REPUBLICA DE COLOMBIA
MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

SUPERINTENDENCIA DE VALORES

RESOLUCION NUMERO 230 DEL 26 DE OCTUBRE DE 2001

Por la cual se aprueba el reglamento de un sistema centralizado de operaciones

REFERENCIA

ENTIDAD SOLICITANTE Bolsa de Valores de Colombia S.A.
RADICACIONES 200110-4179

REGLAMENTO Reglamento del Sistema Centralizado de

Operaciones de negociacion y registro del
mercado de renta fija "MEC" Mercado
Electronico Colombiano

EL SUPERINTENDENTE DELEGADO PARA LA PROMOCION Y DESARROLLO
DEL MERCADO

En ejercicio de la funcidn consagrada en el articulo 19, numeral 7° del Decreto
1608 de 2000, y

CONSIDERANDO:

PRIMERO: Que mediante radicacion numero 200110-4179, la Bolsa de Valores
de Colombia S.A., solicitd a esta Superintendencia la aprobacion del reglamento
del Sistema Centralizado de Operaciones de Negociacion y Registro del Mercado
de Renta Fija, - MEC - Mercado Electronico Colombiano, sistema del cual dicha
bolsa sera administrador.

SEGUNDO: Que en cumplimiento del Art. 4.1.1.1., numeral 1., inciso primero, de
la Resolucion 400 de 1995, el administrador propuesto es una sociedad sujeta a la
inspeccién y vigilancia permanente del Estado, e inscrita en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios.

TERCERO: Que segun el articulo 5, literal 1), de los estatutos de la Bolsa de
Valores de Colombia S.A., esta sociedad tiene capacidad para administrar
sistemas centralizados de operaciones.



CUARTO: Que segun el articulo 4.1.1.1., numeral 2, inciso primero, de la
Resolucién 400 de 1995, el reglamento de los sistemas centralizados de
operaciones, debe ser sometido a la aprobacion previa de la Superintendencia de
Valores.

QUINTO: Que segun el articulo 19, numeral 7° , del Decreto 1608 de 2000, es
funcién del Superintendente Delegado para la Promocion y Desarrollo del
Mercado, aprobar los reglamentos de los sistemas centralizados de operaciones.

SEXTO: Que el reglamento propuesto se ajusta a las normas que rigen el
mercado publico de valores.

SEPTIMO: Que la solicitud fue presentada por el representante legal de la Bolsa
de Valores de Colombia S.A..

RESUELVE:
ARTICULO PRIMERO: Aprobar el reglamento del Sistema Centralizado de
Operaciones de Negociacion y Registro del Mercado de Renta Fija administrado
por la Bolsa de Valores de Colombia S.A. - MEC- Mercado Electrénico
Colombiano, cuyo texto a continuacion se transcribe:

REGLAMENTO DEL SISTEMA CENTRALIZADO DE OPERACIONES DE
NEGOCIACION Y REGISTRO DEL MERCADO DE RENTA FIJA
ADMINISTRADO POR LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA - MEC-
MERCADO ELECTRONICO COLOMBIANO
LIBRO PRIMERO
DISPOSICIONES GENERALES
TITULO |
GENERALIDADES DEL - MEC- MERCADO ELECTRONICO COLOMBIANO
CAPITULO |

OBJETO

Articulo 1.1.1.1. Objeto del Sistema Centralizado de Operaciones.

El Sistema Centralizado de Operaciones de Negociacion y Registro del Mercado
de Renta Fija - MEC- Mercado Electrénico Colombiano (en adelante “MEC” o el



“Sistema”) administrado por la Bolsa de Valores de Colombia (en adelante el
“Administrador”), es un mecanismo electronico centralizado a través del cual las
entidades afiliadas pueden, mediante estaciones de trabajo remotas, celebrar
entre ellas las operaciones, contratos y transacciones propias a su régimen legal
sobre valores de renta fija inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

Adicionalmente a lo anterior y en la medida en que se encuentre debidamente
habilitado y reglamentado por el Administrador, los Afiliados podran registrar las
operaciones celebradas entre los Afiliados o entre éstos y otras personas no
afiliadas al Sistema sobre valores de renta fija inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios.

Asi mismo, los Afiliados podran acceder a otros servicioS conexos o
complementarios a los anteriores, previa autorizacion de las modificaciones al
Reglamento por parte de la Superintendencia de Valores.

Paragrafo: Para efectos de lo dispuesto en el presente Reglamento se entiende
que son Vvalores de renta fija aquellos valores distintos de acciones y bonos

obligatoriamente convertibles en acciones, asi como los derechos de suscripcidon
de los mismos.

CAPITULO Il
ADMINISTRACION DEL SISTEMA
Articulo 1.1.2.1. Administracion del Sistema.
La administracion del MEC estara a cargo de la Bolsa de Valores de Colombia
S.A., a través de sus oOrganos de direccion y administracion. No obstante lo
anterior, para el ejercicio de sus funciones podra consultar a un Comité Técnico
en los términos que se sefialan en el presente Reglamento.

Articulo 1.1.2.2. Funciones del Administrador.

Correspondera a la Bolsa, en su calidad de administrador del Sistema, ejercer las
siguientes funciones:

1. Velar porque el Sistema opere de manera organizada y adecuada.
2. Facilitar a los Afiliados la celebracion de las operaciones a través del Sistema.

3. Conservar registros electrénicos de las operaciones realizadas o registradas a
través del Sistema de acuerdo con las disposiciones legales vigentes.



4. Brindar la capacitacion y asistencia necesaria a los Afiliados y/o Operadores
habilitados para celebrar operaciones.

5. Generar y difundir la informacion sobre las operaciones celebradas o
registradas en el Sistema a todos los Afiliados en tiempo real.

6. Exigir y verificar en los términos establecidos en el Reglamento el
cumplimiento del mismo.

7. Liquidar las operaciones que se celebren a través del Sistema y supervisar la
compensacion de las mismas.

8. Informar diariamente al mercado todas las operaciones que fueron
incumplidas, sus caracteristicas y el Afiliado responsable.

