CAMARA
DE RIESGO

BOLETIN NORMATIVO

Bogota D.C., 17 de noviembre de 2016 No. 018

De conformidad con lo previsto en los articulos 1.4.2., 1.4.3., y 1.4.9. del Reglamento de Funcionamiento de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. — CRCC S.A., se publica para sugerencias o
comentarios de sus Miembros, el siguiente proyecto de modificacion del Reglamento de Funcionamiento de la CRCC
SA.
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ASUNTO: PUBLICACION PARA COMENTARIOS DE LA PROPUESTA DE MODIFICACION DE LOS ARTICULOS
11.2,1.21.,14.2,14.11, 21.2, 21.4., 2113, 21.15,, 2.1.16., 21.17., 2.1.18., 2.1.19., 2.1.20,, 2.6.3., 2.6.12,,
2.71.,2.8.7.,2.89.,2.8.10., 2.10.1.,, 3.2.2,, 3.2.4., ADICION DE CINCO ARTICULOS COMO ARTICULOS 2.3.1.,
2.6.13., 2.6.14., 2.6.15., 2.6.16., MODIFICACION Y RENUMERACION DE LOS ARTICULOS 2.3.1., 2.3.2,, 2.3.3,,
2.3.4., 2.35., 2.3.6. COMO ARTiCULOS 2.3.2., 2.3.3,, 2.34., 2.3.5,, 2.3.6., 2.3.7. Y ADICION DEL TiTULO
CUARTO DEL REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO DE LA CRCC S.A.,, RELACIONADOS CON LA
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE OPERACIONES DE REPORTO O REPO SOBRE VALORES DE RENTA
VARIABLE Y PARA LA PARTICIPACION DE LOS AGENTES (CUSTODIO Y DE PAGOS) EN LA
COMPENSACION Y LIQUIDACION.

A continuacion se publica la propuesta de modificacion de los articulos 1.1.2., 1.2.1.,1.4.2., 1411, 21.2,, 214,
2113.,21.15,,2.1.16.,21.17.,,2.1.18.,21.19,, 21.20., 2.6 3., 26.12., 2.7.1.,2.8.7., 2.8.9.,2.8.10,, 2.10.1., 3.2.2,,
3.2.4., adicion de cinco articulos como articulos 2.3.1., 2.6.13., 2.6.14., 2.6.15., 2.6.16., modificacion y renumeracion
de los articulos 2.3.1., 2.3.2,, 2.3.3., 2.34., 2.3.5., 2.3.6. como articulos 2.3.2.,2.3.3., 2.34.,235.,2.3.6.,2.3.7.y
adicion del Titulo Cuarto del Reglamento de Funcionamiento de la CRCC S.A., relacionados con la compensacion y
liquidacidn de operaciones de reporto o repo sobre valores de renta variable y para la participacion de los Agentes
(Custodio y de Pagos) en la Compensacion y Liquidacién. Lo anterior, con el fin de permitir a los Miembros de la
Camara presentar sus sugerencias 0 comentarios por un término de cinco (5) dias habiles, contados a partir del dia
siguiente a su publicacion.

1. ANTECEDENTES Y PROPOSITO

La CRCC S.A. mediante Boletin Normativo No. 016 del 21 de octubre de 2016 publico para comentarios el proyecto
de modificacién del Reglamento de Funcionamiento de la CRCC S.A. con el propdsito de establecer las reglas
necesarias para que la CRCC S.A. administre la compensacién y liquidacion actuando como contraparte central de
las operaciones de reporto o repo sobre valores de renta variable.

La CRCC S.A. publica nuevamente para comentarios el proyecto de modificacion con el fin de incorporar al mismo
reglas adicionales sobre la participacion de los Agentes (Custodios y Pagos) en la Compensacion y Liquidacién.

2. PROPUESTA DE MODIFICACION DEL REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO
A continuacién, se trascribe la propuesta de modificacion del Reglamento de Funcionamiento para comentarios:

a. Modificacion de los articulos 1.1.2., 1.2.1., 1.4.2., 1411, 2.1.2., 214, 21.13., 2.1.15., 2.1.16., 2.1.17.,
2.1.18.,2.1.19., 2.1.20., 26.3., 2612, 27.1., 2.8.7., 2.89., 2.8.10,, 2.10.1., 3.2.2., 3.2.4., ADICION DE
CINCO ARTICULOS COMO ARTICULOS 2.3.1., 2.6.13., 2.6.14., 2.6.15., 2.6.16. MODIFICACION Y
RENUMERACION DE LOS ARTICULOS 2.3.1.,, 2.3.2,, 2.3.3., 2.3.4., 2.3.5., 2.3.6. COMO ARTICULOS
2.3.2.,2.33.,2.34.,2.35.,236.,2.3.7. del Reglamento de Funcionamiento de la CRCC S.A.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Articulo 1.1.2. Definiciones.

Los términos definidos a continuacion tendran el significado que se atribuye
a cada uno de ellos cuando se utilicen en el presente Reglamento, salvo que
del contexto se infiera otra cosa:

Articulo 1.1.2. Definiciones.

Los términos definidos a continuacion tendran el significado que se atribuye
a cada uno de ellos cuando se utilicen en el presente Reglamento, salvo que
del contexto se infiera otra cosa:

()

Admision de Operaciones: Es la funcionalidad que permite al Agente de
Pagos y/o al Agente Custodio la validacion de la disponibilidad de los fondos
y/o valores respectivamente, requeridos para la aceptacion y/o
Compensacion y Liquidacion de operaciones.

(...

Agentes: Son los Agentes Custodios y/o los Agentes de Pagos.

(..

Fecha Tedrica de Liquidacion (o FTL): Fecha en que debe hacerse efectiva
la Liquidacion al Vencimiento, de acuerdo con las normas de las bolsas, los
sistemas de negociacién, el mercado mostrador o cualquier Mecanismo de
Contratacion, transcurrida la cual sin que haya tenido lugar dicha Liquidacién,
se entendera producido un Retardo o Incumplimiento segun lo determine la
Camara para cada Segmento por Circular.

Fecha de Liquidacion: Fecha en que se hace efectiva la Liquidacion al
Vencimiento, de acuerdo con lo que se establezca en el presente
Reglamento y en las Circulares de la Camara.

()

()
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega:
Procedimiento por el cual la Camara al no contar con el activo subyacente,
podra de manera alternativa cumplir una Operacion Aceptada con
Liquidacion por Entrega cuya entrega no se produjo, mediante la transmision
en efectivo de la diferencia entre el precio pactado de la operacion y el precio
de referencia que defina la Camara mediante Circular.

Liquidacion por Diferencias por Retardo o Incumplimiento en la
Entrega: Procedimiento por el cual la Camara al no contar con el activo
subyacente 0 con el Activo objeto de la Operacion Aceptada, podra de
manera alternativa cumplir una Operacion Aceptada con Liquidacion por
Entrega cuya entrega no se produjo, mediante la transmision en efectivo de
la diferencia entre el precio pactado de la operacién y el precio de referencia
que defina la Camara mediante Circular.
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ARTICULO ACTUAL

Articulo 1.2.1. Actividades de la Camara.

La Camara desarrollara principalmente las siguientes actividades:

1.

Compensar y liquidar, con o sin interposicidn como contraparte,
operaciones sobre valores nacionales o extranjeros, inscritos 0 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 comerciales
del mercado mayorista de energia eléctrica y de sociedades
administradoras de sistemas transaccionales de energia y de Contratos
y derivados financieros que tengan como subyacente energia eléctrica
0 gas combustible, divisas y derivados sobre divisas, estos ultimos de
conformidad con la regulacion que para el efecto expida la Junta
Directiva del Banco de la Republica, sobre los cuales podran versar las
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas.

La actuacién de la Camara podra adelantarse en relaciéon con
operaciones que se efectuen en el mercado mostrador, en las bolsas, o
en los sistemas de negociacidon, o en cualquier Mecanismo de
Contratacion.

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 1.2.1. Actividades de la Camara.

La Camara desarrollara principalmente las siguientes actividades:

1.

Compensar y liquidar, con o sin interposicion como contraparte,
operaciones sobre valores nacionales o extranjeros, inscritos 0 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
comerciales del mercado mayorista de energia eléctrica y de
sociedades administradoras de sistemas transaccionales de energia y
de Contratos y derivados financieros que tengan como subyacente
energia eléctrica o gas combustible, divisas y derivados sobre divisas,
estos ultimos de conformidad con la regulacion que para el efecto
expida la Junta Directiva del Banco de la Republica, sobre los cuales
podran versar las Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas.

La actuacién de la Camara podra adelantarse en relacién con
operaciones que se efectien en el mercado mostrador, en las bolsas,
0 en los sistemas de negociacion, o en cualquier Mecanismo de
Contratacion.

En la Compensacion y Liquidacion de Operaciones Aceptadas por la
Camara como contraparte, la Cdmara se constituira como acreedora y
deudora reciproca de los derechos y obligaciones que se deriven de
dichas operaciones, asumiendo tal caracter frente a las partes en la
operacién de forma irrevocable, quienes a su vez tendran un nuevo
vinculo juridico con la Camara, como Contraparte Central, y no entre si.

En la Compensacion y Liquidacién de Operaciones Aceptadas por la
Céamara como contraparte, la Camara se constituira como acreedora y
deudora reciproca de los derechos y obligaciones que se deriven de
dichas operaciones, asumiendo tal caracter frente a las partes en la
operacién de forma irrevocable, quienes a su vez tendran un nuevo
vinculo juridico con la Camara, como Contraparte Central, y no entre si.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

3.

Realizar la gestion de riesgo para el adecuado funcionamiento de la
Camara y el Sistema.

Celebrar acuerdos con las bolsas y con las entidades que administren
sistemas u otros Mecanismos de Contratacién en los cuales se
negocien, registren o celebren Operaciones Susceptibles de ser
Aceptadas, para administrar su Compensacion y Liquidacion con
interposicidbn o no como contraparte. Asi mismo, podré celebrar
acuerdos con entidades que administren sistemas de Compensacion y
Liquidacion, sistemas de pago y depositos centralizados de valores.

Los acuerdos deberan establecer las relaciones e interacciones entre
los sistemas de las respectivas entidades, las condiciones en las cuales
habra de realizarse la interconexion de los mismos y la responsabilidad
de cada una de las partes. La Camara establecera mediante Circular los
procedimientos especificos a seguir frente a la negociacion, registro,
Compensacion y Liquidacion de las operaciones y la resolucién de los
problemas que puedan surgir en las mismas.

3.

Realizar la gestion de riesgo para el adecuado funcionamiento de la
Céamara y el Sistema.

Celebrar acuerdos con las bolsas y con las entidades que administren
sistemas u otros Mecanismos de Contratacion en los cuales se
negocien, registren o celebren Operaciones Susceptibles de ser
Aceptadas, para administrar su Compensacion y Liquidacion con
interposicidbn o no como contraparte. Asi mismo, podra celebrar
acuerdos con entidades que administren sistemas de Compensacion y
Liquidacion, sistemas de pago y depdsitos centralizados de valores.

Los acuerdos deberan establecer las relaciones e interacciones entre
los sistemas de las respectivas entidades, las condiciones en las cuales
habra de realizarse la interconexion de los mismos y la responsabilidad
de cada una de las partes. La Camara establecera mediante Circular los
procedimientos especificos a seguir frente a la negociacion, registro,
Compensacion y Liquidacion de las operaciones y la resolucion de los
problemas que puedan surgir en las mismas.

Los acuerdos con las bolsas y con las entidades que administren
sistemas _de negociacion deberan prever el acceso de la Camara a
dichos sistemas para efecto de realizar las operaciones que sean
necesarias para el cumplimiento de operaciones aceptadas para su
compensacion y liquidacién y de ser el caso, la forma como se
establecera dicho acceso en los reglamentos del respectivo sistema.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 1.4.2. Reglamento.

A través del Reglamento deberan dictarse aquellas normas de caracter
general adoptadas por la Camara en relacion con las operaciones objeto del
Sistema de Compensacion y Liquidacion de Operaciones; la aceptacion,
registro, Compensacion y Liquidacion de Operaciones Aceptadas; las
Garantias que deberan constituir los Miembros para asegurar el
cumplimiento de sus Operaciones Aceptadas; el procedimiento y efectos del
Incumplimiento ante la Camara; el manejo y monitoreo de los riesgos; las
modalidades, requisitos, derechos y obligaciones de los Miembros y de los
Terceros por cuenta de los cuales aquellas actian, asi como todos aquellos
aspectos que establezca la Ley.

Articulo 1.4.2. Reglamento.

A través del Reglamento deberan dictarse aquellas normas de caracter
general adoptadas por la Camara en relacion con las operaciones objeto del
Sistema de Compensacién y Liquidacion de Operaciones; la aceptacién,
registro, Compensacion y Liquidacion de Operaciones Aceptadas; las
Garantias que deberan constituir los Miembros para asegurar el
cumplimiento de sus Operaciones Aceptadas; el procedimiento y efectos del
Incumplimiento ante la Camara; el manejo y monitoreo de los riesgos; las
modalidades, requisitos, derechos y obligaciones de los Miembros y de los
Terceros por cuenta de los cuales aquellas actian, y de los Agentes, asi
como todos aquellos aspectos que establezca la Ley.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 1.4.11. Caracter vinculante del Reglamento, Circulares e

Instructivos Operativos.

El Reglamento, las Circulares y los Instructivos Operativos que la Céamara
emita, son de caracter vinculante para los Miembros, Agentes, las personas
vinculadas a los anteriores y los Terceros por cuenta de los cuales actuan
los Miembros y seran parte integrante de los acuerdos o Convenios de
vinculacion, Oferta de Servicios Aceptada mediante Orden de Compra de
Servicios que suscriban los Miembros y estos con sus Terceros, y se
entienden conocidos y aceptados por éstos, por las personas vinculadas a
ellos, y por los Terceros por cuenta de los cuales los Miembros realizan
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas.

Paragrafo: Para los efectos previstos en el presente articulo se entiende por
personas vinculadas a los Miembros, aquellas que hayan celebrado con
éstas, directa o indirectamente, contrato de trabajo, agencia, mandato,
prestacion de servicios, u otro equivalente.

Articulo 1.4.11. Caracter vinculante del Reglamento, Circulares e

Instructivos Operativos.

El Reglamento, las Circulares y los Instructivos Operativos que la Camara
emita, son de caracter vinculante para los Miembros, Agentes, las personas
vinculadas a los anteriores y los Terceros por cuenta de los cuales actuan
los Miembros y seran parte integrante de los acuerdos o Convenios de
vinculacion, Oferta de Servicios Aceptada mediante Orden de Compra de
Servicios que suscriban los Agentes, los Miembros y estos con sus Terceros,
y se entienden conocidos y aceptados por éstos, por las personas vinculadas
a ellos, y por los Terceros por cuenta de los cuales los Miembros realizan
Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas.

Cualquier reforma que se realice al presente Reglamento o a las Circulares
que implique una modificacién a los términos de los acuerdos o Convenios
de vinculacion, Oferta de Servicios Aceptada mediante Orden de Compra de
Servicios que suscriban los Agentes, los Miembros y estos con sus Terceros
se presume conocida y aceptada por las partes a partir de su publicacién y
entrada en vigencia y no requerirad de la modificacién de tales acuerdos o
Convenios de vinculacion, Oferta de Servicios Aceptada mediante Orden de
Compra de Servicios que suscriban los Agentes, los Miembros y estos con
sus Terceros, ni de la suscripcién de nuevos Convenios. No obstante,
cuando haya lugar a ello, la Camara podra aprobar unos nuevos textos que
incorporen las modificaciones pertinentes y publicarlos mediante Circular
para efecto de la vinculacién de nuevos Miembros, Agentes vy Terceros a
través de los Miembros.

Paragrafo: Para los efectos previstos en el presente articulo se entiende por
personas vinculadas a los Miembros y a los Agentes, aquellas que hayan
celebrado con éstas, directa o indirectamente, contrato de trabajo, agencia,
mandato, prestacion de servicios, u otro equivalente.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.1.2. Modalidades de Miembros de la Camara.

Los Miembros podran actuar en una de las siguientes modalidades:

1.

Miembro Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo a
la Camara a través de los cuales ésta acreditara y debitara las
cuentas respectivas con el propdsito de compensar, liquidar y
garantizar ante la Camara las Operaciones Aceptadas que se
compensen y liquiden por su intermedio que se hayan celebrado en
una bolsa, un sistema de negociacion, en el mercado mostrador o
en cualquier Mecanismo de Contrataciéon. Un Miembro Liquidador
podra participar por su propia cuenta, esto es, en relacion con sus
propias Operaciones, por cuenta de Miembros no Liquidadores o por
cuenta de Terceros.

Dichos Miembros podran ser:

a. Miembro Liquidador Individual: Es aquel que actua por
cuenta propia o por cuenta de Terceros.

b. Miembro Liquidador General: Es aquel que actua por cuenta
propia, por cuenta de Terceros, 0 por uno o varios Miembros
no Liquidadores.

Articulo 2.1.2. Modalidades de Miembros de la Camara.

Los Miembros podrén actuar en una de las siguientes modalidades respecto
de cada Segmento:

1.

Miembro Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo a
la Camara a través de los cuales ésta acreditara y debitara las
cuentas respectivas con el propdsito de compensar, liquidar y
garantizar ante la Cémara las Operaciones Aceptadas que se
compensen y liquiden por su intermedio que se hayan celebrado en
una bolsa, un sistema de negociacion, en el mercado mostrador o
en cualquier Mecanismo de Contratacién. Un Miembro Liquidador
podra participar por su propia cuenta, esto es, en relacion con sus
propias Operaciones, por cuenta de Miembros no Liquidadores o por
cuenta de Terceros.

Dichos Miembros podran ser:

a. Miembro Liquidador Individual: Es aquel que actua por
cuenta propia o por cuenta de Terceros.

b. Miembro Liquidador General: Es aquel que actua por cuenta
propia, por cuenta de Terceros, 0 por uno o varios Miembros
no Liquidadores.

Miembro no Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo
a la Camara cuyas liquidaciones con la misma se hacen a través de
un Miembro Liquidador. Un Miembro no Liquidador podra acudir a
un Miembro Liquidador General por su propia cuenta, esto es, en
relacion con sus propias Operaciones o por cuenta de Terceros.

Miembro no Liquidador: Clase de Miembro que tiene acceso directo
a la Camara cuyas liquidaciones con la misma se hacen a través de
un Miembro Liquidador. Un Miembro no Liquidador podra acudir a
un Miembro Liquidador General por su propia cuenta, esto es, en
relacion con sus propias Operaciones o por cuenta de Terceros.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Paragrafo Primero: Cuando un Miembro Liquidador participe por cuenta de
un Miembro no Liquidador, si es el caso, o de un Tercero y cualquiera de
estos Ultimos no cumple con sus obligaciones relacionadas con una
operacion que compense, liquide o garantice ante la Céamara, sera
responsabilidad del Miembro Liquidador cumplir con tales operaciones
entregando el efectivo o los Activos, segun corresponda, y/o constituyendo
las garantias respectivas.

