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ASUNTO: INSTRUCTIVO OPERATIVO POR MEDIO DEL CUAL SE PUBLICAN LOS 

PARÁMETROS DE RIESGO DE LOS ACTIVOS COMPENSADOS Y LIQUIDADOS EN LA CRCC 

S.A. DE ACUERDO CON LO ESTABLECIDO EN LA CIRCULAR ÚNICA Y EN EL REGLAMENTO 

DE FUNCIONAMIENTO.  

__________________________________________________________________________________ 

De conformidád con lo previsto en los ártí culos 1.4.1., 1.4.6., 1.4.7., 1.4.10. y 2.7.7. del 
Reglámento de Funcionámiento de lá Cá márá de Riesgo Centrál de Contrápárte de Colombiá S.A. 
– CRCC S.A., se publicá el Instructivo Operátivo No. 040 del 17 de febrero de 2026 por medio del 
cuál se publicán los párá metros de riesgo de los áctivos compensádos y liquidádos en lá CRCC 
S.A. 

Artículo Primero. Expí dáse el Instructivo Operátivo No. 040 del 17 de febrero de 2026 de lá 
Cá márá de Riesgo Centrál de Contrápárte de Colombiá S.A. ― CRCC S.A., el cuál quedárá  ásí :  

 
“INSTRUCTIVO OPERATIVO No. 040 

 
POR MEDIO DEL CUAL SE PUBLICAN LOS PARÁMETROS DE RIESGO DE LOS ACTIVOS 
COMPENSADOS Y LIQUIDADOS EN LA CRCC S.A. DE ACUERDO CON LO ESTABLECIDO EN LA 
CIRCULAR ÚNICA Y REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO. 

 

Actualizaciones Incorporadas 

 
1. Actuálizácio n de los Artí culos 4.5.3.1, y 4.5.3.4 en relácio n con lá áctuálizácio n de los nemos de un 

grupo de especies del Mercádo Globál. 
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PARTE II SEGMENTO DERIVADOS FINANCIEROS 

Artículo 2.5.1.4. Parámetros para cálculo de Garantía por Posición. 

Los Párá metros utilizádos párá el cá lculo de lá Gárántí á por Posicio n se definen párá cádá tipo 
de Instrumento y se publicán á tráve s del árchivo Excel ádjunto ál presente Instructivo 
Operátivo: 

Futuros sobre Títulos TES de Referencias Específicas 

Párá efectos de control de riesgo se ágrupán los Futuros de Referenciás Especí ficás en Grupos 
de Compensácio n de ácuerdo con lá Escálá de Durácio n Modificádá (EDM), de conformidád con 
lá siguiente táblá: 

 

Grupo de 
Compensación 

Escala de Duración Modificada (EDM) 
para cada Grupo de Compensación 

 

 De Hasta 

Contratos de Futuros sobre Títulos 
TES de Referencias Especificas 

Trámo1 0.0 0.75 

Trámo2 0.75 1.50 

Trámo3 1.50 3.00 

Trámo4 3.00 5.00 

Trámo5 5.00 7.00 

Trámo6 7.00 10.0 

Trámo7 10.0 15.0 

Trámo8 15.0 20.0 

 

Párá los Instrumentos de Contrátos de Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás se 
tienen los siguientes párá metros: 

 

- Multiplicádor del Contráto 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
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• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nu mero de Escenários 
• (Hojá “Estre s” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n Totál 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
• (Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel) 

- Válor Mí nimo por Spreád 
• (Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

Lá Escálá de Durácio n Modificádá (EDM) se reálizá con báse en metodologí ás de válorácio n y 
cá lculo de durácio n modificádá de los áctivos subyácentes de los Contrátos de Futuros sobre 
Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás. Dicho cá lculo se ejecutá con dos (2) dí ás há biles de 
ánterioridád ál fin de cádá mes y empezárá  á áplicárse á pártir del primer dí á há bil del siguiente 
mes. 

El cre dito sobre gárántí ás, esto es el válor porcentuál por áplicár sobre lá Gárántí á de cádá 
posicio n compensádá de lás posiciones contráriás de uná mismá Cuentá párá los Futuros sobre 
Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás, se cálculárá  de ácuerdo con lo especificádo en el árchivo 
de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel). 

 

 

 

Matriz de Crédito sobre Garantías 

Grupo Tramo1 Tramo2 Tramo3 Tramo4 Tramo5 Tramo6 Tramo7 Tramo8 

Tramo1         

Tramo2         

Tramo3         

Tramo4         
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Tramo5         

Tramo6         

Tramo7         

Tramo8         

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de los Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás 
Especí ficás corresponde ál especificádo en el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo 
Operátivo. (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

Orden de Compensación 

Grupo Tramo1 Tramo2 Tramo3 Tramo4 Tramo5 Tramo6 Tramo7 Tramo8 

Tramo1         

Tramo2         

Tramo3         

Tramo4         

Tramo5         

Tramo6         

Tramo7         

Tramo8         

 

El Deltá párá formár un Spreád párá los Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás 
corresponde ál especificádo en el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo y 
solo áplicárá  cuándo el Orden de Compensácio n párá lá compensácio n entre los Grupos de los 
Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás seá diferente á cero (0).  