9. Reportar a las autoridades competentes las actuaciones irregulares, ilegales o
fraudulentas que se presenten en el Sistema.

10. Proporcionar informacién sobre las operaciones celebradas o registradas en el
Sistema y sobre las personas juridicas o entidades que celebren o registren
operaciones a través del mismo a las entidades que ejerzan control,
inspeccion, vigilancia o funciones disciplinarias con relacién a los Afiliados y
sobre el Sistema.

11.Mantener en reserva la informacion sobre la identidad de las personas que
sean registradas en el Sistema, sin perjuicio de la informacion que de
conformidad con las normas legales deba suministrar a las autoridades
competentes.

12.Desplegar su mejor esfuerzo por mantener el orden, la seguridad, la
competencia, la adecuada formacion de precios, la transparencia y el
adecuado funcionamiento del Sistema.

13.Atender de manera oportuna las consultas, quejas o comentarios de los
Afiliados relacionados con el tramite, horario y funcionamiento del Sistema.

14.Administrar, exigir y hacer efectivas las garantias en los términos que
establece el presente Reglamento.

15.Ordenar la constitucion de garantias adicionales en los términos que establece
el presente Reglamento.

16.Hacer efectivas las consecuencias del incumplimiento a que se refiere el
presente Reglamento.

17.Solicitar a los Afiliados informacion sobre una determinada operacion.



18.Publicar la informacion a que se refiere el presente Reglamento.

19.0rdenar la suspension de las operaciones por las circunstancias y en los
términos que establece el presente Reglamento.

20.Suministrar al mercado informacion sobre las operaciones que realicen los
Afiliados de conformidad con lo establecido en el numeral 7 del articulo 4.1.1.1
de la Resolucién 400 de 1995, asi como las normas que lo modifiquen o
sustituyan.

Paragrafo: Para efecto del ejercicio de las funciones a que se refiere el presente

articulo el Administrador podra expedir los Reglamentos, Circulares e Instructivos

del MEC que estime pertinentes. Dichas disposiciones se expediran y pondran en

conocimiento publico en los términos que establece el presente Reglamento.

Articulo 1.1.2.3. Prohibicion especial para el Administrador

Esta expresamente prohibido para el Administrador ingresar o modificar datos o

informacion que haya sido suministrada por algun Afiliado, salvo lo dispuesto

expresamente en este Reglamento.

Articulo 1.1.2.4. Funciones del Consejo Directivo de la Bolsa.

El Consejo Directivo de la Bolsa ejercera las siguientes funciones:

1. Estudiar, adoptar y reformar el Reglamento del Sistema.

2. Designar el representante de las sociedades comisionistas en el Comité
Técnico.

3. Conocer de los informes de Auditoria del Sistema e impartir las érdenes e
instrucciones a la Administracion de la Bolsa que reclame el buen manejo del
Sistema.

4. Las deméas que le corresponda segun los estatutos, reglamentos vy
disposiciones legales vigentes.

Articulo 1.1.2.5. Integracién del Comité Técnico.
El Comité Técnico del MEC estara integrado por siete (7) miembros, asi:

1. El Presidente de la Bolsa o el funcionario de la Bolsa que éste designe, por
derecho propio.

2. Un (1) miembro elegido por el Consejo Directivo de la Bolsa, quien obrard en
representacion de las sociedades comisionistas.



Un (1) miembro elegido por la Direccion del Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico, quien obrara en representacion de las entidades
de caracter publico.

Un (1) miembro elegido por la Asociacion Bancaria y de Entidades Financieras
de Colombia - Asobancaria, quien obrara en representacion de los
establecimientos de crédito.

Un (1) miembro elegido por la Asociacion Colombiana de Fondos de
Pensiones y Cesantias, quien obrara en representacion de los fondos de
pensiones y de cesantias.

Un (1) miembro elegido por la Federacion de Aseguradores Colombianos -
Fasecolda, quien obrara en representacion de las compafias de seguros.

Un (1) miembro elegido por la Asociacion de Fiduciarias - Asofiduciarias, quien
obrara en representacion de las sociedades fiduciarias.

Seran invitados permanentes del Comité Técnico el Depoésito Centralizado de
Valores de Colombia DECEVAL S.A., el Banco de la Republica y la Direccion de
Crédito Publico del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Articulo 1.1.2.6. Requisitos para ser miembro del Comité Técnico.

Los miembros del Comité Técnico deberan cumplir los siguientes requisitos:

1.

2.

Ser mayor de veinticinco (25) afios;

Tener experiencia minima de cinco (5) afios en temas bursatiles, financieros o
afines;

No haber sido condenado por delito alguno;

No haber sido sancionado, dentro de los dos (2) afos inmediatamente
anteriores a la elecciobn, con multa o suspension impuesta por la
Superintendencia Bancaria o la Superintendencia de Valores, autoridad
disciplinaria y/o una bolsa de valores,

No haber sido sancionado con pena de expulsion impuesta por una bolsa de
valores.

Paragrafo Primero: El miembro indicado en el numeral 2 del articulo anterior
debera tener la calidad de representante legal de una sociedad comisionista de
bolsa activa. Asi mismo, los miembros indicados en los numerales 4, 5, 6 y 7 del
mismo articulo, deberan ejercer el cargo de vicepresidente o tesorero, 0 uno



equivalente, en el area financiera de las entidades que conforman la Asociacion o
Federacion respectiva.

Paragrafo Segundo: La calidad de miembro del Comité Técnico se pierde, de
hecho, si durante el ejercicio del cargo se deja de cumplir con alguna de las
condiciones establecidas para su eleccion, o cuando la entidad encargada de su
designacion lo sustituya.

Articulo 1.1.2.7. Funciones del Comité Técnico.
Son funciones del Comité Técnico:

1. Estudiar los proyectos de modificacion o adicion al presente Reglamento y
formular sugerencias al Consejo Directivo de la Bolsa sobre los mismos. Las
actas de las reuniones del Comité Técnico en las que se estudien proyectos de
modificacién o adicién al presente Reglamento se acomparfiaran a la solicitud
de aprobacion de los mismos que se dirija a la Superintendencia de Valores.

