiza el cálculo del número de spreads entre cada par de Activos Subyacentes 
utilizando las deltas para formar 1 spread, previstas para cada pareja de subyacente en el artículo 6.2.4. de 
la Circular Única de la Cámara. 
 
Para ello, se aplicará la siguiente fórmula: 
 
Número de spreads a utilizar = Mínimo valor absoluto {deltaGrupoA/delta de 1 spreadGrupo A; deltaGrupo 
B / delta de 1 spreadGrupo B} 
 

d. Obtención de la delta consumida y la delta no consumida en la compensación 
 
La delta consumida y no consumida en spreads para cada Activo Subyacente será igual a: 
 
Delta consumida en spreads = Nº de spreads x delta para 1 spread x signo delta 
Delta no consumida en spreads = Delta a aplicar – Delta consumida en spreads 
 

e. Repetición del paso anterior hasta que no haya compensación posible 
 
Se procede con la siguiente combinación de subyacentes a compensar y se repite este proceso hasta que 
no exista ninguna combinación de subyacentes por ser compensados. 
 

f. Cálculo del descuento por spreads obtenido en las compensaciones 
 
A continuación, por cada delta consumida en spreads, se calcula el importe a descontar de la Garantía 
Grupo, en función del parámetro Crédito sobre garantías previsto en el artículo 6.2.4. de la Circular Única 
de la Cámara. 
 
Descuento por delta = Crédito sobre garantías x garantía por 1 delta 
 
Finalmente, el descuento por spreads se obtendrá aplicando la siguiente fórmula: 
 
Descuento por spreads = Delta consumida en spreads * Signo delta * Descuento por delta 
 

g. Cálculo de la Garantía Diaria final por cada Grupo de Compensación 
 
Los descuentos obtenidos se restan de la garantía grupo, obteniéndose una Garantía Diaria final por cada 
Grupo de Compensación. 
 

5. Determinación de la Garantía Diaria por Titular. 
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Se suman por escenarios el valor de las Garantías resultantes de los distintos Grupos de Compensación, 
compensándose valores positivos y negativos. El valor obtenido corresponde a la Garantía Diaria a 
constituir por el titular de cada Cuenta. 
 
Parágrafo: Cuando se trate del Instrumento Forward NDF USD/COP el “último precio” para el primer 
vencimiento será el suministrado por el Proveedor Oficial de Precios para Valoración. Para los demás 
vencimientos el “último precio” se establecerá según lo descrito en el numeral 2.i) del Artículo 6.2.6 
Procedimiento de cálculo de la Garantía Extraordinaria.” 
 
“Artículo 6.3.10. Reglas generales de valoración de Garantías 
 
La Cámara aplicará las siguientes reglas generales para valoración de Garantías: 
 
1. Los títulos para los cuales sea posible calcular tasas de descuento utilizarán la información de tasas 

de referencia, márgenes e índices calculada y publicada por el Proveedor Oficial de Precios para 
Valoración para la fecha de la sesión durante el cierre de día. Los títulos para los cuales no sea 
posible calcular tasas de descuento se valorarán utilizando el precio publicado para el día hábil 
anterior. 

 
2. La información del valor de monedas, unidades, tasas e índices será el vigente para la fecha de 

valoración igual a la fecha de sesión o el último vigente si no se ha publicado el correspondiente a la 
fecha de valoración. 

 
3. Cuando no sea posible encontrar un margen de valoración para la categoría de un título de renta fija, 

se utilizará de acuerdo con la metodología aprobada,  la obtención de márgenes de valoración de 
Garantías que no tiene en cuenta la vigencia de los márgenes y utiliza métodos de interpolación y 
extrapolación para asignar márgenes de valoración a todas las categorías de títulos de renta fija.   

 
4. Para los títulos de deuda pública externa de la Nación se utilizará un Índice de Rentabilidad 

construido según la metodología establecida por  el Proveedor Oficial de Precios para Valoración.” 
 
“Artículo 6.3.11. Proceso de Valoración de las Garantías. 
 
Al final de la Sesión de Gestión de Garantías, la Cámara inicia el proceso de Valoración de las mismas de 
la siguiente forma.  
 
1. Solicita los precios de valoración de los activos recibidos en garantía al Proveedor Oficial de Precios  

para Valoración. 
 

2. Sobre los precios recibidos, la Cámara aplica los valores de “haircut” establecidos en la presente 
Circular.” 
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“Artículo 9.2.1. Futuro TES Mediano Plazo.  
 
La Cámara se interpondrá como contraparte y realizará la Compensación y Liquidación del Instrumento 
Futuro de TES bajo las siguientes condiciones: 
 
1. Generalidades: 
 

Instrumento Futuro TES a Mediano Plazo. 

Activo Subyacente 
Bono Nocional de tasa fija de acuerdo a las especificaciones 
publicadas por BVC 

Canasta de entregables 
Conjunto de bonos TES B tasa fija en pesos según lo 
establecido por la  BVC  

Tamaño del Contrato COP 250,000,000. 

Vencimientos  

Los vencimientos del Futuro de TES Mediano plazo son 
mensuales y trimestrales dentro del ciclo de marzo (marzo, 
junio, septiembre y diciembre de cada año). En el Sistema de  
Cámara estarán disponibles para su compensación y 
liquidación los cuatro (4) Contratos listados por la BVC con 
vencimientos más cercanos, así: los tres (3) contratos con 
vencimientos mensuales más cercanos y trimestrales dentro 
de este ciclo hasta seis (6) meses. 

Método de Liquidación  Entrega Física.  

Último día de Negociación 

Miércoles de la semana del vencimiento del contrato. Cuando 
el miércoles de la semana del vencimiento del contrato 
corresponda a un día no hábil, se negociará hasta el día hábil 
anterior. 

Día de  Vencimiento 

Primer viernes del mes de vencimiento del contrato. Cuando el 
primer viernes del mes de vencimiento corresponda a un día 
no hábil, el día del vencimiento corresponderá al día hábil 
siguiente. 

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia – BVC. 

 
2. Precio de Liquidación: La Cámara tomará el precio provisto por el Proveedor Oficial de Precios  

para Valoración para todos los Instrumentos Financieros Derivados que la Cámara compensa y 
liquida. 

 
3. Liquidación Diaria por diferencias al Precio de Liquidación: Diariamente las posiciones abiertas a 

final de día serán valoradas al Precio de Liquidación. Para esto la Cámara compensará al Cierre 
de Sesión de Cámara y con sus Miembros Liquidadores realizarán la Liquidación de tales 
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obligaciones en efectivo, al inicio del día y antes del inicio de Sesión de Aceptación de 
Operaciones.  

 
El cálculo de la liquidación por Diferencias dependerá del momento en que fue ejecutada la 
Operación y se realizará de acuerdo con las condiciones indicadas en el Título Quinto Capítulo 
Segundo de la presente Circular. 

 
4. Liquidación al Vencimiento: Comprende la entrega del activo subyacente por parte del vendedor en 

el número de unidades nominales, y el pago por parte del comprador del número de unidades de 
nominal a recibir al precio de cierre del último día de negociación.  

 
A los Miembros con posiciones abiertas compradoras les serán notificados los valores a recibir, 
esto dado que el subyacente del Futuro corresponde a una canasta de títulos TES B tasa fija en 
pesos, así como el factor de conversión y los demás parámetros necesarios para liquidar el 
Instrumento.  

 
En este caso, la cantidad a abonar por los compradores se calculará de acuerdo con la siguiente 
fórmula: 

 

VtoBonoVtoVto
APCCFCPL

Vto

..*)(Efectivo Importe +×=    

 

Vto
I Efectivo mporte    = Valor del giro de efectivo  

Vto
PL    = Precio de Liquidación al Vencimiento. 

FC   = Factor de Conversión 

Vto
Bono

CC  = Cupón corrido del Bono a entregar. 

Vto
AP ..  = Valor nominal de la posición abierta al vencimiento.  Es decir, el número 

de contratos abiertos multiplicado por el tamaño del contrato 
($250.000.000=). 

 
El proceso de liquidación al vencimiento se realizará de acuerdo a las condiciones indicadas en el 
Título Quinto Capítulo Tercero de la presente Circular. 

 
Parámetros de cálculo de garantía diaria: El Instrumento Futuro TES se realizará de conformidad al artículo 
6.2.4 de la presente Circular.” 
 
“Artículo 9.2.6. Futuro sobre la acción de Ecopetrol.  
 

1. Generalidades: 

Instrumento Futuro sobre la acción de Ecopetrol o Futuro Ecopetrol 
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Activo Subyacente 
El subyacente del Futuro sobre la acción de Ecopetrol será la 
Acción Ordinaria de Ecopetrol. 

Tamaño del Contrato 
Cada Contrato de Futuro sobre la acción de Ecopetrol tendrá 
un valor nominal de 1.000 acciones. 

Contratos Listados 
Se listarán en el sistema vencimientos trimestrales dentro del 
ciclo de Marzo. Estarán listados los cuatro (4) vencimientos 
más cercanos.  