Paragrafo Primero: Los Miembros podran actuar en una misma modalidad

0 modalidades distintas respecto de los Segmentos en los cuales participen
en la Compensacion v Liguidacion. En ninguiin caso un Miembro podra actuar
en un mismo Segmento en mas de una modalidad.

Paragrafo Primero Sequndo: Cuando un Miembro Liquidador participe por
cuenta de un Miembro no Liquidador, si es el caso, o de un Tercero y
cualquiera de estos ultimos no cumple con sus obligaciones relacionadas
con una operacion que compense, liquide o garantice ante la Camara, sera
responsabilidad del Miembro Liquidador cumplir con tales operaciones
entregando el efectivo o los Activos, segun corresponda, y/o constituyendo
las garantias respectivas.

Paragrafo Segundo: Cuando un Miembro no Liquidador participe por cuenta
de un Tercero y éste no cumpla con sus obligaciones relacionadas con una
operacion que compense, liquide o garantice ante la Camara, sera
responsabilidad del Miembro no Liquidador cumplir con tales operaciones
entregando el efectivo o los Activos, segun corresponda, y/o constituyendo
las garantias respectivas.

Paragrafo Segundo-Tercero: Cuando un Miembro no Liquidador participe
por cuenta de un Tercero y éste no cumpla con sus obligaciones
relacionadas con una operacion que compense, liquide o garantice ante la
Camara, sera responsabilidad del Miembro no Liquidador cumplir con tales
operaciones entregando el efectivo o los Activos, segin corresponda, y/o
constituyendo las garantias respectivas.

Paragrafo Cuarto: Cuando en desarrollo de lo dispuesto en el presente
articulo, un Miembro que tenga la condicién de establecimiento bancario
deba adquirir o recibir acciones inscritas en bolsa 0 bonos convertibles en
acciones para cumplir con las operaciones de los Miembros no Liquidadores
o0 de los Terceros por cuenta de los que participe, sequn sea el caso, dicha
adquisicién o recepcién tendra un caracter temporal o transitorio,
excepcional y con tal finalidad especifica.
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Articulo 2.1.4. Requisitos generales de admisiéon para Miembros.

Para efectos de ser admitidos como Miembros, las entidades aspirantes
deberan cumplir y acreditar ante la Camara, los siguientes requisitos:

1. Que se trate de una de las entidades mencionadas en el articulo 2.1.1.

2. Que la entidad solicitante es susceptible de ser admitida y tener acceso
a las bolsas, a los sistemas de negociacion o a cualquier Mecanismo de
Contratacion, en el cual se celebran o registran Operaciones por cuenta
propia o de Terceros Susceptibles de ser Aceptadas por la Camara, o
de ser el caso, que se encuentre autorizado para actuar en el mercado
mostrador.

3. Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado y ser
miembro de una autoridad de autorregulacién, en el caso de ser
aplicable este requisito.

4. Parael caso de entidades del exterior, acreditar ante la Camara que son
Miembros activos de algun mercado reconocido en su pais de origen,
que tienen acceso a las bolsas, a los sistemas de negociacion, que se
encuentre autorizado para actuar en el mercado mostrador o en
cualquier Mecanismo de Contratacion, en el cual se celebran o registran
Operaciones por cuenta propia o de Terceros Susceptibles de ser
Aceptadas por la Camara y que se encuentran bajo la supervision de
una autoridad equivalente a la Superintendencia Financiera de
Colombia.

5. Disponer de cuentas de depdsito en el Banco de la Republica,
directamente o a través de Agentes de Pagos, si fuere el caso. Si la
Camara lo autoriza mediante Circular, disponer de cuentas de deposito
en un banco comercial en Colombia o en el Exterior. En este ultimo caso,

Articulo 2.1.4. Requisitos generales de admisién para Miembros.

Para efectos de ser admitidos como Miembros, las entidades aspirantes
deberan cumplir y acreditar ante la Camara, los siguientes requisitos:

1.

Que se trate de una de las entidades mencionadas en el articulo 2.1.1.

Que la entidad solicitante es susceptible de ser admitida y tener acceso
a las bolsas, a los sistemas de negociacion o a cualquier Mecanismo de
Contratacion, en el cual se celebran o registran Operaciones por cuenta
propia o de Terceros Susceptibles de ser Aceptadas por la Camara, o
de ser el caso, que se encuentre autorizado para actuar en el mercado
mostrador.

Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado y ser
miembro de una autoridad de autorregulacién, en el caso de ser
aplicable este requisito.

Para el caso de entidades del exterior, acreditar ante la Camara que son
Miembros activos de algun mercado reconocido en su pais de origen,
que tienen acceso a las bolsas, a los sistemas de negociacion, que se
encuentre autorizado para actuar en el mercado mostrador o en
cualquier Mecanismo de Contratacidn, en el cual se celebran o registran
Operaciones por cuenta propia o de Terceros Susceptibles de ser
Aceptadas por la Camara y que se encuentran bajo la supervision de
una autoridad equivalente a la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Disponer de cuentas de depésito en el Banco de la Republica,
directamente o a través de Agentes de Pagos, si fuere el caso. Si la
Camara lo autoriza mediante Circular, disponer de cuentas de deposito
en un banco comercial en Colombia o en el Exterior. En este ultimo caso,
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

10.

1.

previo el cumplimiento de las normas financieras y cambiarias

pertinentes.

Tener la calidad de depositante directo en los depdsitos centralizados
de valores y/o contar con un Agente Custodio que esté vinculado con
dichos depositos, si fuere el caso. Sila Camara lo autoriza, disponer de
cuentas de deposito de valores en el exterior. En este ultimo caso, previo
el cumplimiento de las normas financieras y cambiarias pertinentes.

Acreditar que cumple con las especificaciones técnicas requeridas de
hardware, software, comunicaciones, procedimientos y seguridades que
deben cumplir los Miembros para acceder y operar en el Sistema, de
acuerdo con lo que la Camara establezca al respecto mediante Circular.

Contar con las politicas y estandares administrativos para la
Compensacion y Liquidacion de las operaciones, y acreditar una
estructura de administracion de riesgos adecuada para tal fin. Como
minimo la Camara evaluara los aspectos formales, estratégicos y
operativos. Los criterios de evaluacion y su ponderacion se estableceran
por Circular.

Contar con personal debidamente capacitado para operar en el Sistema.
El nivel de capacitacion seré definido por la Camara mediante Circular.

Autorizar expresa y formalmente a la Cdmara para que en desarrollo de
sus actividades pueda debitar o acreditar automaticamente la cuenta de
efectivo del Miembro en el Banco de la Republica o en un banco
comercial, de ser el caso.

Autorizar expresa y formalmente a la Cdmara para que en desarrollo de
sus actividades pueda debitar o acreditar automaticamente las cuentas
de depdsito de valores de las que es titular. La autorizacion a que se

10.

1.

previo el cumplimiento de las normas financieras y cambiarias

pertinentes.

Tener la calidad de depositante directo en los depdsitos centralizados
de valores y/o contar con un Agente Custodio que esté vinculado con
dichos depositos, si fuere el caso. Sila Camara lo autoriza, disponer de
cuentas de deposito de valores en el exterior. En este ultimo caso, previo
el cumplimiento de las normas financieras y cambiarias pertinentes.

Acreditar que cumple con las especificaciones técnicas requeridas de
hardware, software, comunicaciones, procedimientos y seguridades que
deben cumplir los Miembros para acceder y operar en el Sistema, de
acuerdo con lo que la Camara establezca al respecto mediante Circular.

Contar con las politicas y estandares administrativos para la
Compensacion y Liquidacion de las operaciones, y acreditar una
estructura de administracion de riesgos adecuada para tal fin. Como
minimo la Camara evaluara los aspectos formales, estratégicos y
operativos. Los criterios de evaluacion y su ponderacion se estableceran
por Circular.

Contar con personal debidamente capacitado para operar en el Sistema.
El nivel de capacitacion seré definido por la Camara mediante Circular.

Autorizar expresa y formalmente a la Cdmara para que en desarrollo de
sus actividades pueda debitar o acreditar automaticamente la cuenta de
efectivo del Miembro en el Banco de la Republica o en un banco
comercial, de ser el caso.

Autorizar expresa y formalmente a la Cdmara para que en desarrollo de
sus actividades pueda debitar o acreditar automaticamente las cuentas
de depdsito de valores de las que es titular. La autorizacidon a que se
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

refiere este numeral se entiende dada con la emision de la Orden de
Compra de Servicios.

12. Acreditar adecuados planes de contingencia y continuidad del negocio,
que permitan el procesamiento y la terminacion de la Compensacion y
Liquidacion oportunamente.

13. Contar con el patrimonio técnico en la forma y en las cuantias minimas
que sean determinadas por la Camara, a través de Circular, segun la
modalidad de Miembro de que se trate.

14. Contar con un Sistema de Prevencion y Control de Lavado de Activos y
Financiacion del Terrorismo.

Paragrafo Primero: La Camara, mediante Circular, podra establecer, sujeto
a la aprobacién de la Junta Directiva, condiciones particulares para el caso
de la Nacion - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y para el Banco de
la Republica, en razon a su naturaleza juridica.

refiere este numeral se entiende dada con la emisién de la Orden de
Compra de Servicios.

12. Acreditar adecuados planes de contingencia y continuidad del negocio,
que permitan el procesamiento y la terminacion de la Compensacién y
Liquidacién oportunamente.

13. Contar con el patrimonio técnico en la forma y en las cuantias minimas
que sean determinadas por la Cadmara, a través de Circular, segun la
modalidad de Miembro y Segmentos de que se trate.

14. Contar con un Sistema de Prevencion y Control de Lavado de Activos y
Financiacion del Terrorismo.

15. Tener la calidad de participante, haberse registrado ante el ‘Internal
Revenue Service (IRS)’ y contar con un numero de identificacion GIIN
(‘Global Intermediary Identification Number’) para efectos de la Ley de
Cumplimiento Fiscal de Cuentas Extranjeras de los Estados Unidos de
América (‘Foreign Account Tax Compliance Act - FATCA’);

Paragrafo Primero: La Camara, mediante Circular, podra establecer, sujeto
a la aprobacién de la Junta Directiva, condiciones particulares para el caso
de la Nacién - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, para el Banco de la
Republica y para las Entidades con Regimenes Especiales vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia de acuerdo con lo previsto en los
articulos 227 y siguientes del Estatuto Organico del Sistema Financiero o las
normas que los modifiquen, sustituyan o adicionen, en razdn a su naturaleza
juridica. De igual forma, la Cémara podra acordar Convenios con las
anteriores entidades, con contenidos minimos distintos a los establecidos en
el presente Reglamento.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Paragrafo Segundo: Los requisitos antes previstos deberan acreditarse
mediante certificacion suscrita por un representante legal de la entidad
aspirante a ser Miembro cuando corresponda. Dicha certificacion también
debera ser suscrita por el revisor fiscal de la entidad, si lo hubiere, en
aquellos aspectos de su competencia. En todo caso, la Camara esta
facultada para verificar directamente o a través de un tercero especializado
los requisitos antes sefialados en cualquier momento.

Los costos 0 gastos en que se incurra con ocasion de las verificaciones del
cumplimiento de los requisitos, tanto las realizadas con antelacion a la
admision, como las realizadas con posterioridad a la misma, correran por
cuenta de la entidad aspirante o del Miembro admitido, segun el caso.

Paragrafo Segundo: Los requisitos antes previstos deberan acreditarse
mediante certificacion suscrita por un representante legal de la entidad
aspirante a ser Miembro cuando corresponda. Dicha certificacion también
debera ser suscrita por el revisor fiscal de la entidad, si lo hubiere, en
aquellos aspectos de su competencia. En todo caso, la Camara esta
facultada para verificar directamente o a través de un tercero especializado
los requisitos antes sefialados en cualquier momento.

Los costos 0 gastos en que se incurra con ocasion de las verificaciones del
cumplimiento de los requisitos, tanto las realizadas con antelacion a la
admision, como las realizadas con posterioridad a la misma, correran por
cuenta de la entidad aspirante o del Miembro admitido, segun el caso.
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Articulo 2.1.13. Tarifas por los servicios del Sistema de la Camara.

Las Tarifas que la Camara cobrara por la utilizacion de su Sistema a los
Miembros, por la administracién de Garantias y por los mecanismos de
informacion seran las fijadas por la Junta Directiva de la Camara. Mediante
Circular se indicaran los conceptos sobre los cuales se aplicaran.

Las tarifas a que se refiere el presente articulo se aplicaran sin perjuicio del
cobro de los servicios conexos o complementarios. El valor de estos
servicios sera informado por la Camara mediante Circular y éstos seran
facturados a cada Miembro en forma discriminada y adicional a las tarifas
antes mencionadas.

Las tarifas seréan fijadas por la Junta Directiva siguiendo los principios:

1. La Camara debe ser sostenible y solida financieramente, y en
consecuencia, las tarifas a cargo de los Miembros deben ser suficientes
para tal fin.

2. La definiciéon de las tarifas debe responder a criterios objetivos, sin
perjuicio de que existan diferentes esquemas tarifarios dependiendo de
las modalidades de Miembros, Terceros y de las operaciones que
realicen.

3. Las tarifas podrén ser destinadas a la elaboracién y aplicacion de
proyectos futuros relacionados con las actividades autorizadas para la
Camara, en especial en materia de gestion de riesgos, y en general al
cubrimiento de cualquier gasto o erogacion necesaria para el debido
cumplimiento de las mismas.

4. La Junta Directiva podra, siempre que lo considere pertinente, llevar a
cabo una revision sobre los ingresos y gastos relacionados con el

Articulo 2.1.13. Tarifas por los servicios del Sistema de la Camara.

Las Tarifas que la Camara cobrara por la utilizacién de su Sistema a los
Miembros_y a los Agentes, por la administraciéon de Garantias y por los
mecanismos de informacion serén las fijadas por la Junta Directiva de la
Camara. Mediante Circular se indicaran los conceptos sobre los cuales se
aplicaran.

Las tarifas a que se refiere el presente articulo se aplicaran sin perjuicio del
cobro de los servicios conexos o complementarios. El valor de estos
servicios sera informado por la Camara mediante Circular y éstos seran
facturados a cada Miembro y Agente en forma discriminada y adicional a las
tarifas antes mencionadas.

Las tarifas serén fijadas por la Junta Directiva siguiendo los principios:
1. La Camara debe ser sostenible y sdlida financieramente, y en

consecuencia, las tarifas a cargo de los Miembros y de los Agentes
deben ser suficientes para tal fin.

2. La definicion de las tarifas debe responder a criterios objetivos, sin
perjuicio de que existan diferentes esquemas tarifarios dependiendo de
las modalidades de Miembros, Agentes, Terceros, de los Segmentos en
que participen y de las operaciones que realicen.

3. Las tarifas podrén ser destinadas a la elaboracién y aplicaciéon de
proyectos futuros relacionados con las actividades autorizadas para la
Camara, en especial en materia de gestion de riesgos, y en general al
cubrimiento de cualquier gasto o erogacion necesaria para el debido
cumplimiento de las mismas.

4. La Junta Directiva podra, siempre que lo considere pertinente, llevar a
cabo una revision sobre los ingresos y gastos relacionados con el
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cumplimiento de las actividades que la Camara desarrolla, asi como del
esquema tarifario.

Los ajustes en materia tarifaria deberan divulgarse a través de la
publicacién de éstos en la pagina de Internet de la Camara o en cualquier
otro medio de divulgacion al que tengan acceso los Miembros. Dicha
publicacién debera realizarse con una antelacion minima de diez (10)
dias habiles a la entrada en vigencia de los respectivos ajustes.

Se podra incluir dentro del monto de las tarifas, aquellas sumas que
deban pagarse a terceros para la verificacion del cumplimiento de los
requisitos establecidos para la admision y permanencia como Miembro
de la Camara.

ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

cumplimiento de las actividades que la Camara desarrolla, asi como del
esquema tarifario.

5. Los ajustes en materia tarifaria deberan divulgarse a través de la
publicacién de éstos en la pagina de Internet de la Camara o en cualquier
otro medio de divulgacion al que tengan acceso los Miembros. Dicha
publicacién debera realizarse con una antelacién minima de diez (10)
dias habiles a la entrada en vigencia de los respectivos ajustes.

6. Se podra incluir dentro del monto de las tarifas, aquellas sumas que
deban pagarse a terceros para la verificacion del cumplimiento de los
requisitos establecidos para la admision y permanencia como Miembro
de la Camara.

Paragrafo: La Camara podra cobrar a los Agentes, entre otros conceptos,
por no admitir las operaciones 0 una vez admitidas no contar con los saldos
suficientes en la cuenta de deposito de valores y/o en la cuenta de efectivo,
en los horarios establecidos por la Camara.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.1.15. Agentes Custodios.

Los Miembros Liquidadores podran designar a una entidad que esté
vinculada con un depésito centralizado de valores para recibir y custodiar
valores por cuenta suya y realizar la entrega de los mismos a la Camara,
para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la Compensacion y
Liquidacion de operaciones. Dicha entidad tendra el caracter de Agente
Custodio ante la Camara y su aprobacion estara a cargo de la Junta Directiva
de la Camara.

Articulo 2.1.15. Agentes Custodios.

Los Miembros Liquidadores podrén designar a una entidad que esté
vinculada con un depésito centralizado de valores para recibir y custodiar
valores por cuenta suya y realizar la entrega de los mismos a la Camara,
para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la Compensacion y
Liquidacién de operaciones. Asi mismo, los Miembros Liguidadores podran
designar Agentes Custodios para sus Terceros y para los Miembros no
liquidadores o sus Terceros por cuenta de quienes participen en la
Compensacion y Liquidacién de operaciones. Dichas entidades tendran el
caracter de Agentes Custodios ante la Camara y su aprobacion estara a
cargo de la Junta Directiva de la Camara.

En todo caso, cuando un Miembro Liquidador permita la participacion de
Agentes Custodios sera responsabilidad del Miembro Liquidador cumplir con
las Operaciones Aceptadas, entregando los Activos aun en el evento en que
tales Agentes no admitan dichas operaciones 0 no cumplan con las
obligaciones de la Compensacion y Liquidacion.

Los Agentes Custodios podran tener simultaneamente el caracter de
Agentes de Pagos a que se refieren los articulos 2.1.18. a 2.1.20. del
presente Reglamento, caso en el cual también deberan cumplir con los
requisitos y obligaciones establecidos en los mencionados articulos.

Pagina 17 de 66




Articulo 2.1.16. Requisitos Generales para adquirir la condicién de
Agente Custodio.

La entidad que desee desempefiarse como Agente Custodio debera cumplir
los siguientes requisitos generales:

1.

Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de
Valores - RNAMV.

Estar vinculado a los depésitos centralizados de valores. Si la Camara
lo autoriza, disponer de cuentas de depdsito de valores en el exterior.
En este ultimo caso, previo el cumplimiento de las normas financieras y
cambiarias pertinentes.

Celebrar un Convenio con la Camara, aceptando sus reglas de
actuacion y funcionamiento en los términos del presente Reglamento y
de las Circulares e Instructivos Operativos.