2. Asesorar al Administrador en todos aquellos asuntos que sean determinantes
para la buena marcha del Sistema.

3. Estudiar y proponer cambios operativos al Sistema.

4. Ejercer las demas funciones de caracter consultivo que sefale el presente
Reglamento.

Articulo 1.1.2.8. Reuniones del Comité Técnico.

Respecto de las reuniones del Comité Técnico se observaran las siguientes
reglas:

1. El Comité se reunira en forma ordinaria una vez al mes, en el dia, hora y lugar
indicados en la convocatoria de un representante legal del Administrador; se
reunird también en forma extraordinaria cuando sea convocado por un
representante legal del Administrador, o cuando lo soliciten no menos de tres
(3) de sus Miembros.

2. El Comité Técnico nombrara un Moderador de su propio seno, quien presidira
el Comité, asi como un Secretario.

3. Para la validez de las deliberaciones del Comité Técnico deberan concurrir no
menos de cinco (5) de sus Miembros y las decisiones se adoptaran por
mayoria de los miembros presentes.

4. Los invitados tendran voz sin derecho a voto.



5. De lo sucedido en las reuniones del Comité Técnico se levantaran actas.
Articulo 1.1.2.9. Limitaciones Tecnoldgicas.

En razébn de las Ilimitaciones tecnolégicas naturales de todo sistema
computacional, el Administrador no sera responsable por la suspension o
interrupcion de los servicios, ni por las deficiencias mecénicas, electronicas o de
software que se observen en la prestacion del servicio, ni por las fallas eventuales
qgue afecten la asignacion de operaciones causadas por razones técnicas del
Sistema, ni por los cambios o alteraciones que se presenten durante el proceso
de transmision de la informacion que reciba o envie, ni por cualquier otro hecho
que escape al control de ésta, como caso fortuito o de fuerza mayor. No obstante,
el Administrador desplegard sus mejores esfuerzos para mantener el
funcionamiento del mismo.

De igual manera, el Administrador no sera responsable por las actuaciones
irregulares, ilegales o fraudulentas que efectien operadores o funcionarios de los
Afiliados o cualquier persona bajo dependencia o no del Afiliado en el manejo del
Sistema a través de sus terminales o por dafios causados por éstos por impericia
o descuido.

Paragrafo: Sin perjuicio de las funciones del Administrador, las obligaciones de
éste, respecto del Sistema, se circunscriben a proveer la infraestructura de
personal, los sistemas computacionales y demas medios necesarios, de manera
qgque haga posible y facilite a los Afiliados la celebracion o registro de sus
transacciones, mediante el mecanismo electronico regulado por este reglamento,
administrar la operacion diaria del sistema y supervisar el adecuado cumplimiento,
desplegando para ello sus mejores esfuerzos.

Articulo 1.1.2.10. Divulgacién de la informacion.

El Administrador procesara y divulgara la informacion que, teniendo el caracter de
publica, haya sido registrada a través del Sistema o se haya incorporado al mismo
acudiendo a otras fuentes. Para este efecto, el Administrador publicara
diariamente en la forma que establezca la Superintendencia de Valores, un boletin
donde se sefalaran los titulos negociados y las condiciones financieras de las
operaciones. Asi mismo, suministrarda al mercado informacién sobre las
operaciones que realicen sus Miembros, con un retraso que no excedera de veinte
(20) minutos desde el momento en que se hayan registrado las operaciones.

Para todos los efectos, la informacion a que se refiere este articulo se considera
que tiene el caracter de publica.

Articulo 1.1.2.11. Propiedad de las bases de datos.

Las bases de datos organizadas por el Administrador a partir de las transacciones
realizadas o registradas en el Sistema, asi como todo valor agregado dado por el



Administrador en el procesamiento y la presentacion de la informacién organizada
bajo tales bases de datos serdn de propiedad y dominio exclusivo del
Administrador. En consecuencia, el Administrador podra comercializar la
informacién por los medios que considere convenientes.

CAPITULO 1l
AFILIADOS AL SISTEMA
Articulo 1.1.3.1. Entidades que pueden Afiliarse.

El Administrador del Sistema podra admitir como Afiliados al MEC a las siguientes
entidades:

1. Los establecimientos de crédito.

2. Las sociedades fiduciarias.

3. Las sociedades comisionistas de bolsa.

4. Las sociedades comisionistas independientes de valores.

5. Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantias.

6. Las compairiias de seguros.

7. Las sociedades de capitalizacion.

8. La Direccion del Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

9. El Instituto de Seguros Sociales - ISS.

10.El Fondo de Garantias de Instituciones Financieras - FOGAFIN.

11.El Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario - FINAGRO.

12.El Banco de la Republica.

13.Las demas entidades de caracter publico que, de acuerdo con su respectivo
régimen legal, estén autorizadas u obligadas para realizar operaciones a través
de sistemas centralizados de operaciones.

14.Todas las demas entidades vigiladas por la Superintendencia Bancaria o de

Valores que, de acuerdo con su régimen legal, estén autorizadas u obligadas
para realizar operaciones a través de sistemas centralizados de operaciones.



Paragrafo: Las entidades a que se refiere el presente articulo podran actuar por
cuenta de terceros o bajo el contrato de comision cuando su régimen legal asi lo
permita. En los demas casos los Afiliados solo podran obrar por cuenta propia.

Articulo 1.1.3.2. Requisitos para la Afiliacion.

Para efectos de lograr su afiliacién al Sistema las entidades mencionadas en el
articulo anterior deberan cumplir y acreditar ante el Presidente de la Bolsa o quien
éste designe, los siguientes requisitos:

1. Contar con la estructura operativa y el equipo computacional y de
comunicaciones apropiado de acuerdo con las especificaciones operativas y
técnicas establecidas por el Administrador.

2. Contar con el personal debidamente capacitado para operar en el Sistema,
asi como en el uso de los sistemas de compensacion y liquidacion.