Método de Liquidación 
 

Liquidación por Entrega. 
 
Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega. 
En el evento en que el Miembro Liquidador incumplido no 
efectúe la entrega del Activo que corresponda, la Cámara 
cumplirá de manera alternativa entregando el Activo respectivo 
o al no contar con el activo subyacente, mediante una 
Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, 
a través de los Miembros Liquidadores correspondientes, a los 
titulares de Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos y 
que hayan cumplido con todas las obligaciones a su cargo. 
 
El cumplimiento de las operaciones por parte de la Cámara 
mediante una Liquidación por Diferencias por Incumplimiento 
en la Entrega no subsana el incumplimiento del Miembro 
Liquidador y por tanto, la Cámara procederá de conformidad 
con lo previsto en el Capítulo Octavo del Título Segundo del 
Reglamento de Funcionamiento. 

Último día de Negociación 
El último día de negociación de los Contratos de Futuro sobre 
la acción de Ecopetrol será tres (3) días hábiles antes de la 
fecha de vencimiento.  

Día de  Vencimiento  

El vencimiento de los contratos de Futuro sobre la acción de 
Ecopetrol es el miércoles de la cuarta semana del mes de 
vencimiento. Cuando el miércoles de la cuarta semana 
corresponda a un día no hábil, el día de vencimiento 
corresponderá al día hábil siguiente. 

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia 
    
2. Reglas especiales: 

 
LOLE 30% 

Periodo de Aplicación del LOLE Tres (3) semanas previo al día del vencimiento del Contrato. 



Página 23 de 48 

Periodo de Cálculo del volumen 
medio diario 

De conformidad con el Artículo 6.4.8 de esta Circular, se 
utilizarán para el cálculo del LOLE los tres (3) meses 
anteriores al primer día del mes de vencimiento del contrato. 

Precio de Referencia de la 
Liquidación por Diferencias por 
Incumplimiento en la Entrega 

El precio medio de negociación de la Acción ordinaria de 
Ecopetrol correspondiente a la sesión de negociación del día 
de vencimiento del Contrato, suministrado por el Proveedor 
Oficial de Precios para Valoración. 

Parámetros para el Cálculo de la 
Consecuencia Pecuniaria a favor de 
los titulares de Cuenta con derecho 
a recibir Activos y que hayan sido 
objeto de una Liquidación por 
Diferencias por Incumplimiento en la 
Entrega según numeral 2, literal a) 
del  artículo 2.8.9 del Reglamento 
de Funcionamiento. 

i. Porcentaje del valor de los Activos no entregados valorados 
a Precio de Liquidación al Vencimiento del Activo igual al  
1% y, 

 
ii. Ocho (8) Salarios Mínimos Mensuales Legales Vigentes    

(SMMLV) 

Parámetros de Cálculo de 
Consecuencias Pecuniarias 
correspondientes a la suma a favor 
de la Cámara según el numeral 2, 
literal b) del  artículo 2.8.10 del 
Reglamento de Funcionamiento. 

Suma equivalente al 0.1% del valor de las acciones no 
entregadas, valoradas a Precio de Liquidación al Vencimiento 
del Activo. 

 
3. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten el Futuro sobre la acción de 

Ecopetrol. 
 
            En el caso de cualquier evento corporativo la Cámara surtirá el siguiente procedimiento: 
 

• BVC informará al mercado y a la Cámara el evento corporativo con todas las características 
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y 
Terceros, mínimo con dos (2) días hábiles de anticipación a la ocurrencia del evento. 
 
Las características mínimas que informará la BVC son: la fecha de materialización del evento, 
factor de conversión entre la acción antes del evento y la acción después del evento, tamaño del 
contrato antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el número de 
decimales que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra característica necesaria para que 
el titular de Cuenta y la Cámara puedan evaluar su impacto. 

 
• En caso de no conocerse el evento con dos (2) días hábiles de anticipación, la Cámara podrá 

solicitar a la BVC que la negociación del Contrato de Futuro sobre Acciones de Ecopetrol sea 
suspendida temporalmente hasta por dos (2) días hábiles con el propósito de adoptar las medidas 
necesarias de ajuste de las posiciones en relación con el impacto del evento corporativo.  
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• La Cámara y la BVC coordinarán las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los 

eventos corporativos incluyendo la creación de nuevos nemotécnicos, la realización de 
operaciones y el truncamiento o la aproximación de los parámetros de negociación resultantes del 
evento corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias. 

 
• La Cámara procederá a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC 

con el fin de ajustar la posición de los Contratos de Futuro sobre Acciones de Ecopetrol de cada 
uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo. 

 
• La Cámara temporalmente tendrá publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informará 

con suficiente anticipación al mercado el nemotécnico que será negociable, al igual que las fechas 
en que será suspendido el nemotécnico que dejará de ser negociado.  

 
• La Cámara anunciará a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus 

Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los 
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociación de los Contratos de 
Futuro sobre la acción de Ecopetrol ajustados por el evento corporativo.” 

 
“Artículo 9.2.7. Futuro sobre la acción Preferencial de Bancolombia.  
 
1. Generalidades: 

 

Instrumento 
Futuro sobre la acción Preferencial de Bancolombia o Futuro 
PFBCOLOM 

Activo Subyacente 
El subyacente del Futuro sobre la acción Preferencial de 
Bancolombia será la Acción Preferencial de Bancolombia 

Tamaño del Contrato 
Cada Contrato de Futuro sobre la acción Preferencial de 
Bancolombia tendrá un valor nominal de 1.000 acciones. 

Contratos Listados 
Estarán disponibles en el Sistema vencimientos trimestrales 
dentro del ciclo de marzo. Estarán disponibles en el Sistema de 
Cámara los cuatro (4) vencimientos más cercanos.  

Método de Liquidación 
 

Liquidación por Entrega. 
 
Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega. En 
el evento en que el Miembro Liquidador incumplido no efectúe la 
entrega del Activo que corresponda, la Cámara cumplirá de 
manera alternativa entregando el Activo respectivo o al no 
contar con el activo subyacente, mediante una Liquidación por 
Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, a través de los 
Miembros Liquidadores correspondientes, a los titulares de 
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Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos y que hayan 
cumplido con todas las obligaciones a su cargo. 
 
El cumplimiento de las operaciones por parte de la Cámara 
mediante una Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en 
la Entrega no subsana el incumplimiento del Miembro Liquidador 
y por tanto, la Cámara procederá de conformidad con lo previsto 
en el Capítulo Octavo del Título Segundo del Reglamento de 
Funcionamiento. 

Último día de Negociación 
El último día de negociación de los contratos de Futuro sobre la 
acción Preferencial de Bancolombia será tres (3) días hábiles 
antes de la fecha de vencimiento.  

Día de Vencimiento  

El vencimiento de los Contratos de Futuro sobre la acción 
Preferencial de Bancolombia es el miércoles de la cuarta 
semana del mes de vencimiento. Cuando el miércoles de la 
cuarta semana corresponda a un día no hábil, el día de 
vencimiento corresponderá al día hábil siguiente. 

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia 
 

2. Reglas especiales: 
 

LOLE 30% 
Periodo de Aplicación del LOLE Tres (3) semanas previo al día del vencimiento del contrato. 

Periodo de Cálculo del volumen 
medio diario 

De conformidad con el Artículo 6.4.8 de esta Circular, se 
utilizarán para el cálculo del LOLE los tres (3) meses anteriores 
al primer día del mes de vencimiento del contrato. 

Precio de Referencia de la 
Liquidación por Diferencias por 
Incumplimiento en la Entrega 

El precio medio de negociación de la Acción ordinaria 
Preferencial de Bancolombia correspondiente a la sesión de 
negociación del Día del Vencimiento del Contrato, suministrado 
por el Proveedor Oficial de Precios para Valoración. 

Parámetros para el Cálculo de la 
Consecuencia Pecuniaria a favor de 
los titulares de Cuenta con derecho 
a recibir Activos y que hayan sido 
objeto de una Liquidación por 
Diferencias por Incumplimiento en la 
Entrega según el numeral 2, literal 
a) del  artículo 2.8.9 del Reglamento 
de Funcionamiento. 

 
i. Porcentaje del valor de los Activos no entregados valorados 

a Precio de Liquidación al Vencimiento del Activo igual al  1% 
y, 

 
ii. Ocho (8) Salarios Mínimos Mensuales Legales Vigentes    

(SMMLV) 
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Parámetros de Cálculo de 
Consecuencias Pecuniarias 
correspondientes a la suma a favor 
de la Cámara según el numeral 2, 
literal b) del  artículo 2.8.10 del 
Reglamento de Funcionamiento. 

Suma equivalente al 0.1% del valor de las acciones no 
entregadas, valoradas a Precio de Liquidación al Vencimiento 
del Activo. 