Autorizar expresa y formalmente a la Camara para que en desarrollo de
sus actividades y de acuerdo con las responsabilidades de los Miembros
Liquidadores con quien el Agente tiene Convenio, pueda debitar o
acreditar automaticamente las cuentas de depdsito de valores de las que
es titular. La autorizacidn a que se refiere este numeral se entiende dada
con la emision de la Orden de Compra de Servicios.

Estar provisto de los recursos tecnoldgicos, operativos y humanos
necesarios para desempefiar adecuadamente sus actividades, recursos
éstos que podran ser definidos por la Camara mediante Circular.

Contar con un Sistema de Prevencién y Control de Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo y dar cumplimiento estricto al mismo.

Articulo 2.1.16. Requisitos Generales para adquirir la condicion de
Agente Custodio.

La entidad que desee desempefiarse como Agente Custodio debera cumplir
los siguientes requisitos generales:

1.

Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores
- RNAMV.

Estar vinculado a los depésitos centralizados de valores. Si la Camara
lo autoriza, disponer de cuentas de depdsito de valores en el exterior.
En este ultimo caso, previo el cumplimiento de las normas financieras y
cambiarias pertinentes.

Celebrar un Convenio con la Cémara, aceptando sus reglas de
actuacion y funcionamiento en los términos del presente Reglamento y
de las Circulares e Instructivos Operativos.

Autorizar expresa y formalmente a la Camara para que en desarrollo de
sus actividades y de acuerdo con las responsabilidades de los Miembros
Liquidadores con quien el Agente tiene Convenio, pueda debitar o
acreditar automaticamente las cuentas de depdsito de valores de las que
es titular. La autorizacidn a que se refiere este numeral se entiende dada
con la emision de la Orden de Compra de Servicios.

Estar provisto de los recursos tecnoldgicos, operativos y humanos
necesarios para desempefiar adecuadamente sus actividades, recursos
éstos que podran ser definidos por la Camara mediante Circular.

Contar con un Sistema de Prevencion y Control de Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo y dar cumplimiento estricto al mismo.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Paragrafo Primero: La Camara podréd establecer mediante Circular
requisitos adicionales para la entidad que aspira a desempefiarse como
Agente Custodio.

Paragrafo Segundo: La Camara establecera mediante Circular el modelo
de Oferta de Servicios y el modelo de Orden de Compra de Servicios en la
cual se incorporara el contenido minimo del Convenio que debera celebrarse
entre el Agente Custodio y los Miembros Liquidadores, y del cual debera
suministrarse una copia a la Camara una vez haya sido celebrado por estos.

Paragrafo Tercero: La Cadmara establecerd mediante Circular el modelo de
Oferta de Servicios a que se refiere el numeral 3 del presente articulo. El
modelo de Oferta de Servicios incorporara las condiciones minimas
establecidas en el articulo 2.1.30. del presente Reglamento.

Paragrafo Primero: La Camara podra establecer mediante Circular
requisitos adicionales para la entidad que aspira a desempefiarse como
Agente Custodio.

Paragrafo Segundo: La Camara establecera mediante Circular el modelo
de Oferta de Servicios y el modelo de Orden de Compra de Servicios en la
cual se incorporara el contenido minimo del Convenio que debera celebrarse
entre el Agente Custodio y los Miembros Liquidadores, y del cual debera
suministrarse una copia a la Camara una vez haya sido celebrado por estos.

Paragrafo Tercero: La Camara establecera mediante Circular el modelo de
Oferta de Servicios a que se refiere el numeral 3 del presente articulo. El
modelo de Oferta de Servicios incorporara las condiciones minimas
establecidas en el articulo 2.1.30. del presente Reglamento.

Paragrafo Cuarto: La Camara establecerd mediante Circular los modelos
de los Convenios a que se refieren los paragrafos sequndo y tercero del
presente articulo en el caso en que un Agente Custodio tenga el caracter de
Agente de Pagos simultaneamente.
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Articulo 2.1.17. Obligaciones del Agente Custodio.
Seran obligaciones del Agente Custodio, las siguientes:

1. Responder ante los Miembros Liquidadores por las obligaciones
establecidas en los Convenios celebrados con dichos Miembros con el
fin de que éstos cumplan las obligaciones resultantes de las operaciones
realizadas.

2. Reportar alos Miembros Liquidadores el Incumplimiento de los Terceros
y de los Miembros no Liquidadores, si es el caso, respecto de la entrega
de titulos que les corresponda en virtud de las operaciones registradas
en las cuentas que liquidan los Miembros Liquidadores.

3. Las demas que de manera especifica se hayan consagrado en la
respectiva Oferta de Servicios aceptada por los Miembros Liquidadores
y en la Oferta de Servicios aceptada a la Camara.

Articulo 2.1.17. Obligaciones del Agente Custodio.
Seran obligaciones del Agente Custodio, las siguientes:

1. Responder ante los Miembros Liquidadores por las obligaciones
establecidas en los Convenios celebrados con dichos Miembros con el
fin de que éstos cumplan las obligaciones resultantes de las operaciones
realizadas.

2. Reportar alos Miembros Liquidadores el Incumplimiento de los Terceros
y de los Miembros no Liquidadores, si es el caso, respecto de la entrega
de titulos que les corresponda en virtud de las operaciones registradas
en las cuentas que liquidan los Miembros Liquidadores.

3. Reportar a la Camara y a los Miembros que los hayan designado
cualquier evento que impida la Compensacion v Liquidacion de las
Operaciones Aceptadas.

4. Cumplir con el procedimiento de participacién en la Compensacion y
Liguidacion v de Admision de Operaciones que establezca la Camara

por Circular.

5. Aceptar expresamente las consecuencias de cualquier Retardo o
Incumplimiento de sus obligaciones, incluidas las consecuencias
pecuniarias y medidas que imponga la Camara de acuerdo con lo que
se establezca en el presente Reglamento y en la Circular.

6. Pagar la totalidad de las tarifas, costos y gastos que facture la Camara.

7. Las demas que de manera especifica se hayan consagrado en la
respectiva Oferta de Servicios aceptada por los Miembros Liquidadores
y en la Oferta de Servicios aceptada a la Cdmara.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.1.18. Agentes de Pagos.

Los Miembros Liquidadores podrén designar a una entidad para recibir y
custodiar dinero en efectivo por cuenta suya y realizar pagos de efectivo a la
Camara para el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de la
Compensacion y Liquidacion de operaciones. Dicha entidad tendra el
caracter de Agente de Pago ante la Camara y su aprobacion estara a cargo
de la Junta Directiva de la Camara.

Articulo 2.1.18. Agentes de Pagos.

Los Miembros Liquidadores podran designar a una entidad para recibir y
custodiar dinero en efectivo por cuenta suya y realizar pagos de efectivo a la
Camara para el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de la
Compensacion y Liquidacion de operaciones. Asi_mismo, los Miembros
Liquidadores podran designar Agentes de Pagos para sus Terceros y para
los Miembros no liquidadores o sus Terceros por cuenta de quienes
participen _en la compensacion y liquidacion de operaciones. Dichas
entidades tendran el caracter de Agente de Pago ante la Camara y su
aprobacion estara a cargo de la Junta Directiva de la Camara.

En todo caso, cuando un Miembro Liquidador permita la participacion de
Agentes de Pagos seréa responsabilidad del Miembro Liquidador cumplir con
las Operaciones Aceptadas, entregando el efectivo aun en el evento en que
tales Agentes no admitan dichas operaciones 0 no cumplan con las
obligaciones de la Compensacion y Liquidacion.

Los Agentes de Pagos podran tener simultdneamente el caracter de Agentes
Custodios a que se refieren los articulos 2.1.15. a 2.1.17. del presente
Reglamento, caso en el cual también deberan cumplir con los requisitos y
obligaciones establecidos en los mencionados articulos.
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Articulo 2.1.19. Requisitos Generales para adquirir la condicion de
Agente de Pago.

La entidad que desee desempefiarse como Agente de Pago debera cumplir
los siguientes requisitos generales:

1.

Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de
Valores - RNAMV.

Estar vinculado de manera directa al sistema de cuentas de depésito del
Banco de la Republica. Sila Camara lo autoriza, disponer de cuentas de
depdsito en un banco comercial en Colombia o en el Exterior. En este
ultimo caso, previo el cumplimiento de las normas financieras y
cambiarias pertinentes.

Celebrar un Convenio con la Camara, aceptando sus reglas de
actuacion y funcionamiento en los términos del presente Reglamento y
de las Circulares e Instructivos Operativos.

Autorizar expresa y formalmente a la Camara para que en desarrollo de
sus actividades y de las responsabilidades de los Miembros
Liquidadores con quien el Agente tiene Convenio, pueda debitar o
acreditar automaticamente la cuenta de efectivo identificada en el Banco
de la Republica.

Estar provisto de los recursos tecnoldgicos, operativos y humanos
necesarios para desempefiar adecuadamente sus actividades, recursos
éstos que podran ser definidos por la Camara mediante Circular.

Contar con un Sistema de Prevencién y Control de Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo y dar cumplimiento estricto al mismo.

Articulo 2.1.19. Requisitos Generales para adquirir la condicion de
Agente de Pago.

La entidad que desee desempefiarse como Agente de Pago debera cumplir
los siguientes requisitos generales:

1.

Estar inscrito en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores
- RNAMV.

Estar vinculado de manera directa al sistema de cuentas de depésito del
Banco de la Republica. Sila Camara lo autoriza, disponer de cuentas de
depdsito en un banco comercial en Colombia o en el Exterior. En este
ultimo caso, previo el cumplimiento de las normas financieras y
cambiarias pertinentes.

Celebrar un Convenio con la Cémara, aceptando sus reglas de
actuacion y funcionamiento en los términos del presente Reglamento y
de las Circulares e Instructivos Operativos.

Autorizar expresa y formalmente a la Camara para que en desarrollo de
sus actividades y de las responsabilidades de los Miembros
Liquidadores con quien el Agente tiene Convenio, pueda debitar o
acreditar automaticamente la cuenta de efectivo identificada en el Banco
de la Republica.

Estar provisto de los recursos tecnoldgicos, operativos y humanos
necesarios para desempefiar adecuadamente sus actividades, recursos
éstos que podran ser definidos por la Camara mediante Circular.

Contar con un Sistema de Prevencion y Control de Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo y dar cumplimiento estricto al mismo.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Paragrafo Primero: La Camara podré establecer mediante Circular
requisitos adicionales para la entidad que aspira a desempefiarse como
Agente de Pago.

Paragrafo Segundo: La Camara establecera mediante Circular el modelo
de Oferta de Servicios y el modelo de Orden de Compra de Servicios en la
cual se incorporara el contenido minimo del Convenio que debera celebrarse
entre el Agente de Pago y los Miembros Liquidadores, y del cual debera
suministrarse una copia a la Camara una vez haya sido celebrado por estos.

Paragrafo Tercero: La Camara establecera mediante Circular el modelo de
Oferta de Servicios a que se refiere el numeral 3 y el contenido del
documento de autorizacion a que se refiere el numeral 4, ambos del presente
articulo. El modelo de Oferta de Servicios incorporara las condiciones
minimas establecidas en el articulo 2.1.32. del presente Reglamento.

Paragrafo Primero: La Camara podra establecer mediante Circular
requisitos adicionales para la entidad que aspira a desempefiarse como
Agente de Pago.

Paragrafo Segundo: La Camara establecera mediante Circular el modelo
de Oferta de Servicios y el modelo de Orden de Compra de Servicios en la
cual se incorporara el contenido minimo del Convenio que debera celebrarse
entre el Agente de Pago y los Miembros Liquidadores, y del cual debera
suministrarse una copia a la Camara una vez haya sido celebrado por estos.

Paragrafo Tercero: La Camara establecera mediante Circular el modelo de
Oferta de Servicios a que se refiere el numeral 3 y el contenido del
documento de autorizacion a que se refiere el numeral 4, ambos del presente
articulo. El modelo de Oferta de Servicios incorporara las condiciones
minimas establecidas en el articulo 2.1.32. del presente Reglamento.

Paragrafo Cuarto: La Camara establecera mediante Circular los modelos
de los Convenios a que se refieren los Paragrafos Segundo y Tercero del
presente articulo en el caso en que un Agente de Pagos tenga el caracter de
Agente Custodio simultaneamente.
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Articulo 2.1.20. Obligaciones del Agente de Pago.
Seran obligaciones del Agente de Pago, las siguientes:

1. Responder ante los Miembros Liquidadores por las obligaciones
establecidas en los Convenios celebrados con dichos Miembros con el
fin de que éstos cumplan las obligaciones resultantes de las operaciones
realizadas.

2. Reportar alos Miembros Liquidadores el Incumplimiento de los Terceros
y de los Miembros no Liquidadores, si es el caso, respecto de la entrega
de los fondos que les corresponda en virtud de las operaciones
registradas en las cuentas que liquidan los Miembros Liquidadores.

Articulo 2.1.20. Obligaciones del Agente de Pago.

Seran obligaciones del Agente de Pago, las siguientes:

1.

Responder ante los Miembros Liquidadores por las obligaciones
establecidas en los Convenios celebrados con dichos Miembros con
el fin de que éstos cumplan las obligaciones resultantes de las
operaciones realizadas.

Reportar a los Miembros Liquidadores el Incumplimiento de los
Terceros y de los Miembros no Liquidadores, si es el caso, respecto
de la entrega de los fondos que les corresponda en virtud de las
operaciones registradas en las cuentas que liquidan los Miembros
Liquidadores.

Reportar a la Camara y a los Miembros que los hayan designado
cualquier evento que impida la Compensacion vy Liquidacion de las
Operaciones Aceptadas.

Cumplir con el procedimiento de participacion en la Compensacién
y Liquidacion y de Admision de Operaciones que establezca la
Cémara por Circular.

Aceptar expresamente las consecuencias de cualquier Retardo o
Incumplimiento de sus obligaciones, incluidas las consecuencias
pecuniarias y medidas que imponga la Camara de acuerdo con lo
que se establezca en el presente Reglamento y en la Circular.

Pagar la totalidad de las tarifas, costos y gastos que facture la
Camara.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

3. Las demas que de manera especifica se hayan consagrado en la
respectiva Oferta de Servicios aceptada por los Miembros Liquidadores
y en la Oferta de Servicios aceptada a la Camara.

7. Las demas que de manera especifica se hayan consagrado en la
respectiva Oferta de Servicios aceptada por los Miembros
Liquidadores y en la Oferta de Servicios aceptada a la Camara.

CAPITULO TERCERO
ACEPTACION DE OPERACIONES

Se adiciona un articulo nuevo como articulo 2.3.1. y los siguientes se
renumeran:

CAPITULO TERCERO
CONFIRMACION Y ACEPTACION DE OPERACIONES

Articulo  2.3.1. Confirmacidon. La confirmacion de Operaciones
Susceptibles de ser Aceptadas que se envian a la Camara, se entiende
producida por virtud de la transmision de la informacion sobre la adjudicacién
o _cierre de la operacién que efectle la respectiva bolsa, el sistema de
negociacion o registro o el Mecanismo de Contratacién, a la Camara.

Articulo 2.3.1. Aceptacion de operaciones como contraparte.

Todas aquellas Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas, que sean
celebradas o registradas en las bolsas, los sistemas de negociacion o
registro, el mercado mostrador o cualquier Mecanismo de Contratacion, con
el que ésta haya suscrito un Acuerdo en virtud del cual la Camara se
compromete a constituirse en contraparte directa y a administrar la
Compensacion y Liquidacidn de dichas operaciones, seran aceptadas por la
Camara cuando se determine que cumplen con los requisitos y controles de
riesgo que se establecen en el presente Reglamento. Tales operaciones se
denominaran Operaciones Aceptadas y asi las identificara el Sistema
Operativo.

Simultaneamente con la aceptacion de una operacién, la Camara se
constituye en acreedora y deudora reciproca de los derechos y obligaciones

Articulo 2.3.4.2. Aceptacion de operaciones como contraparte.

Todas aquellas Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas, que sean
celebradas o registradas en las bolsas, los sistemas de negociacion o
registro, el mercado mostrador o cualquier Mecanismo de Contratacion, con
el que ésta haya suscrito un Acuerdo en virtud del cual la Camara se
compromete a constituirse en contraparte directa y a administrar la
Compensacion y Liquidacién de dichas operaciones, seran aceptadas por la
Camara cuando se determine que cumplen con los requisitos y controles de
riesgo que se establecen en el presente Reglamento. Tales operaciones se
denominaran Operaciones Aceptadas y asi las identificara el Sistema
Operativo.

Simultdneamente con la aceptacion de una operacién, la Camara se
constituye en acreedora y deudora reciproca de los derechos y obligaciones
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

que se deriven de dicha operacion, asumiendo tal caracter frente a las partes
en la operacion de forma irrevocable. Las obligaciones que la Camara tenga
con los deudores y acreedores reciprocos de tales operaciones, se
extinguiran por Compensacion hasta el importe que corresponda.

La Camara aceptara operaciones como contraparte hasta la Hora de Cierre
de la Sesion de Aceptacion de Operaciones de acuerdo a lo establecido por
Circular.

que se deriven de dicha operacion, asumiendo tal caracter frente a las partes
en la operacion de forma irrevocable. Las obligaciones que la Camara tenga
con los deudores y acreedores reciprocos de tales operaciones, se
extinguiran por Compensacion hasta el importe que corresponda.

La Céamara aceptara operaciones como contraparte hasta la Hora de Cierre
de la Sesion de Aceptacion de Operaciones de cada Segmento de acuerdo
a lo establecido por Circular.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.3.2. Novacion como mecanismo de interposicion

Los derechos y obligaciones derivados de las Operaciones Aceptadas por la
Camara como contraparte se entenderan automaticamente novados, con
ocasién de la interposicién de la Camara como contraparte, surgiendo
nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que
hasta ese momento existieran entre quienes hubieran celebrado la operacién
en su origen.

Las Garantias constituidas a favor de la Camara, bien sea por los Miembros
o0 por los Terceros, no se veran afectadas por la novacion antes referida,
todas las cuales se mantendran vigentes y quienes las constituyeron
convienen en su reserva a favor de la Camara por la sola emision de la Orden
de Compra de Servicios.

Articulo 2.3.2.3. Novaciéon como mecanismo de interposicion

Los derechos y obligaciones derivados de las Operaciones Aceptadas por la
Camara como contraparte se entenderan automaticamente novados, con
ocasién de la interposicion de la Camara como contraparte, surgiendo
nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que
hasta ese momento existieran entre quienes hubieran celebrado la operacion
en su origen.

Las Garantias constituidas a favor de la Camara, bien sea por los Miembros
o0 por los Terceros, no se veran afectadas por la novacion antes referida,
todas las cuales se mantendran vigentes y quienes las constituyeron
convienen en su reserva a favor de la Camara por la sola emisién de la Orden
de Compra de Servicios.
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Articulo 2.3.3. Requisitos y controles de riesgo para la Aceptacion de
Operaciones como contraparte.