3. Estar vinculado a los depésitos centralizados de valores que indique el
Administrador.

4. Disponer de cuenta de deposito o de un agente de pagos en el Banco de la
Republica.

Paragrafo: Los requisitos a los cuales se refieren los numerales 1y 2 del presente
articulo deberan acreditarse mediante declaracion realizada por un representante
legal de la entidad debidamente facultado. Dicha declaracion debera también ser
suscrita por el revisor fiscal de la entidad, si este existiere. Los requisitos a los
cuales se refieren los numerales 3 y 4 deberan acreditarse mediante certificacion
expedida por los depdsitos centralizados de valores respectivos, el Banco de la
Republica o el agente de pagos correspondiente, segun sea el caso.

Articulo 1.1.3.3 Solicitud de Afiliacion.

La entidad interesada en obtener su afiliacién al Sistema debera presentar ante el
Presidente de la Bolsa o quien éste designe una solicitud escrita en tal sentido
firmada por un representante legal debidamente facultado. A la solicitud
respectiva debera adjuntarse lo siguiente:

1. Un certificado de existencia y representacion legal expedido por la autoridad
competente dentro del mes inmediatamente anterior a la solicitud o el
documento que haga sus veces.

2. Una fotocopia autenticada de la autorizacion de funcionamiento expedida por
la autoridad competente, si es del caso.



3. Los documentos mediante los cuales se acreditan los requisitos establecidos
en el articulo que antecede.

4. Comunicacion suscrita por el Representante Legal en la cual se indique el
nombre, identificacion y cargo del funcionario de la solicitante que, en caso de
ser admitida, recibird y administrara la clave general de acceso al sistema.

Cumplido lo anterior habré& lugar a la Afiliacion.
Articulo 1.1.3.4. Afiliacién al Sistema.

En el evento de ser admitido como Afiliado la entidad respectiva debera aceptar
mediante una orden de compra de servicios, la oferta de servicios que efectlue el
Administrador para la afiliacion al Sistema. Mediante dicha aceptacion, el Afiliado
se compromete a cumplir todas y cada una de las disposiciones contenidas en las
normas legales vigentes, en el presente Reglamento, asi como las demés
disposiciones que el Administrador expida en relacion con el Sistema. La Oferta
de Servicios que efectie el Administrador aceptada por Orden de Compra de
Servicios sera de adhesion y contendra las mismas clausulas para todos y cada
uno de los Afiliados.

Articulo 1.1.3.5 Tarifas por los Servicios del Sistema.

Por los derechos a celebrar operaciones en el Sistema y consultar la informacion
de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento y en especial en los
numerales 1 y 3 del articulo 1.1.3.10. del mismo, los Afiliados deberan pagar al
Administrador una remuneracion compuesta por los siguientes conceptos, los
cuales no excederan los limites que a continuacién se indican:

* Tarifa Fija maxima:

El Afiliado debera pagar un cargo fijo mensual que no excedera de un millén
quinientos mil pesos ($1.500.000).

e Tarifa maxima por volumen:

El Afiliado debera pagar un cargo variable por volumen negociado que no
excedera de doce pesos ($12) por millén de pesos ($1.000.000) por punta por
operacion.

» Tarifa méxima por Operacion:

El Afiliado debera pagar un cargo que no excedera de dos mil quinientos pesos
($2.500) por punta por operacion.



Paragrafo Primero: Los limites a que se refiere el presente articulo se
incrementaran a partir del primero (1) de enero de cada afio en un porcentaje
equivalente al aumento del indice de precios al consumidor (IPC) certificado por el
DANE para el afio inmediatamente anterior. En el evento en que el resultado del
incremento de los limites con base en el indice de precios al consumidor (IPC)
arroje cifras decimales, se aproximara a la unidad de pesos inmediatamente
siguiente.

Paragrafo Segundo: Las tarifas enunciadas en el presente articulo se entenderan
sin perjuicio del cobro de los servicios conexos tales como comunicacion,
conexion de estaciones de trabajo o de informacidén y cualesquiera otros que se
requiera para la conexion al Sistema. EIl valor de los servicios conexos sera
informado por el Administrador mediante Boletin Informativo y éstos seran
facturados a cada Afiliado en forma discriminada y adicional con las tarifas antes
mencionadas.

Paragrafo Tercero: EI Administrador determinara las tarifas sin exceder los limites
previstos en este articulo y la periodicidad y modalidad de pago de las mismas.

Articulo 1.1.3.6 Retiro voluntario.

Cualquier Afiliado podra solicitar su retiro del Sistema mediante comunicacién
escrita presentada ante el Presidente de la Bolsa o quien éste designe. El retiro se
hara efectivo a partir de la fecha en que el Administrador lo determine. El Afiliado
que se retire continuara obligado a cumplir los deberes y responsabilidades
establecidos en el presente Reglamento y en la Oferta de Afiliacion al Sistema
aceptada por Orden de Compra de Servicios en relacion con las operaciones en
curso o pendientes de cumplimiento en las cuales sea parte. En consecuencia, el
Afiliado debera entregar oportunamente el dinero y/o los titulos necesarios, segun
el caso, para el debido cumplimiento de tales operaciones, y continuara obligado a
constituir garantias si a ello hubiere lugar. El Afiliado continuara obligado a pagar
al Administrador la tarifa por afiliacion y uso del Sistema hasta la fecha en que se
produzca su retiro efectivo.

Articulo 1.1.3.7 Deberes de conducta de los Afiliados.

Seran deberes de conducta de los Afiliados al Sistema y de las personas
vinculadas a éstos los siguientes:

1. Realizar y cumplir las transacciones en el Sistema actuando con lealtad,
probidad, buena fe y ética comercial.

2. La observancia de la debida diligencia en el manejo y utilizacion del Sistema.

3. La capacitacion y el profesionalismo de las personas que operen el Sistema y
los sistemas de compensacion y liquidacion.



4.

Asistir a los cursos de capacitacion y entrenamiento que programe el
Administrador del Sistema.

Articulo 1.1.3.8. Obligaciones de los Afiliados.