 
3. Procedimiento ante eventos corporativos Futuro sobre la acción Preferencial de Bancolombia. 

 
            En el caso de cualquier evento corporativo la Cámara surtirá el siguiente procedimiento: 
 

• BVC informará al mercado y a la Cámara el evento corporativo con todas las características 
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y 
Terceros, mínimo con dos (2) días hábiles de anticipación a la ocurrencia del evento. 
 

      Las características mínimas que informará la BVC son: la fecha de materialización del evento, 
factor de conversión entre la acción antes del evento y la acción después del evento, tamaño del 
contrato antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el número de 
decimales que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra característica necesaria para que 
el titular de Cuenta y la Cámara puedan evaluar su impacto. 

 
• En caso de no conocerse el evento con dos (2) días hábiles de anticipación, la Cámara podrá 

solicitar a la BVC que la negociación del Contrato de Futuro sobre Acciones de Preferencial 
Bancolombia sea suspendida temporalmente hasta por dos (2) días hábiles con el propósito de 
adoptar las medidas necesarias de ajuste de las posiciones en relación con el impacto del evento 
corporativo.  
 

• La Cámara y la BVC coordinarán las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los 
eventos corporativos incluyendo la creación de nuevos nemotécnicos, la realización de 
operaciones y el truncamiento o la aproximación de los parámetros de negociación resultantes del 
evento corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias. 

 
• La Cámara procederá a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC 

con el fin de ajustar la posición de los Contratos de Futuro sobre Acciones de Preferencial 
Bancolombia de cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento 
corporativo. 

 
• La Cámara temporalmente tendrá publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informará 

con suficiente anticipación al mercado el nemotécnico que será negociable, al igual que las fechas 
en que será suspendido el nemotécnico que dejará de ser negociado.  
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• La Cámara anunciará a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus 
Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos después de realizar los 
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociación de los Contratos de 
Futuro sobre la acción Preferencial de Bancolombia ajustados por el evento corporativo.” 

 
“Artículo 9.2.10.  Contratos de Futuros Índice Accionario COLCAP.  
 

1. Generalidades 
 

Instrumento Contratos de Futuros Índice Accionario COLCAP 
Activo Subyacente El subyacente del contrato será el Índice Accionario 

COLCAP calculado y publicado diariamente por el 
Proveedor Oficial de Precios para Valoración. 

Tamaño del contrato El tamaño de cada Contratos de Futuros sobre el 
Índice Accionario COLCAP será de $25.000 
(veinticinco mil pesos colombianos) multiplicados 
por el valor del índice. 

Contratos Listados Estarán disponibles en el sistema los cuatro 
vencimientos trimestrales más cercanos del ciclo de 
Marzo (Marzo, Junio, Septiembre, Diciembre), en 
este sentido podrán realizarse operaciones hasta 1 
año de vencimiento. 

Método de Liquidación Liquidación por Diferencias. 
Último día de negociación Tercer viernes del mes de vencimiento. Cuando el 

tercer viernes del mes de vencimiento corresponda 
a un día no hábil, se negociará hasta el día hábil 
anterior.  

Día de vencimiento Ultimo día de negociación. 
Fecha de la Liquidación al Vencimiento La liquidación definitiva de los Contratos de Futuros 

Índice Accionario COLCAP será el primer día hábil 
siguiente al último día de negociación.  

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia – BVC. 
 
A este Instrumento Contratos de Futuros Índice Accionario COLCAP le aplican las condiciones previstas en 
los numerales 2 y 3 del artículo 9.2.1. de la Circular Única de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte 
de Colombia S.A.” 
 
“Artículo 9.2.11.  Contrato de Futuro de IBR.  
 
La Cámara se interpondrá como contraparte y realizará la Compensación y Liquidación del Contrato de 
Futuro de IBR que cumpla las siguientes condiciones: 
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1. Generalidades: 
 
Instrumento Contrato de Futuro de IBR 

Activo Subyacente 

El activo subyacente del contrato es la tasa 
promedio del periodo resultante de la composición 
de las tasas IBR overnight publicadas diariamente 
por el Banco de la República para un periodo de 
composición de 360 días calendario. 

Tamaño del Contrato COP 1.000.000.000 

Vencimientos 

Estarán disponibles de forma simultánea en el 
sistema contratos trimestrales del ciclo de marzo 
(Marzo, Junio, Septiembre y Diciembre) hasta un 
máximo de 4 contratos, siempre y cuando la fecha 
del último día de negociación se encuentre a un 
plazo menor o igual a 360 días calendario 

Método de Liquidación Liquidación por Diferencias.   

Último día de negociación 

El último día de negociación del Contrato de Futuro 
de IBR será al primer viernes del mes de 
vencimiento. Cuando este día corresponda a una 
fecha no hábil, el último día de negociación 
corresponderá al día hábil anterior. 

Fecha de vencimiento 

La fecha de vencimiento del Contrato de Futuro de 
IBR será el primer viernes del mes de vencimiento. 
Cuando este día corresponda a una fecha no hábil, 
el día de vencimiento corresponderá al día hábil 
siguiente. 

Fecha de la Liquidación al Vencimiento 
El día de la última liquidación del contrato será el 
día hábil siguiente al día de vencimiento del 
contrato. 

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia – BVC 
 
Al instrumento Contrato de Futuro de IBR le aplican las condiciones previstas en los numerales 2 y 3 del 
artículo 9.2.1. de la Circular Única de la Cámara.” 
 
Artículo 9.2.13.  Futuro sobre la Acción de Pacific Rubiales.  
 
La Cámara se interpondrá como contraparte y realizará la Compensación y Liquidación del Futuro sobre la 
acción de Pacific Rubiales que cumpla las siguientes condiciones: 
 
1. Generalidades: 
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Instrumento Futuro sobre la acción de Pacific Rubiales  
Activo Subyacente El Futuro sobre la acción de Pacific Rubiales Energy Corp 

inscrita en Bolsa (en adelante “Futuro PREC”) tendrá como activo 
subyacente la Acción Pacific Rubiales PREC.   

Tamaño del Contrato Cada Contrato de Futuro PREC tendrá un valor nominal de 1.000 
acciones. 

Vencimientos Se listarán en el sistema vencimientos trimestrales dentro del 
ciclo de Marzo. Estarán listados los cuatro (4) vencimientos más 
cercanos. 

Método de Liquidación Liquidación por Entrega. 
Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega. En 
el evento en que el Miembro Liquidador incumplido no efectúe la 
entrega del Activo que corresponda, la Cámara cumplirá de 
manera alternativa entregando el Activo respectivo o al no contar 
con el activo subyacente, mediante una Liquidación por 
Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, a través de los 
Miembros Liquidadores correspondientes, a los titulares de 
Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos y que hayan 
cumplido con todas las obligaciones a su cargo. 
El cumplimiento de las operaciones por parte de la Cámara 
mediante una Liquidación por Diferencias por Incumplimiento en 
la Entrega no subsana el incumplimiento del Miembro Liquidador 
y por tanto, la Cámara procederá de conformidad con lo previsto 
en el Capítulo Octavo del Título Segundo del Reglamento de 
Funcionamiento. 

Último día de negociación El último día de negociación de los Contratos de Futuro sobre la 
acción de Pacific Rubiales será tres (3) días hábiles antes del día 
de vencimiento. 

Día de Vencimiento El día de vencimiento de los contratos de Futuro sobre la acción 
de Pacific Rubiales es el cuarto miércoles del mes de 
vencimiento. Cuando el cuarto miércoles del mes de vencimiento 
corresponda a un día no hábil, el día de vencimiento 
corresponderá al día hábil siguiente. 

Inscripción Bolsa de Valores de Colombia 
 
2. Reglas especiales:  
 
LOLE  30% 
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Periodo de Aplicación del LOLE  Tres (3) semanas previo al día del vencimiento del Contrato.  

Periodo de Cálculo del volumen 
medio diario  

De conformidad con el Artículo 6.4.8 de esta Circular, se utilizarán 
para el cálculo del LOLE los tres (3) meses anteriores al primer 
día del mes de vencimiento del contrato.  

Precio de Referencia de la 
Liquidación por Diferencias por 
Incumplimiento en la Entrega  

El precio medio de negociación de la Acción ordinaria de Pacific 
Rubiales correspondiente a la sesión de negociación del día de 
vencimiento del Contrato, suministrado por el Proveedor Oficial de 
Precios para Valoración. 

Parámetros para el Cálculo de la 
Consecuencia Pecuniaria a favor 
de los titulares de Cuenta con 
derecho a recibir Activos y que 
hayan sido objeto de una 
Liquidación por Diferencias por 
Incumplimiento en la Entrega 
según numeral 2, literal a) del 
artículo 2.8.10 del Reglamento de 
Funcionamiento. 
 

i. Porcentaje del valor de los Activos no entregados valorados a 
Precio de Liquidación al Vencimiento del Activo igual al 1% y,  
 
ii. Ocho (8) Salarios Mínimos Mensuales Legales Vigentes 
(SMMLV)  

Parámetros de Cálculo de 
Consecuencias Pecuniarias 
correspondientes a la suma a 
favor de la Cámara según el 
numeral 2, literal b) del artículo 
2.8.10 del Reglamento de 
Funcionamiento. 