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

Instrumentos Derivados Financieros cuyo subyacente sea la Tasa de Cambio Dólar/Peso 

Párá los Instrumentos Derivádos Fináncieros cuyo subyácente seá lá Tásá de Cámbio 
Do lár/Peso se tienen los siguientes párá metros: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    
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- Nominál 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Estre s” del árchivo Excel)    

- Porcentáje de Disminucio n e Incremento Volátilidád 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)   

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

 

 

Contrato de Futuro sobre Acciones del Índice MSCI COLCAP con Liquidación por Entrega 

Párá los Instrumentos de Contrátos de Futuro sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP con 
Liquidácio n por Entregá se tienen los siguientes párá metros: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    
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- Válor Mí nimo por Spreád 
• (Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)   

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de los de Contrátos de Futuro sobre Acciones del 
I ndice MSCI COLCAP con Liquidácio n por Entregá corresponde ál especificádo en el árchivo de 
Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo.  

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

 

 

Instrumentos Derivados Financieros cuyo subyacente sea el Índice Accionario MSCI 
COLCAP 

Párá los Instrumentos Derivádos Fináncieros cuyo subyácente seá el I ndice Accionário MSCI 
COLCAP se tienen los siguientes párá metros: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
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• (Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de los de Contrátos de Futuro sobre I ndice 
Accionário MSCI COLCAP con Liquidácio n por Entregá corresponde ál especificádo en el árchivo 
de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo.  

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

 

 

Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual 

Párá el Instrumento Contráto Futuro sobre Electricidád Mensuál se tienen los siguientes 
párá metros, de conformidád con los setentá y dos (72) vencimientos disponibles en el sistemá: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos Contráto Futuro sobre Electricidád Mensuál y los 
Grupos del Contráto Mini de Futuro sobre Electricidád Mensuál corresponde ál especificádo en 
el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo.  
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(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

 

 

Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual 

Párá el Instrumento Contráto Mini de Futuro sobre Electricidád Mensuál se tienen los siguientes 
párá metros, de conformidád con los setentá y dos (72) vencimientos disponibles en el sistemá: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos Contráto Futuro sobre Electricidád Mensuál y los 
Grupos del Contráto Mini de Futuro sobre Electricidád Mensuál corresponde ál especificádo en 
el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 
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Contrato sobre Acciones del Índice MSCI COLCAP con Liquidación por Diferencias 

Párá el Instrumento Contráto de Futuro sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP con 
Liquidácio n por Diferenciás se tienen los siguientes párá metros: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de los de Contrátos de Futuro sobre Acciones del 
I ndice MSCI COLCAP con Liquidácio n por Diferenciás corresponde ál especificádo en el árchivo 
de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

 

 

Opciones sobre Acciones del Índice MSCI COLCAP 
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Párá el Instrumento Contráto de Opciones sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP se tienen los 
siguientes párá metros: 

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Porcentáje de Disminucio n e Incremento Volátilidád 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

 

 

 

 

 

Contrato de Futuro OIS 

Párá el Instrumento Contráto de Futuro OIS se tienen los siguientes párá metros: 

- Vencimientos (No. Meses) 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Multiplicádor del Contráto 
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(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de los de Contrátos de Futuro OIS corresponde ál 
especificádo en el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

 

OIS IBR Formación 

Párá el Instrumento Finánciero Derivádo No Estándárizádo OIS IBR Formácio n se tienen los 
siguientes párá metros: 

- Vencimientos (No. Meses) 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    
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- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

Párá efectos operátivos el OIS IBR Formácio n se operárá  en mu ltiplos de COP500 millones. El 
Orden de Compensácio n entre los Grupos de OIS IBR Formácio n corresponde ál especificádo en 
el árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

OIS IBR 

Párá el Instrumento Finánciero Derivádo No Estándárizádo OIS IBR Formácio n se tienen los 
siguientes párá metros: 

- Vencimientos (No. Meses) 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Multiplicádor del Contráto 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel)    
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- Fáctor de Coberturá por Time Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel)    

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

Párá efectos operátivos el OIS IBR Formácio n se operárá  en mu ltiplos de COP500 millones. El 
Orden de Compensácio n entre los Grupos de OIS IBR corresponde ál especificádo en el árchivo 
de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

Parágrafo 

Lá estimácio n del deltá párá formár un (1) Spreád párá lá compensácio n entre Futuro de I ndice 
MSCI COLCAP y/o Mini Contráto de Futuro I ndice Accionário MSCI COLCAP, Futuro de Acciones  
y demá s áctivos cuyo subyácente es un Activos de Rentá Váriáble,  buscá determinár el nu mero 
de contrátos párá formár un (1) Spreád, tomándo como criterio el nu mero de contrátos 
proporcionádo por el rátio de coberturá de lá mí nimá váriánzá. Este rátio se cálculá con lás 
siguientes fo rmulás: 

 

𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐𝑪𝒐𝒃𝒆𝒓𝒕𝒖𝒓𝒂 =  ∑ 𝑵𝒊 𝒏⁄

𝟐𝟓𝟐

𝒊=𝟏

 

Donde: 

𝑵𝒊 =  −𝜷𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏 ∗ (𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏𝒊 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐Í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆𝒊)⁄  