Seran obligaciones de los Afiliados al Sistema las siguientes:

1.

Cumplir estrictamente las obligaciones previstas en la ley y los actos
administrativos relacionados con el Mercado Publico de Valores, asi como el
Reglamento, las Circulares, Instructivos Operativos y la oferta de Afiliacion al
Sistema aceptada por Orden de Compra de Servicios.

Cumplir las obligaciones generadas por las operaciones celebradas.

Cumplir las instrucciones impartidas por las autoridades competentes de
supervision y/o control y/o el Administrador referidas al Sistema.

Introducir la informacidon que se registra en el Sistema de forma completa, y
gue corresponda a la operacion que se pretenda celebrar.

Mantener bajo estrictos estandares de seguridad las claves de acceso al
Sistema.

Abstenerse de realizar operaciones ficticias, actos de competencia desleal u
operaciones no representativas del mercado.

Informar de manera inmediata al Administrador cualquier error o falla del
Sistema.

Tomar las medidas adecuadas, en las condiciones establecidas por la
Superintendencia Bancaria o de Valores y demas autoridades competentes,
para evitar que las operaciones realizadas a través del Sistema puedan ser
utilizadas para el lavado de activos o para cualquier otra finalidad ilicita.

Abstenerse de realizar cualquier acto que afecte el orden, la seguridad, la
competencia, la adecuada formacién de precios, la transparencia y el buen
funcionamiento del Sistema.

10.Cumplir con las obligaciones que la ley le establece de acuerdo con su

respectivo régimen legal y con los regimenes disciplinarios aplicables segun su
naturaleza.

Articulo 1.1.3.9. Obligaciones de los Afiliados respecto de las operaciones
en el Sistema



Los Afiliados quedaran obligados en los términos que se establecen en este
Reglamento, en las Circulares y en los Instructivos, por toda transaccion que sea
celebrada en el Sistema. Igualmente seran responsables de la informacion
contenida en las ofertas, posturas y complementacion de las operaciones.

Articulo 1.1.3.10. Derechos de los Afiliados.
Los Afiliados al Sistema tendran las siguientes derechos:

Celebrar las operaciones en el Sistema en los términos establecidos en el
presente Reglamento, las Circulares e Instructivos Operativos que lo desarrollen y
en las normas legales aplicables.

Establecer cupos de operacién individuales para las contrapartes por contado y
plazo. Los criterios bajo los cuales los Afiliados estableceran cupos de contraparte
deberan ser resultado de un estudio técnico de riesgos, el cual debe ser aprobado
por la junta directiva del Afiliado o el 6rgano que haga sus veces y quedar
consignados en un documento de respaldo.

Consultar la informacién sobre los titulos negociados y las condiciones financieras
de las operaciones, de la siguiente manera:

3.1 Diariamente y en tiempo real las ofertas en curso y las operaciones
realizadas de conformidad con lo previsto en el Libro Segundo del
presente Reglamento.

3.2 Durante el dia los resimenes del mercado.

3.3 Diariamente las operaciones celebradas durante los tres (3) meses
inmediatamente anteriores.

3.4 Diariamente las bases de datos de monedas, tasas e indices y las
caracteristicas de los valores objeto de negociacion en el Sistema.

Articulo 1.1.3.11. Claves de Acceso.

En el evento de ser admitida como Afiliado, el Administrador entregara al
funcionario de la entidad designado para el efecto en la solicitud de admision, una
clave general de acceso al Sistema. Dicho funcionario asignara a cada uno de los
operadores del Afiliado una clave de acceso individual utilizando para el efecto la
clave general de acceso proporcionada por el Administrador. El Afiliado sera
responsable por el uso que sus operadores, funcionarios o cualquier persona bajo
su dependencia hagan de la clave general o de las claves individuales de acceso
y debera velar porque las mismas se mantengan y usen bajo estricta reserva y
seguridad.



Articulo 1.1.3.12. Operadores.

Cada uno de los Afiliados podra contar con uno o varios operadores. Son
operadores aquellas personas que, obrando en nombre y representacién de un
Afiliado al MEC, pueden acceder al Sistema a través de su estacion de trabajo,
mediante el uso de una clave individual, con el propdsito de utilizar las diferentes
funcionalidades del mismo.

Articulo 1.1.3.13. Obligaciones de los Afiliados en relaciéon con los
Operadores.

Sera obligacion de cada uno de los Afiliados designar como operadores, de
acuerdo con su respectivo régimen legal, a personas capacitadas y competentes y
velar porque éstos actlen de acuerdo a las disposiciones aplicables y usen de
forma adecuada las claves de acceso al Sistema. En todo caso el Afiliado sera
responsable por cualquier uso irregular de las mismas.

Articulo 1.1.3.14. Responsabilidad de los Afiliados en relacion con las
Operaciones.

Para los efectos a que haya lugar, los Afiliados asumen todos los riesgos
inherentes a la celebracién, existencia, validez, eficacia y cumplimiento de las
operaciones realizadas a través del Sistema. En consecuencia, el Administrador
no tendra responsabilidad alguna por las operaciones que se celebren a través del
mismo. Los Afiliados que ejecuten operaciones a través del Sistema estan
obligados al cumplimiento de las normas y restricciones que sobre cada tipo de
operacion hayan establecido las autoridades de inspeccion, control y vigilancia en
cada caso y que les sean aplicables. Asi mismo, corresponde a los Afiliados
cumplir con todos y cada uno de los requisitos especiales que para cada tipo de
entidad establezca su respectivo régimen legal.

Los Afiliados por el solo hecho de ser participes del Sistema, declaran, aseguran y
garantizan que todos los datos registrados y las operaciones celebradas por
intermedio del Sistema corresponden en todo a la realidad y los obligan. Es
expresamente entendido que esta declaracion opera respecto del mercado, de los
demas afiliados, de las autoridades, y del propio Administrador.