Suma equivalente al 0.1% del valor de las acciones no 
entregadas, valoradas a Precio de Liquidación al Vencimiento del 
Activo. 
 
 

 

 
3. Procedimiento a seguir ante eventos corporativos que afecten el Futuro sobre la acción de Pacific 
Rubiales.  
 
En el caso de cualquier evento corporativo la Cámara surtirá el siguiente procedimiento: 
 

• BVC informará al mercado y a la Cámara el evento corporativo con todas las características 
necesarias para hacer los ajustes respectivos en las posiciones de cada uno de los Miembros y 
Terceros, mínimo con dos (2) días hábiles de anticipación a la ocurrencia del evento.  
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• Las características mínimas que informará la BVC son: la fecha de materialización del evento, 

factor de conversión entre la acción antes del evento y la acción después del evento, tamaño del 
contrato antes y después del evento, precio del contrato antes y después del evento, el número de 
decimales que implica el ajuste de las posiciones y cualquier otra característica necesaria para que 
el titular de Cuenta y la Cámara puedan evaluar su impacto.  

 
• En caso de no conocerse el evento con dos (2) días hábiles de anticipación, la Cámara podrá 

solicitar a la BVC que la negociación del Contrato de Futuro sobre la acción  de Pacific Rubiales 
sea suspendida temporalmente hasta por dos (2) días hábiles con el propósito de adoptar las 
medidas necesarias de ajuste de las posiciones en relación con el impacto del evento corporativo.  

 
• La Cámara y la BVC coordinarán las gestiones operativas que deban desarrollar para resolver los 

eventos corporativos incluyendo la creación de nuevos nemotécnicos, la realización de 
operaciones y el truncamiento o la aproximación de los parámetros de negociación resultantes del 
evento corporativo, entre otras medidas operativas que se estimen necesarias.  
 

• La Cámara procederá a efectuar las gestiones operativas previamente coordinadas con la BVC 
con el fin de ajustar la posición de los Contratos de Futuro sobre Acciones de Pacific Rubiales  de 
cada uno de los Miembros y de los Terceros, como consecuencia del evento corporativo.  

 
• La Cámara temporalmente tendrá publicado en el Sistema dos nemotécnicos, la BVC informará 

con suficiente anticipación al mercado el nemotécnico que será negociable, al igual que las fechas 
en que será suspendido el nemotécnico que dejará de ser negociado.  

 
• La Cámara anunciará a los Miembros Liquidadores el resultado de sus posiciones y de las de sus 

Terceros y Miembros no Liquidadores y de las de los Terceros de éstos, después de realizar los 
ajustes que ocasiona el evento corporativo, previo al inicio de la negociación de los Contratos de 
Futuro sobre la acción de Pacific Rubiales ajustados por el evento corporativo.” 

 
“Artículo 9.2.14.  Forward NDF (USD / COP).  
 
La Cámara se interpondrá como contraparte y realizará la Compensación y Liquidación del Instrumento 
Financiero Derivado No Estandarizado Forward NDF USD / COP que cumpla las siguientes condiciones: 
 

1. Generalidades: 

Instrumento 
Forward NDF USD / COP, enviado a la Cámara para 
su Compensación y Liquidación por un SND o por un 
SRD. 
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Activo Subyacente 

Tasa Representativa del Mercado de dólares de los 
Estados Unidos de América calculada el día del 
vencimiento y publicada por la Superintendencia 
Financiera de Colombia.  

Características de los montos Múltiplos de USD 1. 

Plazo Remanente 
Se aceptarán operaciones de mínimo 1 día y máximo 
de 375 días calendario previo al vencimiento de la 
operación.  

Método de Liquidación 
Liquidación por Diferencias y se realizará en pesos 
moneda legal colombiana. 

Fecha de Vencimiento 

Es la fecha de vencimiento de la operación Forward 
NDF USD/COP pactada por las partes. 
Dicha fecha debe corresponder a un día hábil de 
operación de la Cámara en Colombia. En caso de 
que la fecha de vencimiento no corresponda a un día 
hábil de operación de la Cámara en Colombia, se 
tendrá como fecha de vencimiento el día hábil de la 
operación de la Cámara en Colombia 
inmediatamente siguiente. 

Fecha de la Liquidación al Vencimiento 

Corresponde a la fecha en la que se debe entregar el 
pago final resultante del procedimiento de 
Liquidación al Vencimiento y siempre corresponderá 
al día hábil de Cámara siguiente a la Fecha de 
Vencimiento.  

 
2. Características Especiales: 

 

Tasa Forward 
Es la tasa pactada por las partes de la Operación 
Susceptible de ser Aceptada. 

Precio de Valoración de Cierre 
Precio con el cual se realiza el proceso de 
Liquidación Diaria el cual es suministrado por  el 
Proveedor Oficial de Precios para Valoración. 

Precio de Liquidación al Vencimiento 

Tasa Representativa del Mercado de dólares de los 
Estados Unidos de América calculada el día del 
vencimiento, publicada por la Superintendencia 
Financiera de Colombia y vigente para la Fecha de 
Liquidación al Vencimiento. 

Valor Nominal 
Valor en dólares de los Estados Unidos de América 
pactado por las partes de la Operación Susceptible 
de ser Aceptada. 
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Pagos o “neteos” periódicos 
(recouponing). 

Sólo se aceptarán operaciones que hayan sido 
objeto de pagos o “neteos” periódicos 
(recouponing), cuando los SND y/o SRD que 
remitan tales operaciones cumplan con lo dispuesto 
en el inciso 3º del numeral 2.4. de la Circular 
Reglamentaria Externa DODM - 317 por la cual se 
reglamenta la Resolución Externa 4 de 2009 de la 
Junta Directiva del Banco de la República, es decir, 
cuando los SND y/o SRD permitan a los Miembros 
que previo a remitir la operación a la Cámara, 
puedan modificar el registro de las operaciones, 
para remplazar la tasa pactada inicialmente en la 
operación, por la nueva tasa que resulta después de 
la operación de recouponing. En tal sentido, los 
Miembros se obligan a modificar el registro previo a 
remitir la operación a la Cámara. 

 
3. Términos Económicos: 

 
Se considerarán como Términos Económicos las condiciones sobre Tasa Forward, Fecha de Vencimiento, 
Valor Nominal y Activo Subyacente que hayan sido pactadas por las partes originales en las Operaciones 
sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados Susceptibles de ser Aceptadas por la 
Cámara. 
 
4. Controles de Riesgo: 

 
Para la aceptación de operaciones Forward NDF USD/COP la Cámara verificará que las mismas cumplan 
el siguiente control de riesgo específico para cada una de las Cuentas de las partes de la Operación 
Susceptible de ser Aceptada: 
 
a. Que las Garantías Diarias de las Cuentas de la Operación Susceptible de ser Aceptada son 

suficientes para cubrir el riesgo según lo previsto en el Artículo 6.2.3. de la presente Circular. Dicho 
control tiene en cuenta las posiciones que se compensan a nivel de riesgo con el Forward NDF 
USD/COP de conformidad con lo establecido en el Artículo 6.2.4. de la presente Circular. 

 
La Operación Susceptible de ser Aceptada que cumpla con el control de riesgo anterior será enviada al 
Sistema de Cámara para su Compensación y Liquidación. Si no lo cumple será rechazada y no será 
aceptada por la Cámara para su Compensación y Liquidación. 
 
El control de riesgo definido anteriormente debe surtirse por cada una de las Cuentas de las partes de la 
Operación Susceptible de ser Aceptada para que dicha operación pueda ser aceptada por la Cámara para 
su compensación y liquidación. En caso que por lo menos una de las partes de dicha operación no cumpla 
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con éste control de riesgo, la operación no será aceptada por la Cámara para su compensación y 
liquidación.  
 