La Camara evaluara y verificara respecto de cada Operacion Susceptible de
ser Aceptada, que la misma cumple con los siguientes requisitos y controles
de riesgo:

1. Que las partes que la celebran son Miembros de la Cémara y se
encuentran activos.

2. Que los Miembros que celebran la operacién cuentan con los limites y
Garantias disponibles. En el caso de que la operacion provenga de una
bolsa 0 de un sistema de negociacion o del mercado mostrador, o
cualquier Mecanismo de Contratacién, la Camara podra solicitar la
constitucion de Garantias adicionales como condicidén para su
aceptacion.

3. Que las Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas cumplen con los
filtros de volumen previstos por la Camara. La Camara mediante Circular
podra establecer los Activos en relacién con los cuales se definan filtros
de volumen.

Articulo 2.3.3.4. Requisitos y controles de riesgo para la Aceptacion de
Operaciones como contraparte.

La Camara evaluara y verificara respecto de cada Operacion Susceptible de
ser Aceptada y en relacion con las particularidades de cada Segmento, que
la misma cumple con los siguientes requisitos y controles de riesgo:

1.

Que las partes que la celebran son Miembros de la Camara y se
encuentran activos.

Que los Miembros que celebran la operacion cuentan con los limites y
Garantias disponibles. En el caso de que la operacién provenga de una
bolsa 0 de un sistema de negociaciéon o del mercado mostrador, o
cualquier Mecanismo de Contratacién, la Camara podra solicitar la
constitucion de Garantias adicionales como condicion para su
aceptacion.

Que las Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas cumplen con los
filtros de volumen previstos por la Camara. La Camara mediante Circular
podra establecer los Activos en relacién con los cuales se definan filtros
de volumen.

Que existen los saldos suficientes en la cuenta de depdsito de valores
y/lo en la cuenta de efectivo de los Miembros y/o de los Agentes
Custodios o de los Agentes de Pagos, sequn el caso, y se hayan
efectuado los respectivos débitos y asientos contables, sin perjuicio del
cumplimiento de los otros controles de riesgo previstos en el presente
Reglamento de Funcionamiento. Una vez se hayan efectuado los
respectivos débitos y asientos contables, los valores y el efectivo estaran
afectos de forma preferente al cumplimiento de las obligaciones que se
deriven de las operaciones y se encuentran protegidos en los términos
dispuestos por el articulo 11 de la Ley 964 de 2005. La Camara mediante
Circular _podra establecer las Operaciones Susceptibles de ser
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Aceptadas v los Activos en relacion con los cuales aplique el presente
control de riesqo.

Las operaciones que hayan cumplido a satisfaccion de la Camara los | Las operaciones que hayan cumplido a satisfaccion de la Camara los
requisitos y controles de riesgo antes indicados se consideraran | requisitos y controles de riesgo antes indicados se consideraran
Operaciones Aceptadas. Operaciones Aceptadas.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Las Operaciones Aceptadas, la Compensacién, las Ordenes de
Transferencia, asi como cualquier acto que, en los términos de este
Reglamento deba realizarse, para su cumplimiento, aun si éstos se llevan a
cabo a través de otros administradores o agentes de sistemas de
Compensacion y Liquidacion, depésitos de valores y sistemas de pagos o de
los Miembros en el caso de los Terceros no Identificados, seran firmes,
irrevocables, exigibles y oponibles frente a terceros a partir del momento en
que tales operaciones hayan sido aceptadas por la Camara.

Los administradores o agentes de sistemas de Compensacion y Liquidacién,
depdsitos de valores y sistemas de pagos que la Camara requiera utilizar
para realizar o culminar la Liquidacion de las Operaciones Aceptadas, estan
obligados a recibir las respectivas Ordenes de Transferencia enviadas por la
Camara, los Miembros o participantes para efectos de continuar el proceso
de Liquidacion incluso cuando el Miembro o el Tercero hayan sido objeto de
medidas judiciales, administrativas, embargo u otras medidas cautelares.

Articulo 2.3.4.5. Principio de finalidad.

Las Operaciones Aceptadas, la Compensacion, las Ordenes de
Transferencia, asi como cualquier acto que, en los términos de este
Reglamento deba realizarse, para su cumplimiento, aun si éstos se llevan a
cabo a través de otros administradores o agentes de sistemas de
Compensacion y Liquidacion, depositos de valores y sistemas de pagos o de
los Miembros en el caso de los Terceros no Identificados, seran firmes,
irrevocables, exigibles y oponibles frente a terceros a partir del momento en
que tales operaciones hayan sido aceptadas por la Camara.

Los administradores 0 agentes de sistemas de Compensacion y Liquidacion,
depdsitos de valores y sistemas de pagos que la Camara requiera utilizar
para realizar o culminar la Liquidacién de las Operaciones Aceptadas, estan
obligados a recibir las respectivas Ordenes de Transferencia enviadas por la
Camara, los Miembros o participantes para efectos de continuar el proceso
de Liquidacién incluso cuando el Miembro o el Tercero hayan sido objeto de
medidas judiciales, administrativas, embargo u otras medidas cautelares.
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Articulo 2.3.5. Medidas Judiciales o Administrativas.

A partir de la aceptacién, los fondos y Activos que corresponden a las
Operaciones Aceptadas no podran ser objeto de medidas judiciales o
administrativas incluidas las medidas cautelares, drdenes de retencion o
similares, asi como las derivadas de normas de naturaleza concursal, de
toma de posesion, disolucion, liquidacion o acuerdos globales de
reestructuracion de deudas, que tengan por objeto prohibir, suspender, o de
cualquier forma limitar los pagos que deban efectuarse a través de la
Camara. Las Operaciones Aceptadas, la Compensacion, los actos
necesarios para su cumplimiento y las Ordenes de Transferencia que de
aquellas se deriven, no podran impugnarse, anularse o declararse
ineficaces.

Estas medidas sdlo surtiran sus efectos respecto de Operaciones
Susceptibles de ser Aceptadas que no hayan sido aceptadas aun por la
Camara. En el caso de medidas derivadas de drdenes de naturaleza
concursal, de toma de posesidn, disolucién, liquidacion, o acuerdos globales
de reestructuracion de deudas dicha notificacion debera hacerse de manera
personal al representante legal de la Camara.

Cuando la Cémara sea notificada por la entidad u organismo competente
sobre la orden de suspension de pagos derivada de la toma de posesion de
los bienes, activos y haberes; o sobre la decision de iniciar la liquidacion
forzosa o voluntaria, o sobre la admisién o inicio de cualquier otro proceso
concursal o procedimiento universal de reestructuracién de deudas, que
recaiga sobre un Miembro, ésta debera continuar con el trdmite normal de
Compensacion y Liquidacion de las Operaciones Aceptadas con anterioridad
a dicha notificacion, incluida la ejecucién de las Garantias que involucren al
respectivo Miembro.

En todo caso, el juez, liquidador, agente especial, administrador provisional,
sindico o funcionario encargado de adelantar el procedimiento o la medida

Articulo 2.3.5.6. Medidas Judiciales o Administrativas.

A partir de la aceptacién, los fondos y Activos que corresponden a las
Operaciones Aceptadas no podran ser objeto de medidas judiciales o
administrativas incluidas las medidas cautelares, érdenes de retencion o
similares, asi como las derivadas de normas de naturaleza concursal, de
toma de posesion, disolucidn, liquidacion o acuerdos globales de
reestructuracion de deudas, que tengan por objeto prohibir, suspender, o de
cualquier forma limitar los pagos que deban efectuarse a través de la
Camara. Las Operaciones Aceptadas, la Compensacion, los actos
necesarios para su cumplimiento y las Ordenes de Transferencia que de
aquellas se deriven, no podran impugnarse, anularse o declararse
ineficaces.

Estas medidas sdlo surtirdn sus efectos respecto de Operaciones
Susceptibles de ser Aceptadas que no hayan sido aceptadas aun por la
Camara. En el caso de medidas derivadas de drdenes de naturaleza
concursal, de toma de posesion, disolucién, liquidacion, o acuerdos globales
de reestructuracion de deudas dicha notificacion debera hacerse de manera
personal al representante legal de la Camara.

Cuando la Camara sea notificada por la entidad u organismo competente
sobre la orden de suspension de pagos derivada de la toma de posesion de
los bienes, activos y haberes; o sobre la decision de iniciar la liquidacion
forzosa o voluntaria, o sobre la admisién o inicio de cualquier otro proceso
concursal o procedimiento universal de reestructuracion de deudas, que
recaiga sobre un Miembro, ésta debera continuar con el trdmite normal de
Compensacion y Liquidacion de las Operaciones Aceptadas con anterioridad
a dicha notificacion, incluida la ejecucién de las Garantias que involucren al
respectivo Miembro.

En todo caso, el juez, liquidador, agente especial, administrador provisional,
sindico o funcionario encargado de adelantar el procedimiento o la medida
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

de que se trate, no podra omitir o impedir el cumplimiento de cualquiera de
las Operaciones Aceptadas.

Una vez notificada a la Cdmara la orden de suspension de pagos derivada
de la toma de posesion de los bienes, activos y haberes, el inicio de la
Liquidacion forzosa o voluntaria, o la admision o inicio de cualquier otro
proceso concursal o procedimiento universal de reestructuracion de deudas,
la Camara se abstendra de recibir Operaciones del Miembro o Tercero objeto
de la misma. Asi mismo, se rechazaran aquellas Operaciones Susceptibles
de ser Aceptadas que habiendo sido enviadas a la Camara en forma previa
a la citada notificacion, no hubieran sido aun aceptadas.

de que se trate, no podra omitir o impedir el cumplimiento de cualquiera de
las Operaciones Aceptadas.

Una vez notificada a la Cdmara la orden de suspensién de pagos derivada
de la toma de posesion de los bienes, activos y haberes, el inicio de la
Liquidacién forzosa o voluntaria, o la admisién o inicio de cualquier otro
proceso concursal o procedimiento universal de reestructuracion de deudas,
la Camara se abstendra de recibir Operaciones del Miembro o Tercero objeto
de la misma. Asi mismo, se rechazaran aquellas Operaciones Susceptibles
de ser Aceptadas que habiendo sido enviadas a la Camara en forma previa
a la citada notificacion, no hubieran sido aun aceptadas.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.3.6. Embargo y Otras Medidas Cautelares.

Para los casos de drdenes de embargo, secuestro, confiscacion, comiso,
congelamiento o bloqueo de fondos o Activos y otras decisiones similares,
dictadas por cualquier autoridad judicial o administrativa sobre fondos o
Activos de un Miembro o de un Tercero Identificado, tales érdenes no podran
recaer sobre los actos relacionados con las Operaciones Aceptadas, ni sobre
la ejecucion de las Garantias a que haya lugar, las cuales deberan cumplirse
en los términos y condiciones previstos en este Reglamento.

Cuando las medidas cautelares descritas en este articulo recaigan
directamente sobre cuentas o sobre fondos depositados en ellas,
pertenecientes a la Camara o a cualquiera de sus Miembros o Terceros, no
podran hacerse efectivas sino después de separar o asegurar los recursos,
incluyendo las Garantias, que se requieran para compensar y liquidar la
totalidad de las Operaciones Aceptadas que se encuentren pendientes de
cumplimiento al momento de recibirse la notificacion de la correspondiente
medida cautelar.

Articulo 2.3.6.7. Embargo y Otras Medidas Cautelares.

Para los casos de drdenes de embargo, secuestro, confiscacion, comiso,
congelamiento o bloqueo de fondos o Activos y otras decisiones similares,
dictadas por cualquier autoridad judicial o administrativa sobre fondos o
Activos de un Miembro o de un Tercero Identificado, tales érdenes no podran
recaer sobre los actos relacionados con las Operaciones Aceptadas, ni sobre
la ejecucion de las Garantias a que haya lugar, las cuales deberan cumplirse
en los términos y condiciones previstos en este Reglamento.

Cuando las medidas cautelares descritas en este articulo recaigan
directamente sobre cuentas o sobre fondos depositados en ellas,
pertenecientes a la Camara o a cualquiera de sus Miembros o Terceros, no
podran hacerse efectivas sino después de separar o asegurar los recursos,
incluyendo las Garantias, que se requieran para compensar y liquidar la
totalidad de las Operaciones Aceptadas que se encuentren pendientes de
cumplimiento al momento de recibirse la notificacién de la correspondiente
medida cautelar.
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Articulo 2.6.3. Obligaciones de los Miembros en la Compensacion y
Liquidacion.

En la Compensacion y Liquidaciéon los Miembros tendran las siguientes
obligaciones:

1. Los Miembros con Posicion Abierta neta o bruta vendedora al
vencimiento, deberén entregar a la Camara en la Liquidacion un Activo
de la misma naturaleza, clase, especie, cantidad y caracteristicas
financieras que figuren en los registros electrénicos del Sistema, a través
de un depdsito centralizado de valores, y entregarlo en condiciones de
ser transferido al comprador y libre de toda clase de gravamenes,
limitaciones al dominio, limitaciones al ejercicio de los derechos
contenidos en el Activo y de cualquier demanda, medida cautelar o pleito
pendiente que pueda afectar la propiedad o su libre negociabilidad. La
Céamara establecera mediante Circular la fecha y hora en las que los
Miembros deberan hacer entrega de los Activos.

2. Los Miembros con Posicion Abierta neta o bruta compradora al
vencimiento, deberan recibir los Activos objeto de la operacion en el
depdsito central de valores que haya informado el vendedor.

3. Enelcaso de operaciones con Liquidacion por Diferencias, los Miembros
al vencimiento deberan entregar a la Camara o recibir de la misma los
fondos que correspondan segun el resultado de su Posicién Abierta.

4. Los Miembros con Posicion Abierta neta o bruta compradora y vendedora
deberén pagar dentro de la Liquidacion Diaria y la Liquidacion al
Vencimiento todos y cada uno de los conceptos que incorpore la
Compensacion. En todo caso, las tarifas y deméas gastos administrativos
se manejaran de manera independiente de las obligaciones derivadas de
la Compensacién y Liquidacion de las operaciones y las Garantias.

Articulo 2.6.3. Obligaciones de los Miembros en la Compensacion y
Liquidacion.

En la Compensacion y Liquidacién los Miembros tendran las siguientes
obligaciones:

1. Los Miembros con Posicidn Abierta neta o bruta vendedora al
vencimiento, deberan entregar a la Camara en la Liquidacion un Activo
de la misma naturaleza, clase, especie, cantidad y caracteristicas
financieras que figuren en los registros electrénicos del Sistema, a través
de un depdsito centralizado de valores, y entregarlo en condiciones de
ser transferido al comprador y libre de toda clase de gravamenes,
limitaciones al dominio, limitaciones al ejercicio de los derechos
contenidos en el Activo y de cualquier demanda, medida cautelar o pleito
pendiente que pueda afectar la propiedad o su libre negociabilidad. La
Céamara establecera mediante Circular la fecha y hora en las que los
Miembros deberan hacer entrega de los Activos.

2. Los Miembros con Posicion Abierta neta o bruta compradora al

vencimiento, deberan recibir los Activos objeto de la operacion en el
depdsito central de valores que haya informado el vendedor.

3. Enelcaso de operaciones con Liquidacion por Diferencias, los Miembros

al vencimiento deberén entregar a la Cdmara o recibir de la misma los
fondos que correspondan segun el resultado de su Posicién Abierta.

4. Los Miembros con Posicion Abierta neta o bruta compradora y vendedora

deberan pagar dentro de la Liquidacion Diaria y la Liquidacion al
Vencimiento todos y cada uno de los conceptos que incorpore la
Compensacion. En todo caso, las tarifas y demas gastos administrativos
se manejaran de manera independiente de las obligaciones derivadas de
la Compensacién y Liquidacién de las operaciones y las Garantias.
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5. Los Miembros deberan cumplir en todo momento con los requerimientos
y requisitos establecidos por la Cdmara para garantizar el cumplimiento
de las operaciones compensadas y liquidadas por ésta.

5. Los Miembros deberan cumplir en todo momento con los requerimientos
y requisitos establecidos por la Camara para garantizar el cumplimiento
de las operaciones compensadas y liquidadas por ésta.

6. Cuando sea procedente, enviar a los Agentes dentro de los horarios
establecidos por la Camara mediante Circular, las operaciones para que
dichos Agentes cumplan con el procedimiento de Compensacion y
Liquidacion y de Admision de Operaciones.

Articulo 2.6.12. Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega.

En el evento en que un Miembro Liquidador no efectle la entrega de los
Activos que le corresponda entregar en virtud de las Operaciones Aceptadas
con Liquidacién por Entrega, la Camara al no contar con el activo
subyacente, podra cumplir de manera alternativa a través de los Miembros
Liquidadores respectivos, a los titulares de Cuenta que tengan derecho a
recibir los Activos y que hayan cumplido con todas las obligaciones a su
cargo, mediante la Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la
Entrega.

La Cémara de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento,
pondra a disposicion de los Miembros el detalle y resultado de las
liquidaciones correspondientes a sus Posiciones Abiertas, a las de sus
Terceros, a las de los Miembros no Liquidadores y a las de los Terceros de
éstos, con derecho a recibir los Activos. La Liquidacion, cuando sea el caso,
incorporaré el valor de las sumas de efectivo recibidas por la Cdmara de los
Miembros Liquidadores por cuenta de los titulares de Cuenta que, con
derecho a recibir los Activos, hayan entregado dichas sumas en
cumplimiento de la Liquidacion al Vencimiento por Entrega.

Articulo 2.6.12. Liquidacion por
Incumplimiento en la Entrega.

Diferencias por Retardo o

En el evento en que un Miembro Liquidador no efectle la entrega de los
Activos que le corresponda entregar en virtud de las Operaciones Aceptadas
con Liquidacion por Entrega, la Camara al no contar con el activo subyacente
0 con el Activo objeto de la Operacién Aceptada, podra cumplir de manera
alternativa a través de los Miembros Liquidadores respectivos, a los titulares
de Cuenta que tengan derecho a recibir los Activos y que hayan cumplido
con todas las obligaciones a su cargo, mediante la Liquidaciéon por
Diferencias por Retardo o Incumplimiento en la Entrega.

La Camara de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento,
pondra a disposicion de los Miembros el detalle y resultado de las
liquidaciones correspondientes a sus Posiciones Abiertas, a las de sus
Terceros, a las de los Miembros no Liquidadores y a las de los Terceros de
éstos, con derecho a recibir los Activos. La Liquidacion, cuando sea el caso,
incorporaré el valor de las sumas de efectivo recibidas por la Cdmara de los
Miembros Liquidadores por cuenta de los titulares de Cuenta que, con
derecho a recibir los Activos, hayan entregado dichas sumas en
cumplimiento de la Liquidacion al Vencimiento por Entrega.
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Entrega la Camara entregara a nivel de Miembro Liquidador, el saldo neto
de efectivo de las Cuentas que liquide cada Miembro Liquidador. Sera de
exclusiva responsabilidad de los Miembros transmitir la informacion
pertinente a sus Terceros, asi como efectuar los pagos que les corresponda
a dichos Terceros. Por lo tanto, en la Liquidaciéon por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega los Terceros solo tendran derecho a recibir los
dineros que les corresponda en virtud de las operaciones realizadas por su
cuenta a través de su Miembro o Miembros y no de la Camara.