𝑵𝒊 =  𝒏ú𝒎𝒆𝒓𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒐𝒏𝒕𝒓𝒂𝒕𝒐𝒔 𝒅𝒆 Í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝒇𝒐𝒓𝒎𝒂𝒓 𝒖𝒏 𝒔𝒑𝒓𝒆𝒂𝒅  

𝜷𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏 = 𝑪𝒓é𝒅𝒊𝒕𝒐 𝒔𝒐𝒃𝒓𝒆 𝒈𝒂𝒓𝒂𝒏𝒕í𝒂𝒔Í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆
𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏

∗ (𝑭𝒍𝒖𝒄𝒕𝒖𝒂𝒄𝒊ó𝒏𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍𝑭𝒖𝒕𝒖𝒓𝒐𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝑭𝒍𝒖𝒄𝒕𝒖𝒂𝒄𝒊ó𝒏𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍𝑭𝒖𝒕𝒖𝒓𝒐Í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆⁄ ) 

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐𝑨𝒄𝒄𝒊ó𝒏𝒊 =   𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒂𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝒆𝒍 𝒅í𝒂 𝒊, 𝒑𝒖𝒃𝒍𝒊𝒄𝒂𝒅𝒐 𝒑𝒐𝒓 𝒍𝒂 𝑩𝑽𝑪 

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆𝒊 =  𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒅𝒆𝒍 í𝒏𝒅𝒊𝒄𝒆 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝒆𝒍 𝒅í𝒂 𝒊, 𝒑𝒖𝒃𝒍𝒊𝒄𝒂𝒅𝒐 𝒑𝒐𝒓 𝒍𝒂 𝑩𝑽𝑪 
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𝒊 = 𝒅í𝒂 𝒔𝒐𝒃𝒓𝒆 𝒆𝒍 𝒒𝒖𝒆 𝒔𝒆 𝒆𝒔𝒕á 𝒓𝒆𝒂𝒍𝒊𝒛𝒂𝒏𝒅𝒐 𝒆𝒍 𝒄á𝒍𝒄𝒖𝒍𝒐 

𝒏 = 𝒗𝒆𝒏𝒕𝒂𝒏𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 ú𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐𝒔  𝟐𝟓𝟐 𝒅í𝒂𝒔 𝒉á𝒃𝒊𝒍𝒆𝒔 

Este cá lculo se reálizá mensuálmente, tomándo como perí odo de estimácio n los 252 dí ás 
há biles hástá el u ltimo dí á del mes ánterior y áplicá párá todo el siguiente mes.  En cáso de que 
se presente un evento corporátivo que áfecte el precio de álguná de lás ácciones, se tomárá  párá 
lá estimácio n lá informácio n disponible despue s de este. Así  mismo, se utilizárá  el mismo deltá 
párá formár un (1) Spreád cálculádo párá los Futuros sobre Acciones párá lá compensácio n 
entre lás Opciones sobre Acciones. En todo cáso, lá Compensácio n sobre los Contrátos de 
Futuros sobre Acciones con Liquidácio n ál Vencimiento por Entregá, se reálizárá  hástá el Cierre 
de lá Sesio n correspondiente ál U ltimo Dí á de Negociácio n de dichás Operáciones. 

 

Artículo 2.5.1.7. Fluctuaciones de estrés para cálculo del riesgo en situación de 
estrés.  

Lás Fluctuáciones de estre s párá cá lculo del riesgo en situácio n de estre s párá cádá uno de los 
siguientes Instrumentos corresponden á lás especificádás en el árchivo de Excel ádjunto ál 
presente Instructivo Operátivo (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel): 

- Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás 
- Instrumentos Derivádos Fináncieros cuyo subyácente seá lá Tásá de Cámbio Do lár/Peso 
- Contráto de Futuro sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP con Liquidácio n por Entregá 
- Instrumentos Derivádos Fináncieros cuyo subyácente seá el I ndice Accionário MSCI 

COLCAP 
- Contráto Futuro sobre Electricidád Mensuál 
- Contráto Mini de Futuro sobre Electricidád Mensuál 
- Contráto sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP con Liquidácio n por Diferenciás 
- Opciones sobre Acciones del I ndice MSCI COLCAP 
- Contráto de Futuro OIS 
- OIS IBR Formácio n 
- OIS IBR 

 

Artículo 2.5.1.8. Garantías por Grandes Posiciones.  

En cáso de que el válor de lá Posicio n Abiertá netá de uná Cuentá yá seá de Registro de lá 
Posicio n Propiá o de un Tercero Identificádo, y en un determinádo Activo perteneciente ál 
Segmento de Derivádos Fináncieros, supere el 100% del Volumen Medio Diário (VMD), está será  
considerádá está como uná Grán Posicio n, por lo tánto, se entiende que el horizonte de tiempo 
(dí ás) necesário párá cerrár dichá posicio n áumentá, segu n lo muestrá lá siguiente táblá: 
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Por tál rázo n, los párá metros párá el cá lculo de lá Gárántí á por Posicio n se incrementárá n de 
ácuerdo con el incremento del horizonte de tiempo (dí ás) necesário párá cerrár lá posicio n 
segu n se muestrá en lá siguiente táblá: 

 

El incremento de lás fluctuáciones, en el cáso de existir uná Grán Posicio n se hárá  efectivo en el 
siguiente dí á há bil de registrádá dichá posicio n. Los volu menes medios diários son los 
siguientes: 