5. Liquidación Diaria: 

 
5.1 Conceptos: 

 
Diariamente en la Sesión de Liquidación Diaria, los Miembros entregarán o recibirán, según corresponda, 
los fondos por los siguientes conceptos: 

 
a. Ajuste diario a Precios de Valoración de Cierre sobre Forward NDF USD/COP: 
 
Para la Liquidación Diaria, la Cámara tomará las posiciones resultantes de las Operaciones Forward NDF 
USD/COP de las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia del Miembro Liquidador, de las Cuentas de 
Registro de la Cuenta Propia del Miembro No Liquidador y de las Cuentas de los Terceros Identificados de 
éstos, las valorará al Precio de Valoración de Cierre de acuerdo con lo establecido en la presente Circular, 
y entregará la información de la Liquidación por Diferencias del día, respecto al precio de la Operación 
Aceptada de acuerdo con el siguiente tratamiento:  
 
i. Posición Abierta en Forward NDF USD/COP de compra: La Cámara calcula la diferencia entre el 

Precio de Valoración de Cierre de la sesión y el Precio de Valoración de Cierre de la sesión anterior. 
En el evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendrá derecho a recibir el dinero 
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posición Abierta, en caso 
contrario, deberá entregar a la Cámara dicho valor.  

 
ii. Posición Abierta en Forward NDF USD/COP de venta: La Cámara calcula la diferencia entre el Precio 

de Valoración de Cierre de la sesión y el Precio de Valoración de Cierre de la sesión anterior. En el 
evento en que la diferencia sea negativa el titular de la Cuenta tendrá derecho a recibir el dinero 
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por la Posición Abierta, en caso 
contrario, deberá entregar a la Cámara dicho valor. 
 

iii. Operación Forward NDF USD/COP de compra aceptada por la Cámara el día de la sesión: La Cámara 
calcula la diferencia entre el Precio de Valoración de Cierre de la sesión y la Tasa Forward. En el 
evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendrá derecho a recibir el dinero 
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por el Valor Nominal de la operación, en 
caso contrario, deberá entregar a la Cámara dicho valor.  
 

iv. Operación Forward NDF USD/COP de venta aceptada por la Cámara el día de la sesión: La Cámara 
calcula la diferencia entre la Tasa Forward y el Precio de Valoración de Cierre de la sesión. En el 
evento en que la diferencia sea positiva el titular de la Cuenta tendrá derecho a recibir el dinero 
efectivo correspondiente al valor de la diferencia multiplicado por el Valor Nominal de la operación, en 
caso contrario, deberá entregar a la Cámara dicho valor. 
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5.2 Procedimiento: 
 
La Posición Abierta sobre cada vencimiento de Forward NDF USD/COP, será valorada diariamente al final 
de la Sesión de Cámara al Precio de Valoración de Cierre. El cálculo de la Liquidación dependerá del 
momento en que fue aceptada la Operación y se realizará de acuerdo con las siguientes formulas: 
 
a. Operaciones Aceptadas el día de la sesión 

 
������ � ���� 
 ���� � �� 

 
Donde  

 
��= Valor Nominal 

 
b. Posiciones Abiertas del día anterior. 
 

������� � ���� 
 ������ � � 
 
Donde  
 
�� !�"# = Liquidación por diferencias de precios 
 
$�#  = Precio de Valoración de Cierre 

 
         $�#��= Precio de Valoración de Cierre de la sesión anterior de Cámara. 
 

$%# = Tasa Forward de la operación 
 

         �   = Posición Abierta de compra o de venta según corresponda. 
 
5.3 Etapas del procedimiento: 
 
El procedimiento de Liquidación Diaria se llevará a cabo de acuerdo con lo establecido en el artículo 5.2.3 
de la presente Circular. 
 
5.4 Pagos: 

 
El procedimiento de Pagos se llevará a cabo de acuerdo con lo establecido en el Artículo 5.2.4 de la 
presente Circular. 
 
6. Liquidación al Vencimiento: 
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Al vencimiento del Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado Forward NDF USD/COP, la Cámara 
atenderá el siguiente procedimiento:  
 
a. La Cámara obtendrá el Precio de Liquidación al Vencimiento a partir de la publicación que se hace a 

través de la página web de la Superintendencia Financiera de Colombia o la del Banco de la 
República, en caso que la primera opción no esté disponible. 

  
b. Con base en la información obtenida, realizará la Liquidación por Diferencias, de conformidad con el 

procedimiento de Liquidación Diaria establecido en el numeral anterior, para todos los Forward NDF 
USD/COP que tengan vencimiento. 

 
c. Los pagos y cobros a los titulares de las Cuentas se efectuarán a través del Miembro o Agente de 

Pago, según corresponda.  
 

7. Horarios de Sesiones de Operación de Cámara: 
 
De conformidad con el Artículo 8.1 de la presente Circular, para el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado Forward Peso/Dólar (NDF USD / COP), se tendrán las siguientes sesiones: 
 
a. Sesión de Liquidación Diaria: de 7:00 a.m. a 8:00 a.m. Proceso de cobro y pago de Liquidación Diaria 

por parte de la Cámara. En caso de presentarse alguno de los eventos de retardo previstos en el 
artículo 7.1.1 de la Circular Única, el horario de la Sesión de Liquidación Diaria se extenderá hasta las 
2:00 p.m. 

 
b. Sesión de Aceptación de Operaciones: de 8:00 a.m. a 4:30 p.m. Ciclo continuo donde la Cámara 

recibe operaciones del sistema de negociación y registro y ejecuta sus instrumentos de mitigación y 
control de riesgos.  

 
c. Sesión de Administración de Operaciones: de 8:00 a.m. a 5:00 p.m. Sesión durante la cual se pueden 

realizar las operaciones de gestión ante la Cámara.  
 
d. La Sesión de Gestión de Garantías será de 8:00 a.m. a 7:00 p.m. Dentro de este horario se podrán 

constituir garantías de 8:00 a.m. a 7:00 p.m. Así mismo, se podrá solicitar la liberación de garantías 
desde las 8:00 a.m. hasta las 6:00 p.m. Las solicitudes de liberación de garantías que se realicen 
después de las 6:00 p.m., se atenderán el día hábil siguiente. 

 
Las solicitudes de liberación de garantías y de constitución de garantías deberán remitirse en el 
formato definido en el Anexo 31 de la Circular Única de la Cámara y deberán ser enviadas al correo 
electrónico garantiascrcc@camaraderiesgo.com.co. Para que estas solicitudes sean atendidas, las 
mismas, deberán ser enviadas por el Usuario Administrador o la firma autorizada por el Miembro para 
Gestión de Garantías. 
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e. Sesión de Cierre: desde las 7:00 p.m. hasta las 10:00 p.m. como máximo. La Cámara realiza el 
proceso de Compensación para establecer las obligaciones tanto de Liquidación Diaria como para el 
cálculo del Ajuste de Garantías pendientes por constituir y demás conceptos aplicables para su 
Liquidación al día siguiente. Posterior al cálculo mencionado, genera los reportes, informa a los 
Miembros y realiza los procesos de cierre del Sistema para la sesión.  

 
f. Sesión de Liquidación al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas deban ser cumplidas con 

Liquidación por Diferencias: de 7:00 a.m. a 8:00 a.m en la Fecha de Liquidación al Vencimiento del 
Instrumento. Proceso de cobro y pago de la Liquidación por Diferencias por parte de la Cámara. En 
caso de presentarse alguno de los eventos  de retardo previstos en el artículo 7.1.1 de la Circular 
Única, el horario de la Sesión de Liquidación al Vencimiento cuando las Operaciones Aceptadas 
deban ser cumplidas con Liquidación por Diferencias se extenderá hasta las 11:00 a.m. 

 
De conformidad con lo previsto en artículo 8º de la Resolución Externa 12 de 2008 de la Junta Directiva del 
Banco de la República, los Miembros de la Cámara que aspiren a actuar como tales en relación con las 
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas sobre contratos forward NDF USD/COP, deberán tener la 
calidad de intermediarios del mercado cambiario autorizados para realizar operaciones de derivados, de 
acuerdo con lo previsto en el artículo 59 de la Resolución Externa 8 de 2000 de la Junta Directiva del 
Banco de la República. 

 
8. Criterio de aplicación de las reglas especiales del Forward NDF USD / COP: 

 
Salvo que exista norma especial para Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados o para el 
Instrumento Forward Peso/Dólar aplicarán siempre que no sean contrarias a la naturaleza de estos 
Instrumentos, las demás disposiciones de la presente Circular.” 
 
 
Artículo Segundo. Elimínese el Anexo 26 y reenumérense los Anexos 27, 28, 29 y 30 de la Circular Única 
de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. – CRCC S.A. como Anexos 26, 27, 28 y 
29 respectivamente, los cuales quedarán así: 
 

“ANEXO 26 
 

CONTENIDO MÍNIMO DE LA CLÁUSULA ESPECIAL PARA COMPENSAR Y LIQUIDAR A TRAVÉS DE 
LA CÁMARA OPERACIONES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO 

ESTANDARIZADOS CELEBRADAS ENTRE LAS PARTES QUE TIENEN LA CALIDAD DE MIEMBROS 
DE LA CÁMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A.  

 
 

Las Partes en su calidad de Miembros activos de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de 
Colombia S.A., en adelante LA CRCC acuerdan compensar y liquidar través de LA CRCC, las operaciones 
celebradas entre sí sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de conformidad con los 
siguientes términos y condiciones:  
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1. Para la remisión de operaciones Las Partes darán cumplimiento estricto al Reglamento de 

Funcionamiento, la Circular Única y los Instructivos Operativos de LA CRCC 
2. Las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados que Las Partes 

celebren entre sí y pretendan compensar y liquidar a través de LA CRCC únicamente podrán 
remitirlas  y confirmarlas a LA CRCC por intermedio de los sistemas de negociación y/o registro de 
operaciones autorizados por ésta y de acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento de 
Funcionamiento de LA CRCC.  