Cuando la Cémara cuente con los Activos que le permitan cumplir la
Liquidacién por Entrega de manera parcial, ésta podréa hacerlo hasta
concurrencia de dichos Activos y el saldo podra cumplirlo mediante
Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega.

La Camara mediante Circular sefialara los Activos respecto de los cuales
aplicara la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, el
procedimiento, los conceptos que hacen parte de la Liquidacion, los horarios
y las condiciones correspondientes.

En todo caso, en la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la

En todo caso, en la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la

Entrega la Camara entregara a nivel de Miembro Liquidador, el saldo neto
de efectivo de las Cuentas que liquide cada Miembro Liquidador. Sera de
exclusiva responsabilidad de los Miembros transmitir la informacion
pertinente a sus Terceros, asi como efectuar los pagos que les corresponda
a dichos Terceros. Por lo tanto, en la Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega los Terceros solo tendran derecho a recibir los
dineros que les corresponda en virtud de las operaciones realizadas por su
cuenta a través de su Miembro o Miembros y no de la Camara.

Cuando la Cémara cuente con los Activos que le permitan cumplir la
Liquidacién por Entrega de manera parcial, ésta podra hacerlo hasta
concurrencia de dichos Activos y el saldo podra cumplirlo mediante
Liquidacién por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega.

La Camara mediante Circular sefialara los Activos respecto de los cuales
aplicara la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega, el
procedimiento, los conceptos que hacen parte de la Liquidacion, los horarios
y las condiciones correspondientes.
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Se adiciona un articulo nuevo como articulo 2.6.13. en los siguientes
términos:

Articulo 2.6.13. Liquidacion por Entrega en la Fecha Tedrica de
Liquidacién.

En el caso en que un Miembro Liquidador en la Fecha Teodrica de Liquidacion
se encuentre en imposibilidad de entregar los Activos que le corresponda
entregar_en virtud de las Operaciones Aceptadas con Liquidacion por
Entrega, la Camara podra abstenerse de declarar el Retardo o el
Incumplimiento del Miembro y permitir la entrega del Activo en la Fecha de
Liquidacion, esto es por fuera de la Fecha Tedrica de Liquidacion, siempre
que el Miembro proceda a adquirir los Activos mediante los procedimientos
establecidos en la Circular de la Camara.

Asi_mismo, la Camara podra por cuenta del Miembro realizar cuantas
operaciones sean necesarias _para_proceder al cumplimiento de las
obligaciones de entrega de Activos o recurrir a proveedores de Activos de
acuerdo con lo sefialado en la Circular. Si se trata de Operaciones Aceptadas
cuyo activo subyacente o Activo objeto de la Operacién Aceptada sean
valores de renta variable, la Camara podra adquirir tales valores directamente
0 por cuenta de sus Miembros en las bolsas, los sistemas de negociacion o
en el mercado mostrador. Cuando la Camara adquiera los Activos por cuenta
del Miembro sera a cargo de éste la obligacion de reembolsar cualquier suma
en que haya incurrido la Camara para tal adquisicion y debera proceder a su
reembolso inmediato junto con cualquier otra suma que determine la Camara,
de lo contrario se tendra como un evento de Incumplimiento del Miembro en
los términos del presente Reglamento.

En todo caso, los Miembros Liquidadores que tengan derecho a recibir los
Activos en ninglin evento podran excusarse en la falta de entrega de los
Activos por parte de la Camara, para el cumplimiento de todas las

Pégina 37 de 66




ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

obligaciones a su cargo, incluidas aquellas obligaciones que requieran de la
entrega del Activo para su cumplimiento.

La Camara mediante Circular sefialara los Activos respecto de los cuales
aplicara la Liquidacion por Entrega en la Fecha Tedrica de Liquidacién, el
procedimiento, los conceptos que hacen parte de la Liguidacion, los horarios
y las condiciones correspondientes.

Cuando no sea posible contar con los Activos de acuerdo con los
procedimientos antes previstos, la Camara podrd cumplir mediante la
Liquidacion por Diferencias por Retardo o Incumplimiento en la Entrega
sequn se establece en el articulo 2.6.12. del presente Reglamento. De igual
forma cuando la Camara cuente con los Activos que le permitan cumplir la
Liquidacion por Entrega de manera parcial, ésta podrd hacerlo hasta
concurrencia_de dichos Activos y el saldo podra cumplirlo mediante
Liquidacion por Diferencias por Retardo o Incumplimiento en la Entrega.
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Se adiciona un articulo nuevo como articulo 2.6.14. en los siguientes
términos:

Articulo 2.6.14. Participacion de Agentes en la Compensacion y
Liquidacién.

Los Miembros de conformidad con lo previsto en los articulos 2.1.15y 2.1.18
del presente Reglamento podran designar Agentes para participar en la
Compensacion y Liquidacién de Operaciones.

El proceso de participacion de los Agentes en la Compensacion y Liquidacion
se establecera por Circular, e incluird como minimo, las reglas sobre:

1. Las condiciones para la autorizacion de los Agentes, las cuales
podran ser de caracter general si cumplen las caracteristicas que
establezca la Junta Directiva.

2. Las operaciones en relacién con las cuales estara disponible el
procedimiento de Admision de Operaciones como requisito para la
aceptacion y/o para la Compensacion vy Liquidacion de operaciones.

3. La posibilidad de consolidar las operaciones que se reciban para la
Compensacion y Liquidacién y su gestion con los Agentes.

4. Lainformacion de las operaciones que debe recibir la Camara de las
bolsas, las entidades que administren sistemas u otros Mecanismos
de Contratacion, para la identificacién de operaciones con la
participacion de Agentes.

5. Elreqistro y gestion en la Cuentas de la Camara.

6. La devolucién y exclusion de operaciones.
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7. Los horarios.
8. Las tarifas.

9. Las consecuencias pecuniarias por Retardos o Incumplimientos.

En los casos en que la Camara permita el procedimiento de Admision de
Operaciones, el silencio de los Agentes en el horario establecido por la
Camara mediante Circular para realizar la Admision de Operaciones se
tendra como no Admisién de las mismas.

Siempre que los Miembros Liguidadores permitan la participacion de Agentes
en la Compensacion y Liquidacion de Operaciones, tales Agentes estaran
obligados a responder ante los Miembros Liquidadores por las obligaciones
de entrega de Activos y/o efectivo.

La Camara suscribird acuerdos con las bolsas y con las entidades que
administren sistemas u otros Mecanismos de Contratacién en los cuales se
negocien, registren o celebren Operaciones Susceptibles de ser Aceptadas,
asi_como, con entidades que administren sistemas de Compensacion y
Liquidacion, sistemas de pago y depdsitos centralizados de valores para la
administracion _del proceso de participacién de los Agentes en la
Compensacion y Liquidacion.

Asi mismo, la Camara podra autorizar a las bolsas y a las entidades que
administren_sistemas u otros Mecanismos de Contratacion para que les
presten los servicios tecnoldgicos y operativos a los Agentes para que
puedan acceder a la Compensacién vy Liquidacion y gestionar el
procedimiento de Admision de Operaciones. En este evento, los Miembros y
los Agentes estaran obligados a contratar tales servicios con dichas
entidades.
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Se adiciona un articulo nuevo como articulo 2.6.15. en los siguientes
términos:

Articulo 2.6.15. Reqistro de las Operaciones Aceptadas en las Cuentas
de la Camara.

Las Operaciones Aceptadas con participacion de Agentes en la
Compensacion y Liquidacion seran registradas por los Miembros en las
Cuentas del Tercero Identificado por cuenta de los cuales actlan tales
Agentes. El registro en las Cuentas del Tercero Identificado se realizara de
manera previa a la Admision de Operaciones por parte del Agente respectivo.

No obstante lo anterior, la Camara por Circular podra disponer el registro de
las Operaciones Aceptadas con participacion de Agentes en la
Compensacion y Liquidacion en Cuentas diferentes a la indicada en el primer
inciso del presente articulo.
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Se adiciona un articulo nuevo como articulo 2.6.16. en los siguientes
términos:

Articulo 2.6.16. Alcance de la responsabilidad de los Miembros en
Operaciones Aceptadas en las que participen Agentes.

Los Miembros Liquidadores seran responsables frente a la Camara respecto
de las Operaciones Aceptadas en las que participen Agentes, con
independencia de las Cuentas en las que se registren, y no les sera admisible
como_excusa la no admisién, renuencia, la negativa, la revocacién, el
desconocimiento, el rechazo o la falta de provisién de dinero o Activos por
parte de los Agentes.

No obstante lo anterior, los Agentes que admitan operaciones en virtud del
procedimiento de Admision de Operaciones asumen su cumplimiento frente
a los Miembros que hayan permitido su participacién en las condiciones en
las que la Camara haya aceptado tales Operaciones.

En aquellos eventos en que el Agente sea Miembro de la Camara, el
incumplimiento _de cualquiera de las obligaciones a su cargo, podra
considerarse como causal de incumplimiento para efectos de lo previsto en
el Capitulo Octavo del presente Reglamento.

Cuando se trate de Miembros que tengan la calidad de sociedades
comisionistas de bolsa de valores que en desarrollo de un contrato de
comision hayan celebrado las Operaciones Aceptadas y participado en la
consolidacién de paquetes para los Agentes, responderan por el
cumplimiento de tales operaciones y no podran oponer excepciones
derivadas de la no Admisién o del Incumplimiento de obligaciones de un
Agente que haya admitido las operaciones para la Compensacion y
Liquidacion. Por lo tanto, tales Miembros responderan ante la Camara o ante
el Miembro Liquidador General, sequn corresponda, por el cumplimiento de
todas las obligaciones de las Operaciones Aceptadas.
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Articulo 2.7.1. Obligacion de constituir Garantias.

Los Miembros estaran obligados a constituir y entregar Garantias, sean
propias o de un Tercero, en favor de la Camara y a disposicién irrevocable
de ésta. Las Garantias sean propias o de un Tercero, incluidas las
constituidas por los Terceros no Identificados a favor del Miembro
correspondiente, estaran afectas a la Compensacidn, Liquidacion y
cumplimiento de las Operaciones Aceptadas por la Camara.

En todo caso, el Miembro Liquidador sera el unico responsable ante la
Camara, por la constitucion, entrega y ajuste de las Garantias, asi como por
la sustitucion o reposicion de las mismas, independientemente de que actue
en posicion propia, por cuenta de un Miembro no Liquidador o por cuenta de
Terceros.

Los actos por virtud de los cuales se constituyan, incrementen o sustituyan
las Garantias, seran irrevocables y no podran impugnarse, anularse o
declarase ineficaces. En consecuencia, las Garantias entregadas por los
Miembros, incluidas las constituidas por los Terceros no |dentificados a favor
del Miembro correspondiente, para la Compensacion y Liquidacion de las
Operaciones Aceptadas, de conformidad con lo establecido en el presente
Reglamento, no podrén ser objeto de reivindicacion, embargo, secuestro,
retencion u otra medida cautelar similar, administrativa o judicial, hasta tanto
no se cumplan enteramente las obligaciones derivadas de tales
operaciones.

Las Garantias entregadas por los Miembros para la Compensacion y
Liquidacion de las Operaciones Aceptadas, podran aplicarse a la Liquidacion
de las obligaciones garantizadas aun en el evento en que el otorgante sea
objeto de un proceso concursal o liquidatorio o de un acuerdo de
reestructuracion. Se entendera, sin embargo, que el sobrante que resulte de
la Liquidacién de las obligaciones correspondientes con cargo a las citadas
Garantias sera parte del patrimonio del otorgante para efectos del respectivo

Articulo 2.7.1. Obligacion de constituir Garantias.

Los Miembros estaran obligados a constituir y entregar Garantias, sean
propias o de un Tercero, en favor de la Camara y a disposicion irrevocable
de ésta. Las Garantias sean propias o de un Tercero, incluidas las
constituidas por los Terceros no Identificados a favor del Miembro
correspondiente, estaran afectas a la Compensacion, Liquidacion y
cumplimiento de las Operaciones Aceptadas por la Camara.

En todo caso, el Miembro Liquidador sera el unico responsable ante la
Camara, por la constitucion, entrega y ajuste de las Garantias, asi como por
la sustitucion o reposicion de las mismas, independientemente de que actie
en posicion propia, por cuenta de un Miembro no Liquidador o por cuenta de
Terceros.

Los actos por virtud de los cuales se constituyan, incrementen o sustituyan
las Garantias, seran irrevocables y no podran impugnarse, anularse o
declarase ineficaces. En consecuencia, las Garantias entregadas por los
Miembros, incluidas las constituidas por los Terceros no Identificados a favor
del Miembro correspondiente, para la Compensacion y Liquidacion de las
Operaciones Aceptadas, de conformidad con lo establecido en el presente
Reglamento, no podran ser objeto de reivindicacion, embargo, secuestro,
retencion u otra medida cautelar similar, administrativa o judicial, hasta tanto
no se cumplan enteramente las obligaciones derivadas de tales
operaciones.

Las Garantias entregadas por los Miembros para la Compensacion y
Liquidacién de las Operaciones Aceptadas, podran aplicarse a la Liquidacion
de las obligaciones garantizadas aun en el evento en que el otorgante sea
objeto de un proceso concursal o liquidatorio o de un acuerdo de
reestructuracion. Se entendera, sin embargo, que el sobrante que resulte de
la Liquidacion de las obligaciones correspondientes con cargo a las citadas
Garantias sera parte del patrimonio del otorgante para efectos del respectivo

Pagina 43 de 66




ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

proceso.

Las Garantias a que se refiere el presente articulo se podran hacer efectivas,
sin necesidad de tramite judicial alguno, conforme al presente Reglamento.

Paragrafo: Las drdenes de transferencia de dinero o de Activos que envien
los Miembros o la Camara al mismo sistema, a un depdsito centralizado de
valores, a una entidad necesaria para la Liquidacion o al sistema de pagos
involucrado, para constituir, modificar, ampliar, sustituir o ejecutar Garantias
destinadas a asegurar el cumplimiento de la Compensacion y Liquidacion de
las Operaciones Aceptadas, tendran la misma proteccion contenida en los
articulos 2.3.4, 2.3.5 y 2.3.6. del presente Reglamento, desde el momento
de la constitucion de las Garantias hasta tanto no se cumplan enteramente
las obligaciones derivadas de las operaciones u 6rdenes garantizadas.

proceso.

Las Garantias a que se refiere el presente articulo se podran hacer efectivas,
sin necesidad de tramite judicial alguno, conforme al presente Reglamento.

Paragrafo: Las drdenes de transferencia de dinero o de Activos que envien
los Miembros o la Camara al mismo sistema, a un depdsito centralizado de
valores, a una entidad necesaria para la Liquidacion o al sistema de pagos
involucrado, para constituir, modificar, ampliar, sustituir o ejecutar Garantias
destinadas a asegurar el cumplimiento de la Compensacion y Liquidacion de
las Operaciones Aceptadas, tendran la misma proteccion contenida en los
articulos 234, 2.3.5., 2.3.6. y 2.3.6.7. del presente Reglamento, desde el
momento de la constitucion de las Garantias hasta tanto no se cumplan
enteramente las obligaciones derivadas de las operaciones u Ordenes
garantizadas.

Articulo 2.8.7. Efectos de la Declaracion de Incumplimiento de un
Miembro Liquidador.

La declaracién formal de Incumplimiento producira los siguientes efectos:

1. El Convenio entre la Camara y el Miembro Liquidador y los Convenios
entre el Miembro Liquidador y sus Miembros no Liquidadores terminaran
en forma inmediata. La terminacion del Convenio entre la Camara y el
Miembro Liquidador supondra la exclusién del Miembro de que se trate.
Sin perjuicio de lo anterior, el Miembro Liquidador debera cumplir con
todas las obligaciones legales, reglamentarias y contractuales que tenga
a su cargo.

2. Una vez declarado formalmente un Incumplimiento de un Miembro
Liquidador, la Camara, con el objeto de gestionar el Incumplimiento,

Articulo 2.8.7. Efectos de la Declaracion de Incumplimiento de un
Miembro Liquidador.

La declaracién formal de Incumplimiento producira los siguientes efectos:

1. El Convenio entre la Camara y el Miembro Liquidador y los Convenios
entre el Miembro Liquidador y sus Miembros no Liquidadores terminaran
en forma inmediata. La terminacién del Convenio entre la Camara y el
Miembro Liquidador supondra la exclusion del Miembro de que se trate.
Sin perjuicio de lo anterior, el Miembro Liquidador debera cumplir con
todas las obligaciones legales, reglamentarias y contractuales que tenga
a su cargo.

2. Una vez declarado formalmente un Incumplimiento de un Miembro
Liquidador, la Camara, con el objeto de gestionar el Incumplimiento,
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podra tomar cualquiera de las siguientes medidas en relacién con el
Miembro Liquidador:

a. Restringir de forma inmediata la aceptacion y registro de
nuevas operaciones en sus cuentas propias o las de sus
Terceros.

b. Ejecutar total o parcialmente las Garantias de cualquier tipo
constituidas por el Miembro Liquidador.

c. Realizar cuantas operaciones sean necesarias para cerrar las
Posiciones Abiertas de Operaciones Aceptadas registradas
en las Cuentas de las que sea titular el Miembro Liquidador,
incluyendo en su caso las Cuentas de sus Terceros y/o
Miembros no Liquidadores y/o los Terceros de éstos. Asi
mismo, podra celebrar nuevas operaciones hasta el cierre
definitivo de la Posicion Abierta.

Adicionalmente, para el cierre de las Posiciones Abiertas de
Operaciones Aceptadas la Camara podra:

i. Realizar subastas voluntarias u obligatorias con la
participacién de los Miembros. En las subastas
obligatorias  deberan  participar  los  Miembros
Liquidadores que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo y que hayan registrado en su
Cuenta de Registro de la Cuenta Propia durante los seis
(6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento
Operaciones Aceptadas por la Camara sobre el mismo

podra tomar cualquiera de las siguientes medidas en relacién con el
Miembro Liquidador:

a. Restringir de forma inmediata la aceptacion y registro de
nuevas operaciones en sus cuentas propias o las de sus
Terceros en _alguno o en todos los Segmentos en que

b. Ejecutar total o parcialmente las Garantias de cualquier tipo
constituidas por el Miembro Liquidador.

c. Realizar cuantas operaciones sean necesarias para cerrar las
Posiciones Abiertas de Operaciones Aceptadas registradas
en las Cuentas de las que sea titular el Miembro Liquidador,
incluyendo en su caso las Cuentas de sus Terceros y/o
Miembros no Liquidadores y/o los Terceros de éstos. Asi
mismo, podra celebrar nuevas operaciones hasta el cierre
definitivo de la Posicion Abierta de todos los Segmentos en
que participe o realizar una Compensacion y Liquidacion

Anticipada.