% Sobre el Volumen Medio Diario (VMD) 
Horizonte de Tiempo 

(días) 

Entre un 100% y 125% 2.5 

Entre un 125% y 150% 3.0 

Entre un 150% y 200% 4.0 

Máyor á un 200% 5.0 

% Sobre el Volumen Medio Diario 
(VMD) 

Horizonte de Tiempo 

(días) 

Incremento en la Garantía por 
Posición 

Entre un 100% y 125% 2.5 14% 

Entre un 125% y 150% 3.0 28% 

Entre un 150% y 200% 4.0 52% 

Máyor á un 200% 5.0 73% 
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Volumen Medio Diário considerádo párá los productos cuyo subyácente seán Tí tulos sobre de 
Deudá Pu blicá TES, Acciones o el I ndice Accionário MSCI COLCAP será n publicádos en el árchivo 
de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Fluctuáciones” del árchivo Excel): 

 

Volumen Medio Diário considerádo párá los productos cuyo subyácente seá lá TRM: 

Subyacente Volumen Medio Diario 

Activos cuyo subyácente seá lá TRM USD 800’000,000.oo 

Volumen Medio Diário considerádo párá Futuros sobre Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás: 

Subyacente Volumen Medio Diario 

Tí tulos TES 1,600 Contrátos 

 

Estos válores se áctuálizán por lo menos uná vez ál án o. 
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PARTE III SEGMENTO RENTA FIJA 

 
Artículo 3.5.3.1. Parámetros para el cálculo de la Garantía por Posición.  

Párá efectos de control de riesgo se ágrupán lás Operáciones Simultá neás y Operáciones de 
Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el 
Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y los Miembros párticipántes del Prográmá de 
Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá TES, por lá Escálá de Durácio n Modificádá 
(EDM) segu n el tí tulo objeto de lá operácio n, de conformidád con lá siguiente táblá: 

 

 

Grupo de 
Compensación 

Escala de Duración Modificada (EDM) para 
cada Grupo de Compensación 

 

 De Hasta 

Contratos de Futuros sobre 
Títulos TES de Referencias 

Especificas 

Trámo1 0.0 0.75 

Trámo2 0.75 1.50 

Trámo3 1.50 3.00 

Trámo4 3.00 5.00 

Trámo5 5.00 7.00 

Trámo6 7.00 10.0 

Trámo7 10.0 15.0 

Trámo8 15.0 20.0 

Párá lás Operáciones Simultá neás y Operáciones de Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) 
sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y 
los Miembros párticipántes del Prográmá de Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá 
TES, se tienen los siguientes párá metros: 

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 
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- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Válor Mí nimo por Spreád 
(Hojá “Intrámátriz” del árchivo Excel) 

Lá Escálá de Durácio n Modificádá (EDM) se reálizá con báse en metodologí ás de válorácio n y 
cá lculo de durácio n modificádá de los áctivos subyácentes de los Contrátos de Futuros sobre 
Tí tulos TES de Referenciás Especí ficás. Dicho cá lculo se ejecutá con dos (2) dí ás há biles de 
ánterioridád ál fin de cádá mes y empezárá  á áplicárse á pártir del primer dí á há bil del siguiente 
mes. El cre dito sobre gárántí ás, esto es el válor porcentuál por áplicár sobre lá Gárántí á de cádá 
posicio n compensádá de lás posiciones contráriás de uná mismá Cuentá párá lás Operáciones 
Simultá neás y Operáciones de Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) sobre tí tulos de deudá 
pu blicá celebrádás entre el Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y los Miembros 
párticipántes del Prográmá de Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá TES, se 
compensárá n de ácuerdo con lo especificádo en el árchivo de Excel ádjunto ál presente 
Instructivo Operátivo. (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

Matriz de Crédito sobre Garantías 

Grupo Tramo1 Tramo2 Tramo3 Tramo4 Tramo5 Tramo6 Tramo7 Tramo8 

Tramo1         

Tramo2         

Tramo3         

Tramo4         

Tramo5         

Tramo6         

Tramo7         

Tramo8         

El Orden de Compensácio n entre los Grupos de lás Operáciones Simultá neás y Operáciones de 
Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el 
Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y los Miembros párticipántes del Prográmá de 
Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá TES corresponde ál especificádo en el 
árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo.  

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 
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Orden de Compensación 

Grupo Tramo1 Tramo2 Tramo3 Tramo4 Tramo5 Tramo6 Tramo7 Tramo8 

Tramo1         

Tramo2         

Tramo3         

Tramo4         

Tramo5         

Tramo6         

Tramo7         

Tramo8         

 

El Deltá párá formár un Spreád párá lás Operáciones Simultá neás y Operáciones de 
Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el 
Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y los Miembros párticipántes del Prográmá de 
Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá TES, corresponde ál especificádo en el 
árchivo de Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo y solo áplicárá  cuándo el Orden de 
Compensácio n párá lá compensácio n entre lás Operáciones Simultá neás y Operáciones de 
Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el 
Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y los Miembros párticipántes del Prográmá de 
Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá TES seá diferente á cero (0). 

(Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

Artículo 3.5.3.3. Fluctuaciones de estrés para cálculo del riesgo en situación de 
estrés.  