3. Las Partes aceptan que los derechos y obligaciones derivados de las operaciones sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre sí, que se remitan a LA 
CRCC y que ésta acepte como contraparte, sean automáticamente novados, con ocasión de su 
remisión y de la interposición de LA CRCC como contraparte, surgiendo nuevos derechos y 
obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que hasta ese momento existieran entre Las 
Partes en relación con la operación sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados. 
En ese sentido, una vez aceptada la operación celebrada sobre un Instrumento Financiero Derivado 
No Estandarizado, para compensación y liquidación por parte de LA CRCC, dicha operación será 
novada y se crearán dos nuevas operaciones cuyos términos económicos serán los de la operación 
original, una entre la Parte A y LA CRCC que actuará como contraparte del mismo, y otra entre la 
Parte B y LA CRCC que actuará también como contraparte del mismo.  

4. Las Partes manifiestan que en virtud de la novación serán relevadas solamente de los derechos y 
obligaciones derivadas de la respectiva operación sobre el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado original, cuyo cumplimiento deba realizarse después de aceptada la operación por 
parte de LA CRCC. 

5. Las Partes declaran que conocen y aceptan que el principio de finalidad establecido en las 
disposiciones legales vigentes y en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC se extiende a 
las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre sí, 
aceptadas por LA CRCC en su función de contraparte desde el momento de su aceptación y se 
aplica a todos los actos necesarios para su cumplimiento, incluida la compensación a que se refiere 
el artículo 17 de la Ley 964 de 2005. 

6. Las Partes declaran que si por cualquier razón ya sea de tipo operativo, tecnológico o de riesgo LA 
CRCC rechaza o no recibe una o varias operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No 
Estandarizados celebradas entre sí, remitidas para su compensación y liquidación por parte de LA 
CRCC, dichas operaciones se seguirán rigiendo por el contrato o acuerdo original suscrito entre Las 
Partes, dichas operaciones serán vinculantes para Las Partes y por lo tanto, el cumplimiento de las 
mismas estará exclusivamente a su cargo en los términos del contrato celebrado por ellas. 

7. Las Partes mantendrán a disposición de LA CRCC el original de la presente Cláusula, el cual podrá 
ser solicitado por LA CRCC en cualquier momento. 

8. Las Partes se obligan a notificar en forma inmediata y por escrito a LA CRCC en el evento de 
terminación del Contrato Marco o de la presente Cláusula.  

 
PARÁGRAFO PRIMERO: INTENCIÓN DE NOVAR EN EL CAMBIO DE DEUDOR.- Las Partes declaran 
expresamente que aceptan que cuando tengan la calidad de acreedores de la otra parte en una operación 
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sobre un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, su remisión a LA CRCC para la 
compensación y liquidación conllevará la liberación de la otra parte deudora.  
 
PARÁGRAFO SEGUNDO: REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO DE LA CRCC.- Las Partes declaran 
que las dos nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven de las mismas, así como sus 
efectos quedan sujetos a los términos de compensación y liquidación y se rigen exclusivamente por el 
Reglamento de Funcionamiento, las Circulares y los Instructivos Operativos de LA CRCC. En caso de 
discrepancia, incoherencia o contradicción entre los términos de compensación y liquidación y los términos 
económicos, prevalecerán los términos de compensación y liquidación.” 
 

“ANEXO 27 
 

CONTENIDO MÍNIMO DEL ACUERDO PARA COMPENSAR Y LIQUIDAR A TRAVÉS DE LA 
CÁMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A. OPERACIONES 

SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS 
CELEBRADAS ENTRE LAS PARTES. 

 
 
Entre los suscritos a saber, ……………………………………………………………………….., (“Parte A”), 
y…………………………………………………………………………………………., (“Parte B”) y, 
conjuntamente con la Parte A, se denominarán “Las Partes”, han celebrado el presente acuerdo para 
compensar y liquidar a través de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebrados entre Las Partes, en adelante EL 
CONVENIO,  previas las siguientes: 

 
CONSIDERACIONES 

 
1. Que Las Partes tienen la calidad de entidades vigiladas de la Superintendencia Financiera de 

Colombia.  
 

2. Que Las Partes tienen la calidad de Miembros de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de 
Colombia S.A., en adelante LA CRCC, y se encuentran debidamente afiliados y activos en el 
Sistema.  

   
3. Que Las Partes tienen suscrito un Contrato Marco necesario para la negociación de Instrumentos 

Financieros Derivados No Estandarizados de conformidad con lo establecido en el Capitulo XVIII – 
Instrumentos Financieros Derivados y Productos Estructurados de la Circular Básica Contable y 
Financiera (Circular Externa 100 de 1995) de la Superintendencia Bancaria, hoy Superintendencia 
Financiera de Colombia. 

 
4. Que el Contrato Marco está conformado por su texto y los anexos, un suplemento y las cartas de 

confirmación de las operaciones realizadas.  
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5. Que Las Partes, de acuerdo con el Contrato Marco, están facultadas para la celebración de 
operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados.  

  
6. Que de acuerdo con la normativa vigente, LA CRCC se encuentra autorizada para efectuar la 

Compensación y Liquidación como contraparte de Instrumentos Financieros Derivados No 
Estandarizados.  

 
7. Que LA CRCC para interponerse como contraparte se constituirá como acreedora y deudora 

recíproca de los derechos y obligaciones que se deriven de las operaciones aceptadas, de 
conformidad con lo establecido en el Reglamento de Funcionamiento, asumiendo tal carácter frente 
a Las Partes en la operación de forma irrevocable, quienes mantendrán el vínculo jurídico con la 
contraparte central y no entre sí, operando de esta forma el fenómeno de la novación. 

 
8. Que es intención de Las Partes remitir operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No 

Estandarizados celebradas entre sí a LA CRCC para su Compensación y Liquidación como 
contraparte. 
 

Dadas las anteriores consideraciones, Las Partes han convenido suscribir el presente CONVENIO, el cual 
se regirá por las siguientes: 

 
CLÁUSULAS  

 
PRIMERA: OBJETO.- El presente CONVENIO tiene como objeto establecer los términos y condiciones en 
los que Las Partes remitirán a LA CRCC las operaciones celebradas entre sí sobre Instrumentos 
Financieros Derivados No Estandarizados para su Compensación y Liquidación y novarán las obligaciones 
y derechos de las mismas en dichas operaciones, como consecuencia de la interposición de LA CRCC 
como contraparte central.  
 
PARÁGRAFO: DEFINICIONES.- Los términos que se utilizan en este CONVENIO, cuya primera letra sea 
una mayúscula y que no se encuentren expresamente definidos en este CONVENIO, tendrán el significado 
que se les atribuye en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC.   
 
SEGUNDA: REMISIÓN Y CONFIRMACIÓN A LA CÁMARA DE LAS OPERACIONES SOBRE 
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS.- Las operaciones sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas en un sistema de negociación, en el 
mercado mostrador o en cualquier otro mecanismo autorizado por LA CRCC que Las Partes pretendan 
compensar y liquidar a través de la misma, deberán remitirlas y confirmarlas a LA CRCC únicamente a 
través de los sistemas de negociación y/o registro de operaciones autorizados por ésta y de acuerdo con lo 
dispuesto en el Reglamento de LA CRCC.  
 
TERCERA: INTENCIÓN DE NOVAR.- Las Partes declaran su intención de que los derechos y 
obligaciones derivados de las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados 
celebradas entre sí, que remitan a LA CRCC y que ésta acepte como contraparte, sean automáticamente 
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novados, con ocasión de su remisión y de la interposición de LA CRCC como contraparte, surgiendo 
nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que hasta ese momento existieran 
entre Las Partes en relación con la operación sobre Instrumentos Financieros Derivados No 
Estandarizados. En ese sentido, una vez aceptada la operación celebrada sobre un Instrumento Financiero 
Derivado No Estandarizado, para su Compensación y Liquidación por parte de LA CRCC, dicha operación 
será novada y se crearán dos nuevas operaciones cuyos Términos Económicos serán los de la operación 
original, una entre la Parte A y LA CRCC que actuará como contraparte del mismo, y otra entre la Parte B 
y LA CRCC que actuará también como contraparte del mismo.  
 
Las Partes manifiestan que en virtud de la novación serán relevadas solamente de los derechos y 
obligaciones derivadas de la respectiva operación sobre el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado original, cuyo cumplimiento deba realizarse después de aceptada la operación por parte de 
LA CRCC. 
 
PARÁGRAFO PRIMERO: INTENCIÓN DE NOVAR EN EL CAMBIO DE DEUDOR.- Las Partes declaran 
expresamente que aceptan que cuando tengan la calidad de acreedores de la otra parte en una operación 
sobre un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, su remisión a LA CRCC para la 
Compensación y Liquidación conllevará la liberación de la otra parte deudora.  
 
PARÁGRAFO SEGUNDO: REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO DE LA CRCC.- Las Partes declaran 
que las dos nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven de las mismas, así como sus 
efectos quedan sujetos a los Términos de Compensación y Liquidación y se rigen exclusivamente por el 
Reglamento de Funcionamiento, las Circulares y los Instructivos Operativos de LA CRCC. En caso de 
discrepancia, incoherencia o contradicción entre los Términos de Compensación y Liquidación y los 
Términos Económicos, prevalecerán los Términos de Compensación y Liquidación. 
 