Paragrafo: El Administrador no mediard, arbitrard o dirimir4 los reclamos o las
controversias que eventualmente surjan entre los Afiliados o entre los Afiliados y
terceros por razbn o causa de las transacciones que sean celebradas o
registradas a través del Sistema. Sin perjuicio de lo anterior, el Administrador, a
solicitud de una parte interesada, se limitara a certificar los datos referidos a una
operacion determinada segun los archivos y datos almacenados en el Sistema.



CAPITULO IV
VALORES OBJETO DE NEGOCIACION EN EL SISTEMA 'Y OPERACIONES
OBJETO DE REGISTRO

Articulo 1.1.4.1. Valores objeto de negociacion en el Sistema.

En el Sistema podran celebrarse operaciones sobre valores de renta fija que se
encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y en la
Bolsa de Valores de Colombia.

Paragrafo Primero: Las tarifas por la inscripcion de valores en la Bolsa, el
procedimiento que debera cumplirse para su inscripcion y las obligaciones de los
emisores en relacion con el suministro de informacion a la Bolsa se regiran por las
disposiciones establecidas en los articulos 1.3.1.1. a 1.3.2.2. del Reglamento
General de la Bolsa de Valores de Colombia y las Circulares e Instructivos
Operativos que desarrollen este ultimo.

Paragrafo Segundo: La inscripcion de valores de renta fija en la Bolsa no implica
certificacion sobre la bondad del valor inscrito, ni sobre la solvencia del emisor.

Articulo 1.1.4.2. Registro de Operaciones.

Los Afiliados podran registrar en el Sistema aquellas operaciones que, de acuerdo
con el régimen legal vigente, no deban obligatoriamente celebrarse a través de un
Sistema Centralizado de Operaciones o en una Bolsa de Valores, siempre que las
mismas recaigan sobre titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

CAPITULO V
INTEGRACION DEL SISTEMA CON LA RUEDA DE LA BOLSA

Articulo 1.1.5.1. Integracion del Sistema Bursétil con la Rueda de la Bolsa.

Para las sociedades comisionistas de Bolsa afiliadas al MEC, la rueda de la Bolsa,
en cuanto hace al mercado de renta fija, estard integrada a la sesion de
negociacion del Sistema y operara bajo las reglas y condiciones establecidos en el
Presente Reglamento y circulares e instructivos operativos que lo desarrollen.
Para el efecto se operara bajo la misma plataforma tecnolégica y aplicativos en
forma simultanea e indisoluble.

CAPITULO VI



INTEGRACION DE SISTEMAS CENTRALIZADOS DE INFORMACION PARA
TRANSACCIONES

Articulo 1.1.6.1. Integracion del MEC a Sistemas Centralizados de
Informacion.

Los Afiliados a travées del MEC podran acceder a servicios de Sistemas
Centralizados de Informacién para Transacciones u otros sistemas de informacién
(en adelante Sistemas Vinculados), en los términos que autorice y establezca el
Administrador del Sistema. Para efectos de lo anterior el Afiliado al MEC debera
encontrarse autorizado por el respectivo Sistema Vinculado para acceder al
mismao.

La remuneracion de los servicios suministrados por los Sistemas Vinculados al
MEC sera a cargo de los Afiliados que se encuentren facultados para acceder a
dichos servicios y se pagara en la forma y términos que el administrador de dichos
sistemas establezca para sus respectivos usuarios.

Paragrafo Primero: EI Administrador informara mediante boletin informativo los
Sistemas Vinculados autorizados y los términos en que se puede acceder a ellos
de conformidad con lo dispuesto en este articulo.

Paragrafo Segundo: Para los efectos a que haya lugar, los Afiliados asumen todos
los riesgos inherentes a la celebracion, existencia, validez, eficacia y cumplimiento
de las operaciones registradas en Sistemas Vinculados al Sistema MEC. En
consecuencia, el Administrador no tendra responsabilidad alguna por dichas
operaciones. Asi mismo, corresponde a los Afiliados cumplir con todos y cada uno
de los requisitos especiales que para cada tipo de entidad establezca su
respectivo régimen legal para actuar a través de cualquier Sistema Vinculado
autorizado por el MEC.

CAPITULO VII
CONSECUENCIAS DEL INCUMPLIMIENTO

Articulo 1.1.7.1. Consecuencias Aplicables.

En el evento en que alguno de los Afiliados incumpla lo dispuesto en el presente
Reglamento, en las Circulares o Instructivos Operativos que lo desarrollen o en la
Oferta de Afiliacién al Sistema, el correspondiente Afiliado estard sujeto a las
siguientes consecuencias:

1) Suspensiéon Temporal del Servicio: ElI Administrador suspendera el servicio
cuando quiera que se presente alguno de los siguientes eventos:

a. Cuando el Afiliado reincida en el mal manejo del Sistema, siempre que el
Administrador haya advertido al correspondiente Afiliado de tal



circunstancia con anterioridad. En este caso el Administrador suspendera
el servicio por diez (10) dias habiles.

b. Cuando se resuelva una operacién por incumplimiento del Afiliado y éste no
pague la suma a que hace referencia la letra b. del articulo 2.5.1.3 del
presente Reglamento. En este caso la suspension se extendera hasta que
el Afiliado pague la suma antes sefalada.

c. Cuando un Afiliado incumpla tres operaciones en un término corrido de 365
dias calendario y éstas hayan sido objeto de plazo adicional o resolucién en
los términos de lo dispuesto en el articulo 2.5.1.3, o se trate de operaciones
a plazo o de venta con pacto de recompra. En este caso el Administrador
suspendera el servicio por quince (15) dias habiles.

d. Cuando el Afiliado incumpla con la obligacibn de constituir o ajustar
garantias en los términos que establece el presente Reglamento. En este
caso el Administrador suspendera el servicio hasta que se constituya o
ajuste la garantia a satisfaccion del Administrador.

e. Cuando el Afiliado incumpla las instrucciones impartidas por el
Administrador referidas al Sistema. En este caso la suspension se
extenderd por el término que dure el incumplimiento.

f. Cuando el Afiliado sea sancionado con medida de suspension impuesta por
una bolsa de valores o por una autoridad competente.

g. Cuando una autoridad judicial o administrativa lo ordene.

h. Cuando el Afiliado incumpla cualquiera de las obligaciones establecidas en
la Oferta de Afiliacion al Sistema aceptada por Orden de Compra de
Servicios. En este caso la suspension se extendera por el término que dure
el incumplimiento, sin perjuicio de las demas facultades que tenga el
Administrador por razon del incumplimiento del Afiliado.