Lás Operáciones Simultá neás y lás Operáciones de Tránsferenciá Temporál de Válores (TTV) 
sobre tí tulos de deudá pu blicá celebrádás entre el Ministerio de Háciendá y Cre dito Pu blico y 
los Miembros párticipántes del Prográmá de Creádores de Mercádo de Tí tulos de Deudá Pu blicá 
TES en el DCV, se ágrupán por lá Escálá de Durácio n Modificádá (EDM) segu n el tí tulo objeto de 
lá operácio n de ácuerdo con lo estáblecido en el numerál 3.5.3.1 del presente Instructivo 
Operátivo. Párá reálizár el cá lculo del riesgo en situácio n de estre s de ácuerdo con lo definido 
en el ártí culo 1.6.2.9. de lá Circulár U nicá se utilizárá n los escenários descritos en Artí culo 
3.5.3.5 del presente Instructivo Operátivo. Lás fluctuáciones de estre s párá cádá trámo podrá n 
váriár de ácuerdo con cádá escenário de estre s que disen e lá Cá márá. 
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Artículo 3.5.3.4. Garantías por Grandes Posiciones.  

En cáso de que el válor de lá Posicio n Abiertá netá de uná Cuentá yá seá de Registro de lá 
Posicio n Propiá , y en un determinádo Activo perteneciente á un Grupo de Compensácio n del 
Segmento de Rentá Fijá  cuyo subyácente seán Tí tulos sobre de Deudá Pu blicá TES, supere el 
100% del Volumen Medio Diário (VMD), está será  considerádá está como uná Grán Posicio n, 
por lo tánto, se entiende que el horizonte de tiempo (dí ás) necesário párá cerrár dichá posicio n 
áumentá, segu n lo muestrá lá siguiente táblá: 

Por tál rázo n, los párá metros párá el cá lculo de lá Gárántí á por Posicio n se incrementárá n de 
ácuerdo con el incremento del horizonte de tiempo (dí ás) necesário párá cerrár lá posicio n 
segu n se muestrá en lá siguiente táblá: 

% Sobre el Volumen Medio Diario (VMD) 
Horizonte de Tiempo 

(días) 

Entre un 100% y 125% 2.5 

Entre un 125% y 150% 3.0 

Entre un 150% y 200% 4.0 

Entre un 200% y 250% 5.0 

Entre un 250% y 300% 6.0 

Máyor á un 300% 7.0 

% Sobre el Volumen Medio Diario 
(VMD) 

Horizonte de Tiempo 

(días) 

Incremento en la 
Garantía por Posición 

Entre un 100% y 125% 2.5 12% 

Entre un 125% y 150% 3.0 22% 

Entre un 150% y 200% 4.0 41% 

Entre un 200% y 250% 5.0 58% 

Entre un 250% y 300% 6.0 73% 

Máyor á un 300% 7.0 87% 
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El incremento de lás fluctuáciones, en el cáso de existir uná Grán Posicio n se hárá  efectivo en el 
siguiente dí á há bil de registrádá dichá posicio n. Los volu menes medios diários párá cádá grupo 
de compensácio n perteneciente ál Segmento de Rentá Fijá será n publicádos en el árchivo de 
Excel ádjunto ál presente Instructivo Operátivo. (Hojá “Fluctuáciones” del árchivo Excel) 

Estos válores se áctuálizán por lo menos uná vez ál án o. 

Artículo 3.5.3.5. Escenarios de variación de precio para el cálculo del riesgo en 
situación de estrés para el Segmento de Renta Fija.  

Párá reálizár el cá lculo del riesgo en situácio n de estre s de conformidád con lo estáblecido en el 
Artí culo 1.6.2.9. de lá presente Circulár, se definieron los siguientes escenários de váriácio n de 
precio párá el segmento de Rentá Fijá (Hojá “Estre s” del árchivo Excel): 

 

 

 Escenarios (%) 

Grupo E1 E2 E3 E4 E5 E6 E7 E8 E9 E10 E11 E12 E13 E14 

Tramo1 0.16 0.28 0.22 0.68 0.68 0.74 0.32 0.20 0.26 0.68 0.68 0.74 0.28 0.16 

Tramo2 0.56 0.35 0.17 1.86 1.09 1.53 1.25 0.37 0.81 1.09 1.86 1.53 0.35 0.56 

Tramo3 3.25 0.10 1.62 4.70 0.50 2.05 3.47 0.20 1.83 0.50 4.70 2.05 0.10 3.25 

Tramo4 8.03 0.78 4.21 6.13 0.74 2.70 6.89 0.06 3.45 0.74 6.13 2.70 0.78 8.03 

Tramo5 10.53 2.46 6.73 8.13 0.55 3.86 9.57 1.03 5.30 0.55 8.13 3.86 2.46 10.53 

Tramo6 13.57 6.28 9.25 8.91 2.97 5.94 10.56 4.62 7.59 2.97 8.91 5.94 6.28 13.57 

Tramo7 10.31 19.71 12.26 7.40 11.30 9.35 8.85 12.76 10.80 11.30 7.40 9.35 19.71 10.31 

Tramo8 6.04 24.30 14.61 3.98 21.12 12.55 5.01 22.15 13.58 21.12 3.98 12.55 24.30 6.04 