Adicionalmente, para el cierre de las Posiciones Abiertas de
Operaciones Aceptadas la Camara podra:

i.  Realizar subastas voluntarias u obligatorias con la
participacién de los Miembros. En las subastas
obligatorias  deberan participar los Miembros
Liquidadores que hayan cumplido con todas las
obligaciones a su cargo y que hayan registrado en su
Cuenta de Registro de la Cuenta Propia durante los
seis (6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento
Operaciones Aceptadas por la Camara sobre el mismo
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Activo de las operaciones objeto de Incumplimiento. La

Camara establecera las reglas, caracteristicas y
procedimiento para llevar a cabo dichas subastas.

Registrar las operaciones necesarias para el cierre de las
Posiciones Abiertas, de manera proporcional en las
Cuentas de los Miembros Liquidadores que hayan
cumplido con todas las obligaciones a su cargo y que
tengan registradas en sus Cuentas de Registro de la
Cuenta Propia Posiciones Abiertas de Operaciones
Aceptadas contrarias a las Posiciones Abiertas de
Operaciones Aceptadas del Miembro Liquidador
incumplido. El registro de operaciones que haga la
Camara sera de obligatoria aceptacién por parte de los
Miembros Liquidadores y se efectuara de manera
directamente proporcional a las Posiciones Abiertas
contrarias de cada uno de los Miembros Liquidadores
cumplidos en posicion propia, sin exceder tales
Posiciones. La Camara establecera mediante Circular las
reglas, caracteristicas y procedimiento para llevar a cabo
el cierre de Posiciones Abiertas.

Registrar las operaciones necesarias para el cierre de las
Posiciones Abiertas, de manera proporcional en las
Cuentas de Registro de la Cuenta Propia de los
Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas
las obligaciones a su cargo y que hayan registrado en su
Cuenta de Registro de la Cuenta Propia durante los seis
(6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento
Operaciones Aceptadas por la Camara sobre el mismo
Activo de las operaciones objeto de Incumplimiento. El

Activo y Segmento de las operaciones objeto de

Incumplimiento. La Camara establecera las reglas,
caracteristicas y procedimiento para llevar a cabo
dichas subastas.

Registrar las operaciones necesarias para el cierre de
las Posiciones Abiertas, de manera proporcional en las
Cuentas de los Miembros Liquidadores que hayan
cumplido con todas las obligaciones a su cargo y que
tengan registradas en sus Cuentas de Registro de la
Cuenta Propia Posiciones Abiertas de Operaciones
Aceptadas contrarias a las Posiciones Abiertas de
Operaciones Aceptadas del Miembro Liquidador
incumplido. El registro de operaciones que haga la
Camara sera de obligatoria aceptacion por parte de los
Miembros Liquidadores y se efectuara de manera
directamente proporcional a las Posiciones Abiertas
contrarias de cada uno de los Miembros Liquidadores
cumplidos en posiciéon propia, sin exceder tales
Posiciones. La Camara establecera mediante Circular
las reglas, caracteristicas y procedimiento para llevar a
cabo el cierre de Posiciones Abiertas.

Registrar las operaciones necesarias para el cierre de
las Posiciones Abiertas, de manera proporcional en las
Cuentas de Registro de la Cuenta Propia de los
Miembros Liquidadores que hayan cumplido con todas
las obligaciones a su cargo y que hayan registrado en
su Cuenta de Registro de la Cuenta Propia durante los
seis (6) meses anteriores a la fecha del Incumplimiento
Operaciones Aceptadas por la Camara sobre el mismo
Activo y Segmento de las operaciones objeto de
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d.

registro de operaciones que haga la Camara sera de
obligatoria aceptacion por parte de los Miembros
Liquidadores y se efectuara de manera directamente
proporcional al patrimonio técnico de cada uno de los
Miembros Liquidadores contra los cuales se cerraran las
Posiciones Abiertas de cada uno de los Miembros
incumplidos. La Camara mediante Circular establecera
las reglas, caracteristicas y procedimiento para llevar a
cabo el cierre de Posiciones Abiertas.

iv.  Combinar cualquiera de las medidas anteriores.

Imponer las consecuencias pecuniarias que la Camara haya
establecido mediante el presente Reglamento o aquellas
pactadas en el Convenio entre la Camara y el Miembro
Liquidador.

Realizar cuantas operaciones sobre instrumentos financieros
sean necesarias, incluyendo operaciones de cobertura, con la
finalidad de reducir los riesgos no cubiertos hasta su cierre o
cobertura definitiva. Asi como recurrir a proveedores de
liquidez o de Activos.

d.

Incumplimiento. El registro de operaciones que haga la
Camara sera de obligatoria aceptacion por parte de los
Miembros Liquidadores y se efectuara de manera
directamente proporcional al patrimonio técnico de
cada uno de los Miembros Liquidadores contra los
cuales se cerraran las Posiciones Abiertas de cada uno
de los Miembros incumplidos. La Cédmara mediante
Circular establecera las reglas, caracteristicas y
procedimiento para llevar a cabo el cierre de
Posiciones Abiertas.

iv.  Combinar cualquiera de las medidas anteriores.

Imponer las consecuencias pecuniarias que la Camara haya
establecido mediante el presente Reglamento o aquellas
pactadas en el Convenio entre la Camara y el Miembro
Liquidador.

Realizar cuantas operaciones sebre-instrumentes-financieres
sean necesarias, incluyendo operaciones de cobertura, con la
finalidad de reducir los riesgos no cubiertos hasta su cierre o
cobertura definitiva de todos los Segmentos o para el
cumplimiento de las obligaciones de entrega de Activos. Asi
como recurrir a proveedores de liquidez o de Activos.

Si se trata de Operaciones Aceptadas cuyo activo subyacente
0 Activo objeto de la Operacion Aceptada sean valores de
renta variable, la Camara podra enajenar o adquirir tales
valores directamente o por cuenta de sus Miembros en la
bolsa, sistemas de negociacién o registro 0 en el mercado
mostrador.
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f.

Obtener, con cargo al Miembro Liquidador, cualquier tipo de
asesoria 0 asistencia profesional que la Camara pueda
razonablemente requerir en relacion con la gestion del
Incumplimiento, incluyendo el mandato de gestion de cobro a
otra entidad.

Si se trata de Operaciones Aceptadas con Liquidacion por
Entrega cuya entrega no se efectud por el Miembro Liquidador
incumplido, la Cémara cumplira de manera alternativa
entregando el Activo respectivo o al no contar con el activo
subyacente, mediante una Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega de acuerdo con lo dispuesto en
el presente Reglamento, 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 Camara mediante una Liquidacién
por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega no subsana
el incumplimiento del Miembro Liquidador y por tanto, la
Céamara procedera de conformidad con lo previsto en el
Capitulo Octavo del Titulo Segundo del presente Reglamento.

La Cémara, de ser el caso, en coordinacion con las
Autoridades Competentes, podra tomar cualquier otra medida
que se considere necesaria, aungue no esté expresamente
contemplada en el presente Reglamento.

f.

Obtener, con cargo al Miembro Liquidador, cualquier tipo de
asesoria o asistencia profesional que la Cémara pueda
razonablemente requerir en relacion con la gestion del
Incumplimiento, incluyendo el mandato de gestion de cobro a
otra entidad.

Si se trata de Operaciones Aceptadas con Liquidacion por
Entrega cuya entrega no se efectud por el Miembro Liquidador
incumplido, la Cémara cumplira de manera alternativa
entregando el Activo respectivo o al no contar con el activo
subyacente, mediante una Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega de acuerdo con lo dispuesto en
el presente Reglamento, 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 Camara mediante una Liquidacion
por Diferencias por Incumplimiento en la Entrega no subsana
el incumplimiento del Miembro Liquidador y por tanto, la
Camara procedera de conformidad con lo previsto en el
Capitulo Octavo del Titulo Segundo del presente Reglamento.

La Cémara, de ser el caso, en coordinacién con las
Autoridades Competentes, podra tomar cualquier otra medida
que se considere necesaria, aungque no esté expresamente
contemplada en el presente Reglamento.

3. Todos los costos y gastos derivados de la gestion de un Incumplimiento, | 3. Todos los costos y gastos derivados de la gestion de un Incumplimiento,
deberan ser abonados a la Céamara por el Miembro Liquidador. La deberan ser abonados a la Camara por el Miembro Liquidador. La
Camara realizara una Liquidacion de dicho costo de acuerdo con lo Camara realizara una Liquidacién de dicho costo de acuerdo con lo
establecido punto 5 del presente Articulo. establecido punto 5 del presente Articulo.
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4. En relacion con las comunicaciones, informacién y deber de

colaboracién con las Autoridades Competentes en una situacion de
Incumplimiento, la Camara debera:

a. Informar al Miembro Liquidador, a la mayor brevedad posible,
de las acciones tomadas por la Camara.

b. Colaborar plenamente con las Autoridades Competentes.

c. Cooperar en el intercambio de informaciéon con cualquier
sistema de negociacidn, bolsa o entidad que haga parte de un
sistema de Compensacion y Liquidacién en relacion con el
Miembro Liquidador, y con cualquier autoridad que tenga un
interés en relacion con las circunstancias mencionadas en el
articulo anterior.

5. Una vez la Cémara haya cerrado todas las Posiciones Abiertas
registradas en las Cuentas del Miembro Liquidador, realizara la
Liquidacion de los costos y gastos en los siguientes términos:

a. La Cémara calculard todos los costos derivados del

Incumplimiento.

b. LaCamara emitira un certificado del saldo, deudor o acreedor,
del Miembro Liquidador.

c. Si el certificado del saldo fuera a favor del Miembro
Liquidador, la Camara le entregaré el importe de dicho saldo.

d. Si el certificado del saldo fuera a favor de la Camara, ésta
reclamara, por cualquier via legal que estime oportuna, el

4. En relacion con las comunicaciones, informacién y deber de

colaboraciéon con las Autoridades Competentes en una situacion de
Incumplimiento, la Cdmara debera:

a. Informar al Miembro Liquidador, a la mayor brevedad posible,
de las acciones tomadas por la Camara.

b. Colaborar plenamente con las Autoridades Competentes.

c. Cooperar en el intercambio de informacién con cualquier
sistema de negociacion, bolsa o entidad que haga parte de un
sistema de Compensacion y Liquidacion en relacion con el
Miembro Liquidador, y con cualquier autoridad que tenga un
interés en relacion con las circunstancias mencionadas en el
articulo anterior.

5. Una vez la Cémara haya cerrado todas las Posiciones Abiertas
registradas en las Cuentas del Miembro Liquidador, realizara la
Liquidacién de los costos y gastos en los siguientes términos:

a. La Cémara calculard todos los costos derivados del

Incumplimiento.

b. LaCamara emitira un certificado del saldo, deudor o acreedor,
del Miembro Liquidador.

c. Si el certificado del saldo fuera a favor del Miembro
Liquidador, la Camara le entregaré el importe de dicho saldo.

d. Si el certificado del saldo fuera a favor de la Camara, ésta
reclamara, por cualquier via legal que estime oportuna, el
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importe de dicho saldo al Miembro Liquidador. Dicho
certificado prestara mérito ejecutivo.

e. Todos los gastos, costos y consecuencias pecuniarias
derivados del proceso de gestion del Incumplimiento del
Miembro Liquidador, se deducirén, en su caso, del producto
obtenido de la ejecucién de las Garantias constituidas, o en
su caso de otros aportes realizados por el Miembro
Liquidador.

En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador que
mantenga cuentas de Terceros, la Camara intentara transferir a otro u
otro(s) Miembro(s) las Posiciones Abiertas de los Terceros Identificados
que mantuviera el Miembro Liquidador.

Para efectuar la anterior transferencia, sera preciso el acuerdo con el o
los Miembros a quienes se vayan a transferir las Posiciones Abiertas y
con los Terceros cuyas cuentas vayan a ser trasladadas. La Camara
informara de la situacion y del deseo de transferir, con indicacién de a
quiénes se transferirian las distintas Cuentas, por cualquier medio de
comunicacion y luego lo confirmara por carta certificada con acuse de
recibo, dirigida a los Miembros y a los Terceros Identificados
interesados. La carta a los Terceros Identificados se remitird a la
direccién que conste en los registros del Miembro. La transferencia de
Cuentas al nuevo Miembro supondra el traslado de la gestion de las
Garantias correspondientes a dichos Terceros Identificados. Si esto no
fuera posible o la evolucién de los precios del mercado aconsejan el
cierre de las Posiciones Abiertas con el fin de proteger la solvencia de la
Camara, ésta procedera a cerrar las Posiciones Abiertas registradas en
la Cuenta referida, ejecutando, en su caso, las Garantias constituidas.

ARTICULO PROPUESTO
importe de dicho saldo al Miembro Liquidador. Dicho
certificado prestara mérito ejecutivo.

e. Todos los gastos, costos y consecuencias pecuniarias
derivados del proceso de gestion del Incumplimiento del
Miembro Liquidador, se deducirén, en su caso, del producto
obtenido de la ejecucion de Ias Garantias eenstrtwdas—e%n

y otros recursos de conform|dad con lo d|spuesto en eI articulo
2.8.8. del presente Reglamento.

6. En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador que

mantenga cuentas de Terceros, la Camara intentara transferir a otro u
otro(s) Miembro(s) las Posiciones Abiertas de los Terceros Identificados
que mantuviera el Miembro Liquidador.

Para efectuar la anterior transferencia, sera preciso el acuerdo con el o
los Miembros a quienes se vayan a transferir las Posiciones Abiertas y
con los Terceros cuyas cuentas vayan a ser trasladadas. La Camara
informara de la situacion y del deseo de transferir, con indicacién de a
quiénes se transferirian las distintas Cuentas, por cualquier medio de
comunicacion y luego lo confirmara por carta certificada con acuse de
recibo, dirigida a los Miembros y a los Terceros Identificados
interesados. La carta a los Terceros Identificados se remitird a la
direccién que conste en los registros del Miembro. La transferencia de
Cuentas al nuevo Miembro supondra el traslado de la gestién de las
Garantias correspondientes a dichos Terceros Identificados. Si esto no
fuera posible o la evolucién de los precios del mercado aconsejan el
cierre de las Posiciones Abiertas con el fin de proteger la solvencia de la
Cémara, ésta procedera a cerrar las Posiciones Abiertas registradas en
la Cuenta referida, ejecutando, en su caso, las Garantias constituidas.
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En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador que

mantenga Cuentas de Terceros no lIdentificados, la Camara, si la
evolucién de los precios del mercado aconsejan el cierre de las
Posiciones Abiertas con el fin de proteger la solvencia de la misma,
procedera a cerrar las Posiciones Abiertas registradas en la Cuenta
referida, ejecutando, en su caso, las Garantias constituidas.

Las personas agrupadas en una Cuenta de Terceros no Identificados no
podran exigir de la Camara el Ajuste de Posicion Abierta, de las
posiciones recogidas en dicha cuenta en caso de Incumplimiento del
Miembro titular del mismo. Sin embargo, los Terceros no Identificados
podran exigir las oportunas prestaciones y responsabilidades del
Miembro correspondiente.

En caso de que la Camara procediera a cerrar una o varias Cuentas de
Terceros no ldentificados, debido al Incumplimiento del Miembro titular
de las mismas, se efectuaré la consiguiente Liquidacion, de acuerdo con
el numeral 5 del presente articulo. Si el saldo de esta Liquidacion es
negativo, se sumara a las demés cantidades adeudadas a la Cémara,
pero si el saldo de esta Liquidacion fuera positivo, no se compensara
con cantidad alguna adeudada a la Camara, sino que se pondra a
disposicion del propio Miembro Liquidador incumplido, o del organismo
o entidad que gestione el procedimiento concursal, segun el caso.

En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador General
de Miembros no Liquidadores, éstos tendran la obligacién de firmar un
Convenio con otro Miembro Liquidador en un periodo no superior a
treinta (30) dias calendario desde el dia en que la Cadmara emita la
comunicacién a que se refiere el numeral 6 del Articulo 2.8.6. anterior.
Durante este periodo la Camara podra:

ARTICULO PROPUESTO

7. En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador que

mantenga Cuentas de Terceros no Identificados, la Camara, si la
evolucién de los precios del mercado aconsejan el cierre de las
Posiciones Abiertas con el fin de proteger la solvencia de la misma,
procedera a cerrar las Posiciones Abiertas registradas en la Cuenta
referida, ejecutando, en su caso, las Garantias constituidas.

Las personas agrupadas en una Cuenta de Terceros no Identificados no
podran exigir de la Camara el Ajuste de Posicion Abierta, de las
posiciones recogidas en dicha cuenta en caso de Incumplimiento del
Miembro titular del mismo. Sin embargo, los Terceros no Identificados
podran exigir las oportunas prestaciones y responsabilidades del
Miembro correspondiente.

En caso de que la Camara procediera a cerrar una o varias Cuentas de
Terceros no Identificados, debido al Incumplimiento del Miembro titular
de las mismas, se efectuaré la consiguiente Liquidacidn, de acuerdo con
el numeral 5 del presente articulo. Si el saldo de esta Liquidacion es
negativo, se sumara a las demés cantidades adeudadas a la Cédmara,
pero si el saldo de esta Liquidacion fuera positivo, no se compensara
con cantidad alguna adeudada a la Camara, sino que se pondra a
disposicion del propio Miembro Liquidador incumplido, o del organismo
0 entidad que gestione el procedimiento concursal, segun el caso.

En caso de Incumplimiento por parte de un Miembro Liquidador General
de Miembros no Liquidadores, éstos tendran la obligacién de firmar un
Convenio con otro Miembro Liquidador en un periodo no superior a
treinta (30) dias calendario desde el dia en que la Cdmara emita la
comunicacién a que se refiere el numeral 6 del Articulo 2.8.6. anterior.
Durante este periodo la Camara podra:

Pagina 51 de 66




cobros y pagos con los Miembros no Liquidadores. En todo
caso éstos son responsables de cumplir sus obligaciones con
la Camara.

Exigir la constitucion de Garantias para ampliacion de Limites
a los Miembros no Liquidadores en funcién de su riesgo, con
el fin de cubrir los Limites de Riesgo establecidos. Asi mismo,
la Céamara podra exigir a los Miembros no Liquidadores la
constitucion de una Garantia Inicial que sera como maximo la
establecida para los Miembros Liquidadores. EI Miembro no
Liquidador estara obligado a constituir dichas Garantias, en
un periodo no superior a veinticuatro (24) horas desde la
comunicacion a que se refiere el numeral 6 del Articulo 2.8.6.
anterior, incurriendo en caso contrario en un Incumplimiento.

ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

a. Celebrar acuerdos que establezcan los mecanismos de a. Celebrar acuerdos que establezcan los mecanismos de

cobros y pagos con los Miembros no Liquidadores. En todo
caso éstos son responsables de cumplir sus obligaciones con
la Camara.