CUARTA: FINALIDAD.- Las Partes declaran que conocen y aceptan que el principio de finalidad 
establecido en las disposiciones legales vigentes y en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC se 
extiende a las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre 
sí, aceptadas por la Cámara en su función de contraparte desde el momento de su aceptación y se aplica a 
todos los actos necesarios para su cumplimiento, incluida la compensación a que se refiere el artículo 17 
de la Ley 964 de 2005. 
 
QUINTA: RECHAZO O NO RECIBO DE OPERACIONES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS 
DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS.- Las Partes declaran que si por cualquier razón ya sea de tipo 
operativo, tecnológico o de riesgo LA CRCC rechaza o no recibe una o varias operaciones sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre sí, remitidas para su 
Compensación y Liquidación por parte de LA CRCC, dichas operaciones se seguirán rigiendo por el 
contrato o acuerdo original suscrito entre Las Partes, dichas operaciones serán vinculantes para Las 
Partes y por lo tanto, el cumplimiento de las mismas estará exclusivamente a su cargo en los términos del 
contrato celebrado por ellas.  
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SEXTA: VIGENCIA.- La vigencia del CONVENIO es indefinida. No obstante lo anterior, Las Partes podrán 
darlo por terminado en cualquier tiempo, mediante la entrega a la otra parte de un aviso escrito en tal 
sentido, remitido con no menos de treinta (30) días calendario de anticipación al día hábil en el cual desea 
que dicha terminación tenga efecto.  
 
PARÁGRAFO: NOTIFICACIÓN A LA CRCC.- En caso de terminación del presente CONVENIO, Las 
Partes se obligan a notificar de ello en forma inmediata y por escrito a LA CRCC. En todo caso EL 
CONVENIO estará vigente hasta que dicha notificación se haya efectuado y LA CRCC haya informado su 
recibo a Las Partes.  
 
SÉPTIMA: CONVENIO A DISPOSICIÓN DE LA CRCC.- Las Partes deberán mantener a disposición de  
LA CRCC un original del presente CONVENIO, el cual podrá ser solicitado por LA CRCC en cualquier 
momento.  
 
OCTAVA: LEY APLICABLE.- El presente CONVENIO se regirá por las leyes de la República de Colombia. 
 
Como constancia de lo anterior, se firma en __________, a los ___________ (____) días del mes de 
________ de _________, en tres (3) copias del mismo tenor.  
 
 
Parte A: 
Por:   _____________________________ 
 
Nombre:   
Cédula No:   
Cargo:   Representante Legal 
 
 
Parte B: 
Por:   _____________________________ 
 
Nombre:    
Cédula No:   
Cargo:   Representante Legal” 
 

“ANEXO 28 
 

CONTENIDO MÍNIMO DE LA CLÁUSULA ESPECIAL PARA COMPENSAR Y LIQUIDAR A TRAVÉS DE 
LA CÁMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A. OPERACIONES SOBRE 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS CELEBRADAS POR LOS 
MIEMBROS CON SUS TERCEROS COMO CONTRAPARTES. 
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Las Partes acuerdan compensar y liquidar través de LA CRCC, las operaciones celebradas entre sí sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados de conformidad con los siguientes términos y 
condiciones:  
 
1. Para la remisión de operaciones Las Partes darán cumplimiento estricto al Reglamento de 

Funcionamiento, la Circular Única y los Instructivos Operativos de LA CRCC.  
2. Las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados que Las Partes 

celebren entre sí y pretendan compensar y liquidar a través de LA CRCC únicamente podrán ser 
remitidas y confirmadas a LA CRCC, por intermedio de la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) 
participando por su propia cuenta y por cuenta de la Parte ______ (Tercero de LA CRCC), a través de 
un Sistema de Registro de Operaciones sobre Divisas autorizado por LA CRCC. 

3. Las Partes aceptan que los derechos y obligaciones derivados de las operaciones celebradas sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados, que se remitan a LA CRCC y que ésta 
acepte como contraparte, sean automáticamente novados, con ocasión de su remisión y de la 
interposición de LA CRCC como contraparte, surgiendo nuevos derechos y obligaciones de y frente a 
LA CRCC y extinguiéndose los que hasta ese momento existieran entre Las Partes en relación con la 
operación sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados remitida.  
En ese sentido, una vez aceptada la operación celebrada sobre un Instrumento Financiero Derivado 
No Estandarizado, para Compensación y Liquidación por parte de LA CRCC, dicha operación será 
novada y se crearán dos nuevas operaciones cuyos Términos Económicos serán los de la operación 
original, una entre LA CRCC y la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) por su propia cuenta y otra 
entre LA CRCC y la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) por cuenta de la Parte ______ (Tercero de 
LA CRCC). 

4. Las Partes manifiestan que en virtud de la novación serán relevadas solamente de los derechos y 
obligaciones derivadas de la respectiva operación sobre el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado original, cuyo cumplimiento deba realizarse después de aceptada la operación por 
parte de LA CRCC.  

5. Los derechos y obligaciones de la Parte ______ (Tercero de LA CRCC) derivados de las operaciones 
novadas por su cuenta, lo son únicamente respecto de la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) y en 
ningún caso respecto de LA CRCC. Por lo tanto, LA CRCC no responderá ante la Parte ______ 
(Tercero de LA CRCC) y no será responsable patrimonialmente por cualquier obligación debida a una 
persona que no sea un Miembro parte en la operación aceptada por LA CRCC. 

6. Las Partes declaran que conocen y aceptan que el principio de finalidad establecido en las 
disposiciones legales vigentes y en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC se extiende a las 
operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre sí, 
aceptadas por LA CRCC en su función de contraparte desde el momento de su aceptación y se aplica 
a todos los actos necesarios para su cumplimiento, incluida la compensación a que se refiere el 
artículo 17 de la Ley 964 de 2005.  

7. Las Partes declaran que si por cualquier razón ya sea de tipo operativo, tecnológico o de riesgo LA 
CRCC rechaza o no recibe una o varias operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No 
Estandarizados celebradas entre sí, remitidas para su compensación y liquidación a LA CRCC, dichas 
operaciones se seguirán rigiendo por el contrato o acuerdo original suscrito entre Las Partes, dichas 
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operaciones serán vinculantes para Las Partes y por lo tanto, el cumplimiento de las mismas estará 
exclusivamente a su cargo en los términos del contrato celebrado por ellas.  

8. La Parte ______ (Miembro de LA CRCC) mantendrá a disposición de LA CRCC el original de la 
presente Cláusula, el cual podrá ser solicitado por LA CRCC en cualquier momento.  

9. La Parte ______ (Miembro de LA CRCC) se obliga a notificar en forma inmediata y por escrito a LA 
CRCC en el evento de terminación del Contrato Marco o de la presente Cláusula.  

 
PARÁGRAFO PRIMERO: INTENCIÓN DE NOVAR EN EL CAMBIO DE DEUDOR.- Las Partes declaran 
expresamente que aceptan que cuando tengan la calidad de acreedores de la otra parte en una operación 
sobre un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, su remisión a LA CRCC para su 
Compensación y Liquidación conllevará la liberación de la otra parte deudora.   
 
PARÁGRAFO SEGUNDO: REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO DE LA CRCC.- Las Partes declaran 
que las dos nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven de las mismas, así como sus 
efectos quedan sujetos a los términos de compensación y liquidación y se rigen exclusivamente por el 
Reglamento de Funcionamiento, las Circulares y los Instructivos Operativos de LA CRCC. En caso de 
discrepancia, incoherencia o contradicción entre los términos de compensación y liquidación y los términos 
económicos, prevalecerán los términos de Compensación y Liquidación.” 
 

“ANEXO 29 
 

CONTENIDO MÍNIMO DEL ACUERDO PARA COMPENSAR Y LIQUIDAR A TRAVÉS DE LA CÁMARA 
DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A. OPERACIONES SOBRE 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS CELEBRADAS POR LOS 
MIEMBROS CON SUS TERCEROS COMO CONTRAPARTES. 

 
Entre los suscritos a saber, ……………………………………………………………………….., (“Parte A”), 
y…………………………………………………………………………………………., (“Parte B”) y, 
conjuntamente con la Parte A, se denominarán “Las Partes”, han celebrado el presente acuerdo para 
compensar y liquidar a través de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre Las Partes, en adelante EL 
CONVENIO,  previas las siguientes: 

 
CONSIDERACIONES 

 
1. Que la Parte ___ , (Miembro de LA CRCC), tiene la calidad de intermediario del mercado cambiario, es 

Miembro de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A., en adelante LA CRCC, y 
se encuentra activo en el Sistema.  