 

 Escenarios (%) 

Grupo E15 E16 E17 E18 E19 E20 E21 E22 E23 E24 E25 E26 E27 E28 
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Tramo1 0.22 0.20 0.32 0.26 0.42 0.54 0.48 0.54 0.42 0.48 0.06 0.06 0.70 0.43 

Tramo2 0.17 0.37 1.25 0.81 0.31 1.16 0.72 1.16 0.31 0.72 0.44 0.44 1.90 1.31 

Tramo3 1.62 0.20 3.47 1.83 1.42 1.85 0.30 1.85 1.42 0.30 1.64 1.64 4.70 3.55 

Tramo4 4.21 0.06 6.89 3.45 4.19 2.68 0.76 2.68 4.19 0.76 3.43 3.43 8.10 6.20 

Tramo5 6.73 1.03 9.57 5.30 5.71 2.83 1.44 2.83 5.71 1.44 4.27 4.27 10.60 9.24 

Tramo6 9.25 4.62 10.56 7.59 4.62 1.35 1.66 1.35 4.62 1.66 2.97 2.97 13.10 12.72 

Tramo7 12.26 12.76 8.85 10.80 1.56 3.41 1.46 3.41 1.56 1.46 2.47 2.47 15.50 17.99 

Tramo8 14.61 22.15 5.01 13.58 7.54 9.60 1.03 9.60 7.54 1.03 8.57 8.57 17.10 25.14 

 

Los escenários hipote ticos resultántes de los movimientos en los plázos de lá curvá cero cupo n 
de TES, en totál 28 escenários, recreán movimientos generálizádos párálelos, de pendiente y de 
curváturá, tánto áisládos como combinádos. 
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PARTE IV SEGMENTO RENTA VARIABLE 

 
Artículo 4.5.3.1. Parámetros para el cálculo de la Garantía por Posición aplicables 
a las Operaciones del Segmento de Renta Variable 

Los Párá metros utilizádos párá el cá lculo de lá Gárántí á por Posicio n párá los Activos 
pertenecientes ál Segmento de Rentá Váriáble son los siguientes: 

Operaciones Repo 

Párá lás Operáciones Repo en el Segmento de Rentá Váriáble se tienen los siguientes 
párá metros: 

- Activo 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Multiplicádor 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 
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Operaciones TTV 

Párá lás Operáciones TTV en el Segmento de Rentá Váriáble se tienen los siguientes párá metros: 

- Activo 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Multiplicádor 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

Párá lás Operáciones Repo y TTV se considerá Compensácio n entre Operáciones contráriás 
sobre el mismo Activo objeto de lá Operácio n, rázo n por lá cuál se debe considerár el cre dito 
sobre gárántí á como cien por ciento (100%) párá todos los Activos objeto de Operáciones Repo 
y TTV.  (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

Párá lás Operáciones Repo y TTV se considerá Compensácio n entre Operáciones contráriás 
sobre el mismo Activo objeto de lá Operácio n, rázo n por lá cuál se debe considerár el Deltá párá 
Formár un Spreád como cien (100) párá todos los Activos. (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 
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Operaciones Contado 

Párá lás Operáciones de Contádo en el Segmento de Rentá Váriáble se tienen los siguientes 
párá metros: 

- Activo 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Multiplicádor 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nominál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Nu mero de Escenários 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n Totál 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

- Fluctuácio n párá Llámádo á Gárántí ás Extráordináriás 
(Hojá “Fluctuácio n” del árchivo Excel) 

Orden o Prioridád de Compensácio n de los Grupos de Compensácio n de Operáciones de 
Contádo: 

á. El Cre dito sobre Gárántí ás, esto es el válor porcentuál por áplicár sobre lá Gárántí á de 
cádá posicio n compensádá de lás posiciones contráriás de uná mismá Cuentá párá 
Operáciones de Contádo, ásí  como el Orden párá lá Compensácio n de Operáciones de 
Contádo será n lás estáblecidás en el árchivo de Excel ánexo ál presente Instructivo 
Operátivo. (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

b. Los Deltás párá formár un Spreád de los Grupos de Compensácio n de Operáciones de 
Contádo será n los estáblecidás en el árchivo de Excel ánexo ál presente Instructivo 
Operátivo. (Hojá “Intermátriz” del árchivo Excel) 

 

 

Artículo 4.5.3.4. Fluctuaciones de estrés para cálculo del riesgo en situación de 
estrés.  

Operaciones Repo 
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Lás Fluctuáciones de estre s párá lás Operáciones Repo en el Segmento de Rentá Váriáble será n 
lás estáblecidás en el árchivo de Excel ánexo ál presente Instructivo Operátivo. 

(Hojá “Estre s” del árchivo Excel) 

Operaciones TTV 

Lás Fluctuáciones de estre s párá lás Operáciones TTV en el Segmento de Rentá Váriáble será n 
lás estáblecidás en el árchivo de Excel ánexo ál presente Instructivo Operátivo 

(Hojá “Estre s” del árchivo Excel) 

Operaciones Contado 

Lás Fluctuáciones de estre s párá lás Operáciones de Contádo en el Segmento de Rentá Váriáble 
será n lás estáblecidás en el árchivo de Excel ánexo ál presente Instructivo Operátivo 

(Hojá “Estre s” del árchivo Excel) 

Artículo 4.5.3.5. Garantías por Grandes Posiciones.  