Exigir la constitucién de Garantias para ampliacion de Limites
a los Miembros no Liquidadores en funcién de su riesgo, con
el fin de cubrir los Limites de Riesgo establecidos. Asi mismo,
la Cédmara podra exigir a los Miembros no Liquidadores la
constitucion de una Garantia tnicial Individual que sera como
maximo la establecida para los Miembros Liquidadores,
incluida la exigencia de Garantias mediante aportaciones al
Fondo de Garantia Colectiva de los Segmentos en los que
participe. EI' Miembro no Liquidador estara obligado a
constituir dichas Garantias, en un periodo no superior a
veinticuatro (24) horas desde la comunicacion a que se refiere
el numeral 6 del Articulo 2.8.6. anterior, incurriendo en caso
contrario en un Incumplimiento.

Pagina 52 de 66




Articulo 2.8.9. Eventos de Retardo.
Son eventos de retardo los siguientes:

1. El no pago de la Liquidacion Diaria y cualquier concepto que ésta
incorpore en el horario establecido en la sesion de Liquidacion, siempre y
cuando se verifique el pago antes de que finalice la sesion que defina la
Camara mediante Circular.

2. El'no pago del efectivo o entrega del Activo en el horario establecido para
el proceso de Liquidacién al Vencimiento, siempre y cuando haga la entrega
correspondiente antes de que finalice la sesion que defina la Camara
mediante Circular.

3. La no constitucion, ajuste, modificacion, ampliacion o sustituciéon en
tiempo y forma de las Garantias que exija la Camara con el fin de amparar
en todo momento el cumplimiento de sus obligaciones, las de sus Terceros
y de ser el caso de sus Miembros no Liquidadores y los Terceros de éstos,
siempre y cuando las constituya antes de que finalice la sesion que defina la
Cémara mediante Circular.

4. Los demas que la Camara sefiale mediante Circular.

La Cémara establecera mediante Circular los horarios y procedimientos de
gestion del retardo.

En todo caso, el Miembro que entre en retardo respondera ante la Camara
por todos los dafios y perjuicios que el retardo pudiera haber causado. El
Miembro en retardo debera pagar a la Cédmara las tarifas que establezca
mediante Circular, en materia de gestion del retardo.

Articulo 2.8.9. Eventos de Retardo.
Son eventos de retardo los siguientes:

1. El no pago de la Liquidacion Diaria y cualquier concepto que ésta
incorpore en el horario establecido en la sesién de Liquidacion, siempre y
cuando se verifique el pago antes de que finalice la sesion que defina la
Céamara mediante Circular.

2. El'no pago del efectivo o entrega del Activo en el horario establecido para
el proceso de Liquidacion al Vencimiento, siempre y cuando haga la entrega
correspondiente antes de que finalice la sesion que defina la Camara
mediante Circular.

3. La no constitucion, ajuste, modificacion, ampliacion o sustitucion en
tiempo y forma de las Garantias que exija la Camara con el fin de amparar
en todo momento el cumplimiento de sus obligaciones, las de sus Terceros
y de ser el caso de sus Miembros no Liquidadores y los Terceros de éstos,
siempre y cuando las constituya antes de que finalice la sesién que defina la
Cémara mediante Circular.

4. Los demas que la Camara sefiale mediante Circular, asi como aquellos
gue determine la Camara de manera exclusiva o no para alguno o algunos

Segmentos.

La Camara establecera mediante Circular las fechas, las condiciones, los
horarios y procedimientos de gestion del retardo para cada Segmento.

En todo caso, el Miembro que entre en retardo respondera ante la Camara
por todos los dafios y perjuicios que el retardo pudiera haber causado. El
Miembro en retardo debera pagar a la Cédmara las tarifas que establezca
mediante Circular, en materia de gestion del retardo.
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La gestidon del retardo no impide que la Camara en cualquier momento | La gestion del retardo no impide que la Camara en cualquier momento pueda
declare el Incumplimiento del Miembro que se encuentre en un evento de | tomar en relacion con el Miembro Liquidador en retardo cualquiera de las
retardo, cuando se presente cualquier causal de Incumplimiento de | medidas establecidas en el numeral 2 del articulo 2.8.7. del presente
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento. Reglamento o0 aquellas que establezca para el respectivo Segmento 0 que
declare el Incumplimiento del Miembro que se encuentre en un evento de
retardo, cuando se presente cualquier causal de Incumplimiento de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.
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Articulo 2.8.10. Consecuencias pecuniarias.

Las siguientes seran las consecuencias pecuniarias aplicables a los
Miembros:

1. Consecuencias pecuniarias por retardo.

En caso de retardo, el Miembro estara obligado al pago de las siguientes
consecuencias pecuniarias directas y automaticas a favor de la Camara:

a. Lasuma que la Camara establezca mediante Circular.

b. Pagode uninterés de mora a la tasa méxima permitida por la Ley, sobre
las sumas atrasadas, devengandose durante el tiempo en que se
mantenga el retardo. En el caso de la entrega de Activos el valor sobre
el cual se calculara el interés de mora sera el valor de mercado del
mismo para el dia del calculo.

2. Consecuencias pecuniarias por la no entrega del Activo que
corresponda, cuando la operacion deba ser cumplida mediante la
entrega del mismo.

Sin perjuicio de lo establecido sobre Incumplimiento en el presente Capitulo,
en caso de Incumplimiento por parte del Miembro Liquidador en la entrega a
la Camara del Activo que corresponda, cuando la operacion deba ser
cumplida mediante la entrega del mismo, el Miembro Liquidador incumplido
estara sujeto a las siguientes consecuencias pecuniarias directas y
automaticas:

a. Suma a favor de los titulares de Cuenta con derecho a recibir los Activos
y que hayan sido objeto de una Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega: Sera el mayor valor entre (i) una suma
equivalente al valor de efectivo a favor o a cargo del titular de cada

Articulo 2.8.10. Consecuencias pecuniarias.

Las siguientes seran las consecuencias pecuniarias aplicables a los
Miembros:

1. Consecuencias pecuniarias por retardo.

En caso de retardo, el Miembro estara obligado al pago de las siguientes
consecuencias pecuniarias directas y automaticas a favor de la Camara:

a. Lasuma que la Camara establezca mediante Circular.

b. Pagode uninterés de mora a la tasa méxima permitida por la Ley, sobre
las sumas atrasadas, devengandose durante el tiempo en que se
mantenga el retardo. En el caso de la entrega de Activos el valor sobre
el cual se calculara el interés de mora sera el valor de mercado del
mismo para el dia del calculo.

2. Consecuencias pecuniarias por la no entrega del Activo que
corresponda, cuando la operacion deba ser cumplida mediante la
entrega del mismo.

Sin perjuicio de lo establecido sobre Incumplimiento en el presente Capitulo,
en caso de Incumplimiento por parte del Miembro Liquidador en la entrega a
la Camara del Activo que corresponda, cuando la operacion deba ser
cumplida mediante la entrega del mismo, el Miembro Liquidador incumplido
estara sujeto a las siguientes consecuencias pecuniarias directas y
automaticas:

a. Suma a favor de los titulares de Cuenta con derecho a recibir los Activos
y que hayan sido objeto de una Liquidacién por Diferencias por
Incumplimiento en la Entrega: Sera el mayor valor entre (i) una suma
equivalente al valor de efectivo a favor o a cargo del titular de cada
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Cuenta producto de la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en

la Entrega, y (ii) el Calculo de Consecuencia Pecuniaria, correspondiente
a cada titular de Cuenta con derecho a recibir los Activos

Cuenta producto de la Liquidacion por Diferencias por Incumplimiento en

la Entrega, y (ii) el Calculo de Consecuencia Pecuniaria, correspondiente
a cada titular de Cuenta con derecho a recibir los Activos

Se entiende por Calculo de Consecuencia Pecuniaria el mayor valor entre (i)
la suma equivalente a un porcentaje del valor de los Activos no entregados
a precio de ultima valoracion y (i) un numero de salarios minimos mensuales
legales vigentes. La Camara mediante Circular estableceré el porcentaje del
valor de los Activos y el numero de salarios minimos mensuales legales
vigentes.

b. Suma a favor de la Cdmara: EI Miembro Liquidador incumplido pagara a
favor de la Camara una suma equivalente a un porcentaje del valor de
los Activos no entregados valorados a precio de Ultima valoracion. La
Camara mediante Circular establecera el porcentaje del valor de los
Activos.

El Miembro Liquidador debera realizar el pago de las consecuencias
pecuniarias previstas directamente a la Camara, y ésta pondra a disposicion
de los Miembros Liquidadores el detalle de la consecuencia pecuniaria y el
saldo neto de efectivo correspondiente para su entrega a los titulares de
Cuenta con derecho a la misma. Los titulares de Cuenta solo tendran
derecho a recibir los dineros que les corresponda en virtud de las
consecuencias pecuniarias a través de su Miembro o Miembros y no de la
Camara.

En ningun caso, el Miembro no Liquidador o Miembros no Liquidadores, o el
Tercero o Terceros titulares de Cuentas tendran derecho a exigir a la Camara
los dineros que les corresponda recibir en virtud de las consecuencias
pecuniarias.

Se entiende por Céalculo de Consecuencia Pecuniaria el mayor valor entre (i)
la suma equivalente a un porcentaje del valor de los Activos no entregados
a precio de ultima valoracion y (i) un numero de salarios minimos mensuales
legales vigentes. La Camara mediante Circular establecera el porcentaje del
valor de los Activos y el numero de salarios minimos mensuales legales
vigentes.

b. Suma a favor de la Camara: El Miembro Liquidador incumplido pagara a
favor de la Camara una suma equivalente a un porcentaje del valor de
los Activos no entregados valorados a precio de Ultima valoracion. La
Camara mediante Circular establecera el porcentaje del valor de los
Activos.

El Miembro Liquidador debera realizar el pago de las consecuencias
pecuniarias previstas directamente a la Cdmara, y ésta pondra a disposicion
de los Miembros Liquidadores el detalle de la consecuencia pecuniaria y el
saldo neto de efectivo correspondiente para su entrega a los titulares de
Cuenta con derecho a la misma. Los titulares de Cuenta solo tendran
derecho a recibir los dineros que les corresponda en virtud de las
consecuencias pecuniarias a traves de su Miembro o Miembros y no de la
Céamara.

En ninguin caso, el Miembro no Liquidador o Miembros no Liquidadores, o el
Tercero o Terceros titulares de Cuentas tendran derecho a exigir a la Camara
los dineros que les corresponda recibir en virtud de las consecuencias
pecuniarias.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Las consecuencias pecuniarias por la no entrega del Activo solo aplicaran

respecto de los Activos que la Camara establezca mediante Circular.

El Miembro Liquidador incumplido respondera ante la Camara por todos los
dafios y perjuicios que el Incumplimiento pudiera haber causado. En todo
caso, el Miembro incumplido deberé pagar a la Camara todos los gastos y
costos en los que incurra por las actividades adelantadas en la gestion del
Incumplimiento.

Las consecuencias pecuniarias seran unica y exclusivamente a cargo de los
Miembros que resulten responsables de las mismas y en ningiin momento a
cargo de la Camara

Las consecuencias pecuniarias por la no entrega del Activo solo aplicaran

respecto de los Activos que la Camara establezca mediante Circular.

El Miembro Liquidador incumplido respondera ante la Camara por todos los
dafios y perjuicios que el Incumplimiento pudiera haber causado. En todo
caso, el Miembro incumplido debera pagar a la Camara todos los gastos y
costos en los que incurra por las actividades adelantadas en la gestion del
Incumplimiento.

Las consecuencias pecuniarias también seran a cargo de los Agentes
Custodios 0 de los Agentes de Pago que resulten responsables de las
mismas. En este evento el Agente Custodio o Agente de Pago que ocasione
el retardo o incumplimiento debera pagar a la Camara las sumas que
establezca mediante Circular.

Las consecuencias pecuniarias seran unica y exclusivamente a cargo de los
Miembros o de los Agentes Custodios o de los Agentes de Pago, que
resulten responsables de las mismas, sequn sea el caso, y en ningun
momento a cargo de la Camara.
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Articulo 2.10.1. Mecanismo de Solucion de Controversias.

La Oferta de Servicios de la Camara contendré una clausula arbitral en la
cual se establezca que todas las diferencias que ocurran entre los Miembros
0 entre éstos y la Camara, que no puedan solucionarse por acuerdo directo
entre las partes en un plazo que no podra exceder de dos (2) meses
contados a partir de la fecha del evento que generé la diferencia, seran
resueltos por un Tribunal de Arbitramento. Cuando la cuantia de las
pretensiones supere los mil (1000) salarios minimos legales mensuales
vigentes en Colombia, el Tribunal de Arbitramento estara conformado por
tres (3) arbitros, los cuales serén designados por las partes dentro de los
quince (15) dias habiles siguientes a la fecha de vencimiento del plazo de
dos (2) meses de acuerdo directo, o a falta de acuerdo, mediante sorteo
entre los arbitros inscritos en el Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Camara de Comercio de Bogota. En el caso en el cual la cuantia de las
pretensiones sea igual o inferior a mil (1000) salarios minimos legales
mensuales vigentes en Colombia, el Tribunal de Arbitramento estara
conformado por un (1) arbitro, el cual sera designado por las partes dentro
de los quince (15) dias habiles siguientes a la fecha de vencimiento del plazo
de dos (2) meses de acuerdo directo, 0 a falta de acuerdo, mediante sorteo
entre los arbitros inscritos en el Centro de Arbitraje y Conciliacién de la
Cémara de Comercio de Bogotd. El o los arbitros designados seran
Abogados inscritos y fallaran en derecho. El Tribunal de Arbitramento tendra
sede en la ciudad de Bogota y se regira por las leyes colombianas.

Articulo 2.10.1. Mecanismo de Solucion de Controversias.

La Oferta de Servicios de la Camara contendréa una clausula arbitral en la
cual se establezca que todas las diferencias que ocurran entre los Miembros
0 entre éstos y la Camara, que no puedan solucionarse por acuerdo directo
entre las partes en un plazo que no podra exceder de dos (2) meses
contados a partir de la fecha del evento que generé la diferencia, seran
resueltos por un Tribunal de Arbitramento. Cuando la cuantia de las
pretensiones supere los mil (1000) salarios minimos legales mensuales
vigentes en Colombia, el Tribunal de Arbitramento estara conformado por
tres (3) arbitros, los cuales seran designados por las partes dentro de los
quince (15) dias habiles siguientes a la fecha de vencimiento del plazo de
dos (2) meses de acuerdo directo, o a falta de acuerdo, mediante sorteo
entre los arbitros inscritos en el Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Camara de Comercio de Bogota. En el caso en el cual la cuantia de las
pretensiones sea igual o inferior a mil (1000) salarios minimos legales
mensuales vigentes en Colombia, el Tribunal de Arbitramento estard
conformado por un (1) arbitro, el cual sera designado por las partes dentro
de los quince (15) dias habiles siguientes a la fecha de vencimiento del plazo
de dos (2) meses de acuerdo directo, o a falta de acuerdo, mediante sorteo
entre los arbitros inscritos en el Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Cémara de Comercio de Bogota. El o los arbitros designados seran
Abogados inscritos y fallaran en derecho. El Tribunal de Arbitramento tendra
sede en la ciudad de Bogota y se regira por las leyes colombianas.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Articulo 3.2.2. Requisitos y controles especiales para la Aceptacion de
Operaciones celebradas sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados como contraparte.

Para efectos de que la Camara acepte una operacion celebrada sobre
Instrumentos  Financieros Derivados No Estandarizados para su
Compensacion y Liquidacion como contraparte, se verificara respecto de
cada operacion, que ademas de lo dispuesto en el articulo 2.3.3. del
Reglamento de Funcionamiento, la misma cumple con los siguientes
requisitos y controles de riesgo:

a. Que la operacion celebrada sobre Instrumentos Financieros Derivados
No Estandarizados es recibida de un sistema de negociacion o de un
sistema de registro de operaciones, segun el caso, autorizado por la
Camara y el mismo ha transmitido la informacion exigida por la Camara
para que se entienda confirmada.

b. Que la operacidn celebrada sobre un Instrumento Financiero Derivado
No Estandarizado contenga como minimo los Términos Econémicos
previstos por la Camara mediante Circular. En todo caso, La Camara
no sera responsable por cualquier pérdida, gasto, costo, dafio o
expensa, en que puedan incurrir los Miembros, cuando no se hayan
remitido a la Camara todos los detalles de la operacion requeridos por
la Camara.

Articulo 3.2.2. Requisitos y controles especiales para la Aceptacion de
Operaciones celebradas sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados como contraparte.

Para efectos de que la Camara acepte una operacion celebrada sobre
Instrumentos  Financieros Derivados No Estandarizados para su
Compensacion y Liquidacion como contraparte, se verificara respecto de
cada operacion, que ademas de lo dispuesto en el articulo 2.3.3.4. del
Reglamento de Funcionamiento, la misma cumple con los siguientes
requisitos y controles de riesgo:

a. Que la operacion celebrada sobre Instrumentos Financieros Derivados
No Estandarizados es recibida de un sistema de negociacion o de un
sistema de registro de operaciones, segun el caso, autorizado por la
Camaray el mismo ha transmitido la informacién exigida por la Camara
para que se entienda confirmada.

b. Que la operacidn celebrada sobre un Instrumento Financiero Derivado
No Estandarizado contenga como minimo los Términos Econémicos
previstos por la Camara mediante Circular. En todo caso, La Camara
no sera responsable por cualquier pérdida, gasto, costo, dafio o
expensa, en que puedan incurrir los Miembros, cuando no se hayan
remitido a la Camara todos los detalles de la operacion requeridos por
la Camara.
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ARTICULO ACTUAL ARTICULO PROPUESTO

Articulo 3.2.4. Novaciéon como mecanismo de interposicion en las
Operaciones celebradas sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados.

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 2.3.2. del presente Reglamento, los
derechos y obligaciones derivados de las operaciones celebradas sobre
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados aceptadas por la
Camara como contraparte, se entenderan automaticamente novados, con
ocasion de la interposicion de la Camara como contraparte, surgiendo
nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que
hasta ese momento existieran entre quienes hubieran celebrado la operacién
en su origen. En ese sentido, una vez aceptada la operacidn celebrada sobre
un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, para Compensacién
y Liquidacion por parte de la Camara, dicha operacion sera novada y se
crearan dos nuevas operaciones cuyos Términos Economicos seran los de
la operacion original, una entre uno de los Miembros parte original de la
operacion y la Camara que actuara como contraparte del mismo, y otra entre
el otro Miembro original de la operacion y la Camara que actuara también
como contraparte del mismo. Los Miembros pueden participar por su propia
cuenta o por cuenta de Terceros. En este Ultimo evento, la Camara se
interpondré mediante la novacion de las relaciones contractuales que
vinculan al Miembro con el Tercero extinguiendo el vinculo contractual con
el Tercero y creando dos nuevas operaciones cuyos Términos Econdmicos
seran los de la operacion original, una entre la Camara y el Miembro por su
propia cuenta y otra entre la Cdmara y el Miembro por cuenta del Tercero.

Articulo 3.2.4. Novaciéon como mecanismo de interposicion en las
Operaciones celebradas sobre Instrumentos Financieros Derivados No
Estandarizados.