   
2. Que en virtud del Convenio celebrado, la Parte _____, (Miembro de LA CRCC), participa por cuenta 

de la Parte _______, (Tercero de LA CRCC), en la compensación y liquidación de operaciones ante 
LA CRCC. 
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3. Que Las Partes tienen suscrito un Contrato Marco necesario para la negociación de Instrumentos 

Financieros Derivados No Estandarizados de conformidad con lo establecido en el Capitulo XVIII – 
Instrumentos Financieros Derivados y Productos Estructurados de la Circular Básica Contable y 
Financiera (Circular Externa 100 de 1995) de la Superintendencia Bancaria, hoy Superintendencia 
Financiera de Colombia. 

 
4. Que el Contrato Marco está conformado por su texto y los anexos, un suplemento y las cartas de 

confirmación de las operaciones realizadas.  
 
5. Que Las Partes, de acuerdo con el Contrato Marco, están facultadas para la celebración de 

operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados. 
  
6. Que de acuerdo con la normativa vigente, LA CRCC se encuentra autorizada para efectuar la 

Compensación y Liquidación como contraparte de Instrumentos Financieros Derivados No 
Estandarizados. 

 
7. Que LA CRCC para interponerse como contraparte se constituirá como acreedora y deudora 

recíproca de los derechos y obligaciones que se deriven de las operaciones aceptadas, de 
conformidad con lo establecido en el Reglamento de Funcionamiento, asumiendo tal carácter en la 
operación, de forma irrevocable y creándose dos nuevas operaciones cuyos Términos Económicos 
serán los de la operación original, una entre LA CRCC y la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) 
por su propia cuenta y otra entre LA CRCC y la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) por cuenta de 
la Parte ______ (Tercero de LA CRCC).  

 
8. Que es intención de Las Partes remitir operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No 

Estandarizados celebradas entre sí a LA CRCC para su Compensación y Liquidación como 
contraparte. 

 
Dadas las anteriores consideraciones, Las Partes han convenido suscribir el presente CONVENIO, el cual 
se regirá por las siguientes: 
 

CLÁUSULAS  
 
PRIMERA: OBJETO.- El presente CONVENIO tiene como objeto establecer los términos y condiciones en 
los que Las Partes remitirán a LA CRCC las operaciones celebradas entre sí sobre Instrumentos 
Financieros Derivados No Estandarizados para su Compensación y Liquidación y novarán las obligaciones 
y derechos de las mismas en dichas operaciones, como consecuencia de la interposición de LA CRCC 
como contraparte central.  
 
PARÁGRAFO: DEFINICIONES.- Los términos que se utilizan en este CONVENIO, cuya primera letra sea 
una mayúscula y que no se encuentren expresamente definidos en este CONVENIO, tendrán el significado 
que se les atribuye en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC.   
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SEGUNDA: REMISIÓN Y CONFIRMACIÓN A LA CÁMARA DE LAS OPERACIONES SOBRE 
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS.- Las operaciones sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas en el mercado mostrador que Las 
Partes pretendan Compensar y Liquidar a través de LA CRCC, deberá remitirlas y confirmarlas a LA 
CRCC la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) participando por su propia cuenta y por cuenta de la Parte 
______ (Tercero de LA CRCC) únicamente a través de un Sistema de Registro de Operaciones sobre 
Divisas autorizado por LA CRCC. 
  
TERCERA: INTENCIÓN DE NOVAR.- Las Partes declaran su intención de que los derechos y 
obligaciones derivados de las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados 
celebradas entre sí, que remitan a LA CRCC y que ésta acepte como contraparte, se entiendan 
automáticamente novados, con ocasión de la remisión y de la interposición de LA CRCC como contraparte, 
surgiendo nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que hasta ese momento 
existieran entre Las Partes en relación con la operación sobre el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado original.  
 
En ese sentido, una vez aceptada la operación celebrada sobre un Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado, para Compensación y Liquidación por parte de LA CRCC, dicha operación será novada y 
se crearán dos nuevas operaciones cuyos Términos Económicos serán los de la operación original, una 
entre LA CRCC y la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) por su propia cuenta y otra entre LA CRCC y la 
Parte ______ (Miembro de LA CRCC) por cuenta de la Parte ______ (Tercero de LA CRCC). 
  
Las Partes manifiestan que en virtud de la novación serán relevadas solamente de los derechos y 
obligaciones derivadas de la respectiva operación sobre el Instrumento Financiero Derivado No 
Estandarizado original, cuyo cumplimiento deba realizarse después de aceptada la operación por parte de 
LA CRCC. 
 
PARÁGRAFO PRIMERO: INTENCIÓN DE NOVAR EN EL CAMBIO DE DEUDOR.- Las Partes declaran 
expresamente que aceptan que cuando tengan la calidad de acreedores de la otra parte en una operación 
sobre un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, su remisión a LA CRCC para la 
Compensación y Liquidación conllevará la liberación de la otra parte deudora.  
 
PARÁGRAFO SEGUNDO: REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO DE LA CRCC.- Las Partes declaran 
que las dos nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven de las mismas, así como sus 
efectos quedan sujetos a los Términos de Compensación y Liquidación y se rigen exclusivamente por el 
Reglamento de Funcionamiento, las Circulares y los Instructivos Operativos de la Cámara. En caso de 
discrepancia, incoherencia o contradicción entre los Términos de Compensación y Liquidación y los 
Términos Económicos, prevalecerán los Términos de Compensación y Liquidación. 
 
CUARTA: DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LAS PARTES.- Los derechos y obligaciones de la Parte 
______ (Tercero de LA CRCC) derivados de las operaciones novadas por su cuenta, lo son únicamente 
respecto de la Parte ______ (Miembro de LA CRCC) y en ningún caso respecto de LA CRCC. Por lo tanto, 
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LA CRCC no responderá ante la Parte ______ (Tercero de LA CRCC) y no será responsable 
patrimonialmente por cualquier obligación debida a una persona que no sea un Miembro parte en la 
operación aceptada por LA CRCC. 
 
QUINTA: FINALIDAD.- Las Partes declaran que conocen y aceptan que el principio de finalidad 
establecido en las disposiciones legales vigentes y en el Reglamento de Funcionamiento de LA CRCC se 
extiende a las operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre 
sí, aceptadas por la Cámara en su función de contraparte desde el momento de su aceptación y se aplica a 
todos los actos necesarios para su cumplimiento, incluida la compensación a que se refiere el artículo 17 
de la Ley 964 de 2005. 
 
SEXTA: RECHAZO O NO RECIBO DE OPERACIONES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS 
DERIVADOS NO ESTANDARIZADOS.- Las Partes declaran que si por cualquier razón ya sea de tipo 
operativo, tecnológico o de riesgo LA CRCC rechaza o no recibe una o varias operaciones sobre 
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados celebradas entre sí, remitidas para su 
Compensación y Liquidación a LA CRCC, dichas operaciones se seguirán rigiendo por el contrato o 
acuerdo original suscrito entre Las Partes, dichas operaciones serán vinculantes para Las Partes y por lo 
tanto, el cumplimiento de las mismas estará exclusivamente a su cargo en los términos del contrato 
celebrado por ellas.  
 
SÉPTIMA: VIGENCIA.- La vigencia del CONVENIO es indefinida. No obstante lo anterior, Las Partes 
podrán darlo por terminado en cualquier tiempo, mediante la entrega a la otra parte de un aviso escrito en 
tal sentido, remitido con no menos de treinta (30) días calendario de anticipación al día hábil en el cual 
desea que dicha terminación tenga efecto.  
 
PARÁGRAFO: NOTIFICACIÓN A LA CRCC.- En caso de terminación del presente CONVENIO, la Parte 
______ (Miembro de LA CRCC) se obliga a notificar de ello en forma inmediata y por escrito a LA CRCC. 
En todo caso EL CONVENIO estará vigente hasta que dicha notificación se haya efectuado y LA CRCC 
haya informado su recibo a la Parte ______ (Miembro de LA CRCC). 
 
OCTAVA: CONVENIO A DISPOSICIÓN DE LA CRCC.- La Parte ______ (Miembro de LA CRCC) deberá 
mantener a disposición de LA CRCC un original del presente CONVENIO, el cual podrá ser solicitado por 
LA CRCC en cualquier momento. 
 
NOVENA: LEY APLICABLE.- El presente CONVENIO se regirá por las leyes de la República de 
Colombia. 
 
Como constancia de lo anterior, se firma en _____________, a los ________ (____) días del mes de 
__________ de ________, en tres (3) copias del mismo tenor.  
 
Parte A: 
Por:   _____________________________ 
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Nombre:   
Cédula No:   
Cargo:   Representante Legal 
 
Parte B: 
Por:   _____________________________ 
Nombre:    
Cédula No:   
Cargo:   Representante Legal” 
 
 
Artículo Tercero. Vigencia. La presente modificación a la Circular Única de la Cámara de Riesgo Central 
de Contraparte de Colombia S.A., rige a partir del día cuatro (4) de marzo de 2013.  
 
 
 
(Original Firmado) 
MOISÉS MAHECHA PARRA 
Representante Legal  