En cáso de que el válor de lá Posicio n Abiertá de uná Cuentá, yá seá de Registro de lá Posicio n 
Propiá, lá Cuentá Residuál o de uná Cuentá Definitivá de Tercero, y en un determinádo Activo 
objeto de lás Operáciones Repo, Operáciones TTV y Operáciones de Contádo, supere el 100% 
del Volumen Medio Diário (VMD), está será  considerádá está como uná Grán Posicio n, por lo 
tánto, se entiende que el horizonte de tiempo (dí ás) necesário párá cerrár dichá posicio n 
áumentá, segu n lo muestrá lá siguiente táblá: 

 

 

 

% Sobre el Volumen Medio Diario (VMD) Horizonte de Tiempo (días) 

Entre un 100% y 150% 3 

Entre un 150% y 200% 4 

Máyor á un 200% 5 
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Por tál rázo n, los párá metros párá el cá lculo de lá Gárántí á por Posicio n se incrementárá n de 
ácuerdo con el incremento del horizonte de tiempo (dí ás) necesário párá cerrár lá posicio n 
segu n se muestrá en lá siguiente táblá: 

El incremento de lás fluctuáciones, en el cáso de existir uná Grán Posicio n se hárá  efectivo en el 
siguiente dí á há bil de registrádá dichá posicio n.  

Artículo 4.5.3.6. Escenarios de variación de precio para el cálculo del riesgo en 
situación de estrés para el Segmento de Renta Variable.  

Párá reálizár el cá lculo del Riesgo en situácio n de estre s de conformidád con lo estáblecido en 
el Artí culo 1.6.2.9. de lá Circulár U nicá, se hán definido los siguientes grupos de Activos sobre 
los cuáles se determinán escenários de váriácio n de precio párá el Segmento de Rentá Váriáble: 

 

 

 

Escenarios 

 Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 

1 

Todos los precios 
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

2 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

3 Todos los precios 
 incrementán en lá 

Todos los precios  
disminuyen en lá 

Todos los precios  
disminuyen en lá 

Todos los precios  
disminuyen en lá 

% Sobre el Volumen Medio Diario 
(VMD) 

Horizonte de Tiempo 
(días) 

Incremento en la 
Garantía por Posición 

Entre un 100% y 150% 3 22% 

Entre un 150% y 200% 4 41% 

Máyor á un 200% 5 58% 
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fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

4 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

5 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

 

 

 

 

 

 

 

 

Escenarios 

 Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 

6 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

7 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

8 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

9 Todos los precios 
 incrementán en lá 

Todos los precios  
disminuyen en lá 

Todos los precios 
 incrementán en lá 

Todos los precios  
incrementán en lá 
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fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

10 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

11 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

12 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

 

 

 

Escenarios 

 Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4 

13 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

14 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

14 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

16 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios 
 incrementán en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

Todos los precios  
disminuyen en lá 
fluctuácio n de estre s 
correspondiente 

 
Los Activos objeto de Operáciones Repo, TTV y Conrádo del Segmento de Rentá Váriáble son 
clásificádos de ácuerdo con el sector econo mico ál que pertenecen los emisores de cádá Activo 
y posteriormente ágrupádos de lá siguiente mánerá: 
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Grupo Sector Económico 

Grupo 1 I ndices y Máteriáles 

Grupo 2 Energí á y Consumo Bá sico 

Grupo 3 Finánciero 

Grupo 4 Servicios Pu blicos y Otros 

 

 

 

PARTE V SEGMENTO SWAPS 

 
Artículo 5.5.2.5. Parámetros para cálculo de Garantía por Posición Inicial.  

Los párá metros utilizádos párá cálculár lá Gárántí á Iniciál (IM) en lás operáciones ágrupádás 
en el Segmento de Swáps son los siguientes: 

á. Nu mero de sesiones á utilizár: Lás ultimás 2525 sesiones. Este es el pánel de dátos párá el 
cá lculo del HVáR y el ES. 

b. Márgin Period of Risk (MPOR): Nu mero de dí ás necesários que se estimá párá cerrár uná 
Posicio n de formá gene ricá, es decir, el horizonte de tiempo dentro del cá lculo del HVáR y el ES, 
5 dí ás párá Posicio n propiá y 7 dí ás párá lá posicio n de Terceros. 

c. Escenários Análizádos: Lás ultimás 2525 sesiones. 

d. Peores Escenários: El nu mero correspondiente á los Peores Escenários será  el que 
correspondá ál nivel de confiánzá definido. 

e. Nivel de confiánzá VáR Histo rico: Nivel de confiánzá utilizádo párá cálculár lá Gárántí á Iniciál 
Báse segu n el VáR Histo rico. 99,5%. 

f. Peor Escenário con el Nivel de Confiánzá del VáR Histo rico: Utilizándo el Nivel de Confiánzá 
del VáR Histo rico del 99,5% y 2525 escenários ánálizádos el 12º peor escenário párá lá cuentá 
es el escenário elegido. 
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g. Fáctor de Decáimiento: Válor entre 0 y 1 que se utilizá en el me todo de Mediá Mo vil 
Exponenciálmente Ponderádá (EWMA) utilizádo párá el cá lculo del ES. El válor tomádo es de 
0,992. 