Paragrafo: En el evento previsto en los literales f. y g. del presente articulo la
Suspension Temporal del Servicio se extendera por el tiempo que el
Administrador o la autoridad competente determinen.

2) Exclusion del Sistema: ElI Administrador excluird a un Afiliado del Sistema
cuando quiera que se presente alguno de los siguientes eventos:

a. Cuando el Afiliado haya sido objeto de Suspension Temporal del Servicio
en mas de tres (3) ocasiones en un lapso de un (1) afio.

b. Cuando el Afiliado incumpla en méas de tres (3) ocasiones en un lapso de
un (1) afio con la obligacién de constituir o ajustar garantias en los términos
gue establece el presente Reglamento.



c. Cuando el Afiliado realice a través del Sistema operaciones simuladas,
transacciones que persigan manipular fraudulentamente el mercado u
operaciones no representativas de las condiciones del mismo, previa
decision de autoridad competente.

d. Cuando el Afiliado realice en el Sistema operaciones utilizando informacion
privilegiada, previa decision de autoridad competente.

e. Cuando el Afiliado sea sometido a toma de posesién y como consecuencia
de la misma se ordene su liquidacion.

f. Cuando el Afiliado entre en proceso de liquidacién voluntaria.

g. Cuando el Afiliado entre en causal de disolucion no enervable, conforme a
las normas legales pertinentes.

h. Cuando el Afiliado sea expulsado de una bolsa de valores o0 sea objeto de
cancelacion en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios por parte
de la Superintendencia de Valores.

i. Cuando una autoridad judicial o administrativa lo ordene.

Articulo 1.1.7.2. Efectos de la Suspensién Temporal del Servicio y de la
Exclusion del Sistema.

La Suspension Temporal del Servicio conlleva la suspension de todos los
derechos del Afiliado derivados de su calidad. La Exclusion del Sistema conlleva
la terminacion del Servicio por parte del Administrador del Sistema.

El Afiliado al que se le aplique cualquiera de las medidas a las cuales se refiere el
presente articulo mantendra todas las obligaciones, deberes y responsabilidades
establecidas en el presente Reglamento, las Circulares o Instructivos Operativos
que lo desarrollen y en la respectiva Oferta de Afiliacion al Sistema aceptada por
Orden de Compra de Servicios que no estén en contradiccion con tales medidas.
En consecuencia, el Afiliado suspendido o excluido estara obligado a entregar
oportunamente el dinero y/o los titulos necesarios, segun el caso, cuando al
momento de hacerse efectiva la suspension hubiere operaciones pendientes de
cumplimiento en las cuales sea parte. Asi mismo, el Afiliado sometido a una de las
medidas en mencion continuara obligado a constituir las garantias a que hubiere
lugar con el propédsito de asegurar la satisfaccion de las obligaciones pendientes
de cumplimiento, en los términos que establece el presente Reglamento.

Paragrafo Primero: El Afiliado que sea objeto de Suspension Temporal del
Servicio continuard obligado a cancelar al Administrador la tarifa por afiliacion y
uso del Sistema. El afiliado que haya sido objeto de Exclusion del Sistema
continuara obligado a pagar la tarifa por afiliacion y uso del mismo hasta la fecha
en que se produzca su retiro efectivo.



Paragrafo Segundo: El Afiliado que haya sido objeto de exclusién podra ser
readmitido transcurrido un (1) afio contado a partir de la fecha de exclusion. Para
el efecto, debera haber cumplido todas las obligaciones pendientes al momento
de la exclusion asi como haber cesado los motivos que dieron lugar a la misma.

CAPITULO VIII
AUDITORIA DEL SISTEMA

Articulo 1.1.8.1. Auditoria del MEC.

El Sistema contara con un Auditor General y una Auditoria Externa Operativa e
Informética quienes ejerceran sus funciones de acuerdo con los parametros
establecidos en el presente Reglamento.

Articulo 1.1.8.2. Auditoria General.

La Auditoria General estara a cargo del Auditor General de la Bolsa de Valores de
Colombia. Son funciones del Auditor General en relacion con el MEC las
siguientes:

1. Verificar e informar a quien corresponda el cumplimiento de las funciones y
objetivos del MEC, de acuerdo con las normas vigentes y el presente
Reglamento.

2. Verificar que los procedimientos de control disefiados protejan los intereses del
Administrador y de los Afiliados al Sistema.

3. Implementar un Sistema de monitoreo del MEC para verificar su
funcionamiento adecuado.

4. Efectuar recomendaciones al Administrador para el mejoramiento del Sistema.

5. Rendir informes al Consejo Directivo y demas instancias administrativas del
Administrador en los términos y con la periodicidad que establezca el
Administrador. Dichos informes estaran a disposicion de las autoridades de
inspeccidn, vigilancia o control.

Articulo 1.1.8.3. Auditoria Operativa e Informatica.

El Sistema contard con una auditoria externa operativa e informatica, la cual sera
ejercida por una entidad independiente contratada por el Administrador. Dicha
entidad debera acreditar experiencia en materia de auditoria operativa e
informatica y gozar de reconocimiento nacional e internacional. Correspondera al
Auditor Externo ejercer las siguientes funciones:



1. Verificar periodicamente el adecuado funcionamiento del Sistema para
constatar su correcta operacion frente a las especificaciones técnicas,
operativas y de seguridad, respecto del programa y de los equipos.

2. Medir periédicamente la capacidad operativa y tolerancia del Sistema y prever
posibles fallas.

3. Rendir informes mensuales sobre el funcionamiento del Sistema al Consejo
Directivo y demas instancias administrativas del Administrador en los términos
que establezca el Administrador. Dichos informes estaran a disposicion de las
autoridades de inspeccion, vigilancia o control.