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 2.3.2.3. del presente Reglamento,
los derechos y obligaciones derivados de las operaciones celebradas sobre
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados aceptadas por la
Camara como contraparte, se entenderan automaticamente novados, con
ocasion de la interposicion de la Camara como contraparte, surgiendo
nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y extinguiéndose los que
hasta ese momento existieran entre quienes hubieran celebrado la operacion
en su origen. En ese sentido, una vez aceptada la operacion celebrada sobre
un Instrumento Financiero Derivado No Estandarizado, para Compensacién
y Liquidacién por parte de la Cédmara, dicha operacidn sera novada y se
crearan dos nuevas operaciones cuyos Términos Econdémicos seran los de
la operacion original, una entre uno de los Miembros parte original de la
operacion y la Camara que actuara como contraparte del mismo, y otra entre
el otro Miembro original de la operacién y la Camara que actuara también
como contraparte del mismo. Los Miembros pueden participar por su propia
cuenta o por cuenta de Terceros. En este Ultimo evento, la Camara se
interpondréd mediante la novacion de las relaciones contractuales que
vinculan al Miembro con el Tercero extinguiendo el vinculo contractual con
el Tercero y creando dos nuevas operaciones cuyos Términos Econdmicos
seran los de la operacion original, una entre la Camara y el Miembro por su
propia cuenta y otra entre la Cdmara y el Miembro por cuenta del Tercero.

Las dos nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven
de las mismas, asi como sus efectos quedan sujetos a los Términos de
Compensacion y Liquidacion y se rigen exclusivamente por el presente
Reglamento, las Circulares y los Instructivos Operativos de la Camara. En
caso de discrepancia, incoherencia o contradiccion entre los Términos de

Las dos nuevas operaciones Yy las relaciones contractuales que se deriven
de las mismas, asi como sus efectos quedan sujetos a los Términos de
Compensacion y Liquidacion y se rigen exclusivamente por el presente
Reglamento, las Circulares y los Instructivos Operativos de la Camara. En
caso de discrepancia, incoherencia o contradiccion entre los Términos de
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ARTICULO ACTUAL

ARTICULO PROPUESTO

Compensacion y Liquidacion y los Términos Econdmicos, prevaleceran los

Términos de Compensacion y Liquidacién.

Los derechos y obligaciones de los Terceros, derivados de las operaciones
novadas por su cuenta, lo son unicamente respecto del Miembro
correspondiente y en ningun caso respecto de la Camara. Por lo tanto, la
Camara no respondera ante los Terceros de los Miembros y no sera
responsable patrimonialmente por cualquier obligacion debida a una
persona que no sea un Miembro parte en la operacion aceptada por la
Cémara.

Para todos los efectos, la transmision a la Camara de una operacion
celebrada sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados a
través de un sistema de negociacién o de un sistema de registro de
operaciones, segun el caso, autorizado por la Camara, se entendera como
la intencion que tienen los Miembros o el Tercero por cuenta del cual
participa el Miembro, segun sea el caso, de que la Camara se interponga
mediante el mecanismo de novacidén en la operacion celebrada sobre
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados, aun si no se
encuentra pactada en el Contrato Marco o no se tiene suscrito el
correspondiente Acuerdo para Compensar y Liquidar a través de la Camara
Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados.

Compensacion y Liquidacion y los Términos Econémicos, prevaleceran los

Términos de Compensacién y Liquidacion.

Los derechos y obligaciones de los Terceros, derivados de las operaciones
novadas por su cuenta, lo son unicamente respecto del Miembro
correspondiente y en ningun caso respecto de la Camara. Por lo tanto, la
Camara no respondera ante los Terceros de los Miembros y no sera
responsable patrimonialmente por cualquier obligacion debida a una
persona que no sea un Miembro parte en la operacion aceptada por la
Cémara.

Para todos los efectos, la transmision a la Camara de una operacion
celebrada sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados a
través de un sistema de negociacién o de un sistema de registro de
operaciones, segun el caso, autorizado por la Camara, se entendera como
la intencion que tienen los Miembros o el Tercero por cuenta del cual
participa el Miembro, segun sea el caso, de que la Camara se interponga
mediante el mecanismo de novacién en la operacion celebrada sobre
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados, aun si no se
encuentra pactada en el Contrato Marco o no se tiene suscrito el
correspondiente Acuerdo para Compensar y Liquidar a través de la Camara
Operaciones sobre Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados.
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b.  Adicion de un Titulo como Titulo Cuarto al Reglamento de Funcionamiento mediante el cual se establecen las
reglas especiales para la compensacion y liquidacion como contraparte central de operaciones de reporto o
repo, simultneas y transferencia temporal de valores, en los siguientes términos:

TITULO CUARTO

REGLAS ESPECIALES PARA LA COMPENSACION Y LIQUIDACION COMO CONTRAPARTE CENTRAL DE
OPERACIONES DE REPORTO O REPO, SIMULTANEAS Y TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES

CAPITULO PRIMERO

GENERALIDADES

Articulo 4.1.1. Criterio de aplicacién del presente Titulo.

Los términos y condiciones previstos en los Titulos Primero y Segundo del presente Reglamento, incluyendo la
Clausula del articulo 2.10.1. Mecanismo de Solucién de Controversias, aplicaran a los Miembros autorizados para
compensar y liquidar operaciones de Reporto o Repo, Simulténeas y Transferencia Temporal de Valores, asi como
a las operaciones de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores que se acepten por la
Camara actuando como contraparte, que se originen en la bolsa o un sistema de negociacion debidamente
autorizado para operar como tal por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia, en el mercado mostrador
0 en cualquier otro mecanismo autorizado por la Camara, a menos que el presente Titulo expresamente lo exceptue.
En consecuencia, cuando exista discrepancia, incoherencia o contradiccion entre las disposiciones de los Titulos
Primero y Segundo del presente Reglamento y las disposiciones de este Titulo, prevalecera lo establecido en este
Titulo.

Paragrafo: Para efectos del presente Reglamento y de las Circulares de la Camara se denominara a la primera
operacion de una operacién Repo o de Reporto o de una Simultanea o de una Transferencia Termporal de Valores,
segun el caso, “operacion inicial” y a la segunda “operacion de regreso o de recompra’.

Articulo 4.1.2. Caracter unitario de las operaciones de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal
de Valores que se compensen y liquiden a través de la Camara como contraparte.

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2.36.3.1.4 del Decreto 2555 de 2010, para todos los efectos legales
se entendera que los diferentes actos de transferencia de valores o dinero, asi como la constitucion y liberacion de
garantias, asociadas a una operacioén de Reporto 0 Repo o Simultaneas o Transferencia Temporal de Valores
corresponden en cada caso a una sola operacion entre las partes contratantes. En consecuencia, debe entenderse
que las operaciones que componen las operaciones de Reporto 0 Repo o Simultaneas corresponden a una sola
operacion.

El caracter unitario incluye los actos necesarios para la Compensacion y Liquidacion de las operaciones de Reporto
0 Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores que se acepten por la Cdmara como contraparte.
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CAPITULO SEGUNDO
COMPENSACION Y LIQUIDACION

Articulo 4.2.1. Operaciones de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores en las
cuales actue la Camara como contraparte.

Las operaciones de Reporto 0 Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores cualquiera sea el Activo
objeto de las mismas celebradas en la bolsa o un sistema de negociacion o en el mercado mostrador, que los
Miembros pretendan compensar y liquidar a través de la Camara, se deberan remitir y confirmar a la Camara a través
de la bolsa o de los sistemas de negociacion o registro autorizados por ésta.

La celebracion de las operaciones de Reporto o Repo, Simulténeas y Transferencia Temporal de Valores se regira
por lo establecido en los reglamentos de las bolsas o de los sistemas de negociacion o por los acuerdos que celebren
las partes, en el caso que correspondan a operaciones del mercado mostrador. Una vez las operaciones de Reporto
o0 Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores sean aceptadas por la Camara para la Compensacion y
Liquidacion tales operaciones se sujetaran exclusivamente a lo dispuesto en el presente Reglamento de
Funcionamiento y en las Circulares de la Camara, entre otros, en materia de los requisitos y controles de riesgo y el
procedimiento que deberan cumplir para la Aceptacion de las operaciones celebradas, el procedimiento a seguirse
en caso de Incumplimiento, las consecuencias derivadas de los Incumplimientos, los derechos y obligaciones de los
Miembros y las Garantias y la forma de aplicarlas.

En el evento de existir discrepancia, incoherencia o contradiccion entre el Reglamento, las Circulares o los
Instructivos Operativos de la Camara y los Reglamentos o demas normativa interna de los sistemas de negociacion
o de los sistemas de registro de operaciones, segun el caso, autorizados por la Camara, o en los acuerdos que
celebren los Miembros, prevalecera lo previsto en la normativa de la Camara respecto de la Compensacion y
Liquidacion de las operaciones.

Paragrafo Primero: No obstante lo previsto en el presente articulo la Camara podra permitir el anticipo, el
fraccionamiento o cualquier otra condicion relacionada con la celebracion de las operaciones de Reporto o Repo,
Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores cuando tales posibilidades se encuentren establecidas en el
reglamento de la bolsa o del sistema de negociacion o registro respectivo. En todo caso, lo anterior estara sujeto a
que la Camara haya aceptado expresamente tales condiciones en los Acuerdos que debe suscribir con las bolsas y
las entidades que administren los sistemas de negociacion y que la Cdmara haya establecido mediante Circular los
procedimientos especificos a seguir durante la Compensacion y Liquidacién.

Paragrafo Segundo: Cuando se trate de operaciones de Reporto 0 Repo sobre acciones que otorguen derechos
politicos, la Camara podra permitir que el enajenante en la operacion inicial conserve los derechos politicos sobre
las acciones transferidas siempre y cuando la acciones objeto de la operacién Reporto 0 Repo se inmovilicen como
Garantia. Sin perjuicio de lo anterior, tales operaciones se sujetaran para su Compensacién y Liquidacion a lo
previsto en el presente Reglamento de Funcionamiento y en las Circulares de la Camara.

Articulo 4.2.2. Aceptacion de las operaciones de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de
Valores por la Camara como contraparte.
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Las operaciones de Reporto 0 Repo, Simultdneas y Transferencia Temporal de Valores enviadas a la Camara en su
funcion de contraparte se entenderan aceptadas cuando hayan cumplido los requisitos y controles de riesgo
establecidos en el presente Reglamento de Funcionamiento, con independencia de la modalidad de liquidacidn bajo
la cual se compensen y liquiden tales operaciones, y podran ser recibidas y aceptadas a partir del dia de su
celebracion. Para el efecto, debe entenderse que las operaciones que componen las operaciones de Reporto o Repo
y Simultaneas corresponden a una sola operacién.

Articulo 4.2.3. Novacion como mecanismo de interposicion en las operaciones de Reporto o Repo,
Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores.

Sin perijuicio de lo previsto en el articulo 2.3.2. del presente Reglamento, los derechos y obligaciones derivados de
cada uno de los actos que componen cada operacion de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de
Valores, aceptadas por la Camara como contraparte, se entenderan automaticamente novados, con ocasion de la
interposicién de la Camara como contraparte, surgiendo nuevos derechos y obligaciones de y frente a ésta y
extinguiéndose los que hasta ese momento existieran entre quienes hubieran celebrado la operacidn originalmente.
En ese sentido, una vez aceptada las operaciones de Reporto o Repo, Simultédneas y Transferencia Temporal de
Valores, para Compensacién y Liquidacion por parte de la Camara, las operaciones que la componen seran novadas
y se crearan dos nuevas operaciones por cada operacion, una entre uno de los Miembros parte original de la
operacion y la Camara que actuara como contraparte del mismo, y otra entre el otro Miembro original de la operacion
y la Cadmara que actuara también como contraparte del mismo. Las nuevas operaciones tendran el caracter unitario
a que se refiere el articulo 4.1.2. del presente Reglamento.

Cada una de las nuevas operaciones y las relaciones contractuales que se deriven de las mismas, asi como sus
efectos quedan sujetos a las reglas y condiciones de la Compensacion y Liquidacion y se rigen exclusivamente por
el presente Reglamento, las Circulares y los Instructivos Operativos de la Camara.

Paragrafo: Cuando se trate de operaciones de Reporto o Repo sobre acciones que otorguen derechos politicos y
la Camara permita que el enajenante en la operacion inicial conserve los derechos politicos, una vez las operaciones
resulten novadas, el adquirente inicial quedara Unicamente con la nuda propiedad sobre los mismos,
correspondiéndole en consecuencia al enajenante inicial el derecho a los dividendos ordinarios y extraordinarios que
sean exigibles, decreten y causen entre las dos enajenaciones, y los derechos de suscripcion, que se lleguen a
presentar en ese mismo periodo, asi como los derechos a inspeccionar libremente los libros y papeles sociales
dentro de los quince (15) dias anteriores a las reuniones de la asamblea general en que se examinen los balances
de fin del ejercicio y a participar en las deliberaciones de la asamblea general de accionistas y a votar en ellas. Si
durante el plazo de la Operacién Repo, tuviere lugar un split, escision o una reduccién del capital suscrito con el
correspondiente reembolso de aportes por parte del emisor de los valores que son objeto de la Operacion, los nuevos
valores 0 el derecho a recibir estos aportes corresponderan al enajenante inicial — adquirente final.

Articulo 4.2.4. Extension del Principio de finalidad.

El principio de finalidad establecido en las disposiciones legales vigentes y en el presente Reglamento se extiende
a las operaciones de Reporto 0 Repo, Simultaneas y Transferencia Temporal de Valores aceptadas por la Camara
en su funcién de contraparte desde el momento de su aceptacion y se aplica a todos los actos necesarios para su
cumplimiento, incluida la compensacion a que se refiere el articulo 17 de la Ley 964 de 2005.

Como consecuencia de lo anterior, en caso de que la operacion inicial de una operaciéon de Reporto 0 Repo o
Simultaneas o Transferencia Temporal de Valores remitida a la Camara sea revocada, suspendida o declarada ilegal,
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nula o ineficaz, por cualquier razén, después de ser aceptada para Compensacion y Liquidacion por la Camara,
dicha revocacion, suspension, ilegalidad, nulidad o ineficacia no afectara las operaciones u obligaciones resultantes
a partir de la novacion, entre la Camara y cada una de las Miembros originales de las operaciones celebradas.

Articulo 4.2.5. Rechazo o no recibo de operaciones de Reporto o Repo, Simultaneas y Transferencia
Temporal de Valores.

Si por cualquier razén ya sea de tipo operativo, tecnoldgico o de riesgo la Camara rechaza o no recibe una o varias
de operaciones de Reporto 0 Repo o Simultaneas o Transferencia Temporal de Valores remitidas por los Miembros
para su Compensacion y Liquidacion por parte de la Camara, esta ultima informara sobre su rechazo a la bolsa, al
sistema de negociacion o de registro respectivo. En este caso la Camara no respondera frente a los Miembros por
operaciones rechazadas o no recibidas, y por lo tanto, no adquirira derechos y obligaciones sobre las mismas. La
Camara sélo adquirira los derechos y obligaciones previstos en el presente Reglamento, en las Circulares y en los
Instructivos Operativos, una vez haya informado a los Miembros a través de su Sistema la aceptacion de la
operacion.

Articulo 4.2.6. Eventos de retardo en las operaciones de Reporto o Repo.

Son eventos de retardo en las operaciones de Reporto o Repo los establecidos en el articulo 2.8.9. del presente
Reglamento.

No obstante lo anterior, en caso de retardo en la entrega del Activo en el horario establecido para el proceso de
liquidacién de la operacién inicial correspondiente a una operacion de Reporto o Repo, la Camara, al no contar con
los Activos objeto de la operacién inicial podra cumplir con una Liquidacion por Diferencias por Retardo o
Incumplimiento en la Entrega y dar por terminada la operacion de Reporto o Repo por no generarse la operacion de
recompra o de regreso al no haber recibido Activo alguno en el cumplimiento de la operacién inicial.

Articulo 4.2.7. Incumplimiento en las operaciones de Reporto o Repo.

Sin perijuicio de lo dispuesto en el Capitulo Octavo del Titulo Segundo del presente Reglamento cuando el Tercero
o el Miembro no Liquidador no cumplan con la Operacién Aceptada entregando el efectivo que corresponda y el
Miembro Liquidador lo entregue en cumplimiento de sus obligaciones, la Cdmara le entregaré el Activo directamente
al Miembro Liquidador.

En este caso, si el valor del Activo es superior al valor adeudado por el Tercero o el Miembro no Liquidador al
Miembro respectivo, este Ultimo debera entregar al Tercero o Miembro no Liquidador la diferencia que resulte a favor
de éste.

Articulo 4.2.8. Limitaciones a las operaciones de Reporto o Repo sobre acciones inscritas en bolsa de
valores y valores suspendidos.

De conformidad con lo establecido en los articulos 2.36.3.1.16 y 2.36.3.4.3 del Decreto 2555 de 2010, no podran
efectuarse operaciones de Reporto 0 Repo en los siguientes casos:

1. Sobre un numero de acciones para cuya adquisicion deba efectuarse oferta publica, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 6.15.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010 o normas que lo adicionen, modifiquen o sustituyan.

2. Sobre los valores cuya negociacion se encuentre suspendida.
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En consecuencia, la bolsa debera abstenerse de remitir a la Camara para la Compensacion y Liquidacion
operaciones de Reporto 0 Repo sobre acciones que se encuentren en cualquiera de las situaciones antes previstas.

No obstante lo anterior, en el caso en que los reglamentos de la bolsa establezcan excepciones que permitan la
realizacion de operaciones de Reporto 0 Repo sobre acciones que se encuentren suspendidas para el caso de
eventos corporativos que alli se contemplen expresamente, la Camara podra recibir tales operaciones para la
Compensacion y Liquidacion. En todo caso, lo anterior estara sujeto a que la Camara haya aceptado expresamente
tales condiciones en los Acuerdos que debe suscribir con la bolsa como administradora del sistema de negociacion.

Sin perjuicio de lo anterior, en el evento en que se suspenda la negociacion de las acciones objeto de las operaciones
de Reporto 0 Repo, o se ordene la suspension de las operaciones de Reporto o Repo para determinada accion, o
se ordene el cierre de la rueda repo de la bolsa, o cuando las acciones elegibles para la realizacion de operaciones
de Reporto o Repo pierdan tal calidad o por cualquier otra circunstancia que impacte la celebracion de operaciones
de Reporto 0 Repo en el sistema administrado por la bolsa, tales situaciones no impediran que la Camara exija el
cumplimiento de las operaciones a los Miembros y/o adelante la Gestion del Incumplimiento en los términos de lo
dispuesto en el presente Reglamento de Funcionamiento y de la Circular Unica.

3. PLAZO:

Las sugerencias o comentarios deben ser dirigidos a los correos electronicos de la Secretaria General de la CRCC
S.A., psaavedra@camaraderiesgo.com.co, y/o mfraser@camaraderiesgo.com.co a mas tardar el dia veinticuatro
(24) de noviembre de 2016.

(Original Firmado)
OSCAR LEIVA VILLAMIZAR
Gerente
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