h. Escenários con Máyores Pe rdidás: Nu mero de escenários que se utilizán en el álgoritmo de 
Má ximá Pe rdidá Esperádá (ES) párá obtener, usándo un promedio de los Peores Escenários, el 
válor de lá má ximá perdidá esperádá párá lá cuentá. Se seleccionán los Peores Escenários párá 
cádá cuentá considerándo el nivel de confiánzá definido. 

i. Buckets ánálizádos: Trámos utilizádos párá reálizár el Ajuste por Támán o de lá Posicio n, el 1, 
2, 5, 10 y 15 án os de ácuerdo con el mercádo. 

Artículo 5.5.2.10. Escenarios para el cálculo del riesgo en situación de estrés para 
el Segmento Swaps.  

Párá reálizár el cá lculo del riesgo en situácio n de estre s de conformidád con lo estáblecido en el 
ártí culo 5.5.2.9. de lá Circulár U nicá, se hán definido los siguientes escenários de váriácio n de 
tásá párá el Segmento Swáps: 

Escenários párá lá Curvá IBR Overnight: 

 

 

Escenários párá lá Curvá IBR 1 Mes: 
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Escenários párá lá Curvá IBR 3 Meses: 

 

Escenários párá lá Curvá IBR 6 Meses: 
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Escenários párá lá Curvá Libor 1 Mes: 

 

Escenários párá lá Curvá Libor 3 Meses: 
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Escenários párá lá Curvá Libor 6 Meses: 

 

Escenários párá lá Curvá Libor 12 Meses: 
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Escenários párá lá Curvá IBR/Libor: 

 

 



 
Boletín Normativo de instructivo operativo 
No. 040 / 17 de febrero de 2026 

 
 

 
Pá giná 39 de 42 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PARTE VI SEGMENTO DE DIVISAS 

 
Artículo 6.6.1.4. Parámetros para el cálculo de Garantías por Posición 

Párá efectos del control de riesgo se ágrupán lás Operáciones de Contádo sobre Divisás por su 
plázo remánente, de conformidád con lá siguiente táblá: 

Grupo de Compensación Plazo Remanente 

Spot T+0 

N1 T+1 

N2 T+2 

N3 T+3 

Los párá metros de Fluctuácio n párá cádá uno de los Grupos de Compensácio n en el Segmento 
de Divisás son los siguientes 
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Grupo de 
Compensación 

Plazo Remanente Fluctuación Total LOLE 

Spot T+0 5.30% LOLE Vigente 

N1 T+1 5.30% LOLE Vigente 

N2 T+2 5.30% LOLE Vigente 

N3 T+3 5.30% LOLE Vigente 

Lá Fluctuácio n párá llámádos á Gárántí ás Extráordináriás, se cálculá diáriámente y se publicá á 
tráve s del Sistemá de lá Cá márá. El LOLE en Pesos (COP) será  el equiválente ál LOLE en Do láres 
(USD) multiplicádo por lá TRM vigente. 

El Cre dito sobre Gárántí ás á áplicár sobre lá gárántí á de cádá posicio n compensádá es lá 
siguiente: 

Grupo de Compensación Spot N1 N2 N3 

Spot 100% 0% 0% 0% 

N1  100% 0% 0% 

N2   100% 0% 

N3    100% 

El Orden o Prioridád de compensácio n entre los Grupos de Compensácio n del Segmento de 
Divisás es el siguiente: 

Grupo de Compensación Spot N1 N2 N3 

Spot 1 - - - 

N1  2 - - 

N2   3 - 

N3    4 

Los Deltás párá formár un Spreád en el Segmento de Divisás son los siguientes: 
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Parejas Grupos de Compensación Delta para formar un Spread 

Spot / N1 1 / 1 

Spot / N2 1 / 1 

Spot / N3 1 / 1 

N1 / N2 1 / 1 

N1 / N3 1 / 1 

N2 / N3 1 / 1 

Artículo 6.6.1.6. Fluctuaciones de estrés para el cálculo del riesgo en situación de 
estrés 

El Riesgo en Situácio n de Estre s – RSE estárá  ácotádo y corresponderá  á lá váriácio n de precios 
reálizádá en exceso de lá fluctuácio n totál solicitádá, previstá en el ártí culo 6.6.1.4. multiplicádá 
por el LOLE. Párá reálizár el cá lculo del riesgo en situácio n de estre s se utilizárá n los siguientes 
párá metros: 

Grupo de Compensación Plazo Remanente Fluctuación de Estrés 

Spot T+0 10.30% 

N1 T+1 10.30% 

N2 T+2 10.30% 

N3 T+3 10.30% 

 

En cáso de cuálquier dudá por fávor comunicárse con Soporte Operátivo de lá Cá márá en los 
tele fonos 3277000 Extensiones 211, 210, 228 y 244 o ál correo electro nico 
operácionescrcc@cámáráderiesgo.com.co”  

Artículo Segundo. Vigencia. El presente Instructivo Operátivo rige á pártir del 18 de febrero 
de 2026 

 

(Originál Firmádo) 
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