4. Las demas que le sefiale el Consejo Directivo de la Bolsa y la
Superintendencia de Valores.

CAPITULO IX
DE LOS REGLAMENTOS, CIRCULARES E INSTRUCTIVOS OPERATIVOS

Articulo 1.1.9.1. Regulacién Aplicable al MEC.

Para dar cumplimiento a las funciones que le corresponden como administrador
del MEC, el Administrador podra expedir los Reglamentos, Circulares e
Instructivos Operativos que estime pertinentes. Dichas disposiciones se expediran
y pondran en conocimiento publico en los términos que establece el presente
Capitulo.

Articulo 1.1.9.2. Alcance de los Reglamentos.

A través de los Reglamentos el Administrador debera dictar aquellas normas de
caracter general adoptadas en relacién con la negociacion de valores, el registro
de las transacciones que se realicen en el MEC y la admision de los Afiliados al
Sistema.

En particular, a través de los reglamentos deberan adoptarse todas las normas
gue se relacionen con los siguientes temas:

1. Inscripcion de valores para negociacion;

2. Admision de Afiliados al MEC,;

3. Normas generales que rijan el funcionamiento del Sistema y las operaciones
que se realizan en el mismo, incluyendo lo atinente al cumplimiento de las

operaciones y la manera como el Administrador hara efectivas las garantias
otorgadas;



4. Actuacién de los Afiliados y de las personas vinculadas a éstos;

5. Consecuencias por el incumplimiento de las operaciones o de las
disposiciones legales o reglamentarias;

6. Las demas que sean necesarias de conformidad con la ley y las normas
expedidas por las autoridades competentes.

Articulo 1.1.9.3. Aprobacion de los Reglamentos.

La aprobacion de las normas que compongan los reglamentos que se expidan, asi
como las modificaciones y adiciones a los mismos, correspondera al Consejo
Directivo de la Bolsa, de conformidad con lo dispuesto en los Estatutos de la
Bolsa.

Articulo 1.1.9.4. Procedimiento Previo a la Aprobacién de los Reglamentos.

El Administrador enviara al Comité Técnico con una antelacion no inferior a tres
(3) dias habiles a la celebracion del Comite, cualquier proyecto de modificacion o
adicion al presente Reglamento para los efectos del numeral 1 del articulo 1.1.2.7.
Asi mismo, informara a los Afiliados sobre cualquier proyecto de modificacion o
adicibn al presente Reglamento de forma que éstos puedan presentar
sugerencias o comentarios al mismo.

Articulo 1.1.9.5. Presentacion de los Reglamentos.

Correspondera al Presidente de la Bolsa, o a quien éste designe, presentar ante
la Superintendencia de Valores los nuevos Reglamentos o las modificaciones y
adiciones que se pretendan introducir al presente Reglamento.

Articulo 1.1.9.6. Alcance de las Circulares.

A través de las Circulares deberan dictarse las normas de caracter general que
desarrollen de forma puntual los reglamentos expedidos por el Consejo Directivo
de la Bolsa que regulen el funcionamiento del MEC. Asi mismo, a través de las
Circulares deberan adoptarse todas las medidas de caracter general que el
Consejo Directivo de la Bolsa haya ordenado tomar a la Administracion.

Articulo 1.1.9.7. Instancia Competente para la Expedicion de las Circulares.

La expedicion de las Circulares correspondera al Presidente de la Bolsa.

Articulo 1.1.9.8. Alcance de los Instructivos Operativos.



A través de los Instructivos Operativos se instruira a los Afiliados al MEC u otros
agentes, en cuanto fuere pertinente, sobre la manera en que habran de aplicarse
los Reglamentos y Circulares del Administrador.

Articulo 1.1.9.9. Instancias Competentes para la Expedicion de los
Instructivos Operativos.

La expedicion de los instructivos operativos correspondera al Presidente de la
Bolsa o al representante legal que éste designe.

Articulo 1.1.9.10. Publicacién de las Normas.

Los Reglamentos, Circulares e Instructivos Operativos no obligaran a los Afiliados
sino en virtud de su publicacion y su vigencia sera a partir del dia habil siguiente a
gue tenga lugar tal hecho, salvo que en los mismos se disponga una cosa
diferente.

Articulo 1.1.9.11. Medios de Publicacion.

Para efectos del articulo anterior, el Administrador publicara las disposiciones a
que se refiere el presente capitulo en el Boletin Normativo del MEC.

Articulo 1.1.9.12. Presuncién de Conocimiento.

Los Reglamentos, las Circulares e Instructivos Operativos del Administrador se
presumen conocidos por los Afiliados y por los funcionarios de éstos.

CAPITULO X
MECANISMOS PARA LA RESOLUCION DE CONTROVERSIAS

Articulo 1.1.10.1 Clausula Compromisoria.

La Oferta de Afiliacion al Sistema aceptada por Orden de Compra de Servicios
debera contener una clausula arbitral en la cual se establezca que todas las
diferencias que ocurran entre los Afiliados o entre éstos y el Administrador con
ocasion de la celebracion, interpretacion, ejecucioén, terminacion o desarrollo de
operaciones a traves

del MEC, 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 de la
operacion, seran resueltos por un Tribunal de Arbitramento. El arbitramento se
extendera también a la obligacion de indemnizar perjuicios, asi como a su
cuantificacion. 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, o a falta de acuerdo, mediante sorteo entre los arbitros inscritos en
las listas que lleva el Centro de Arbitraje y Conciliaciones de la Bolsa de Valores



de Colombia o a falta de éste, el Centro de Arbitraje y Conciliaciones Mercantiles
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, o a falta de acuerdo, mediante
sorteo entre los arbitros inscritos en las listas que lleva el Centro de Arbitraje y
Conciliaciones de la Bolsa de Valores de Colombia o a falta de éste, el Centro de
Arbitraje y Conciliaciones Mercantiles de la Cdmara 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.

LIBRO SEGUNDO
DE LAS OPERACIONES
Titulo |
REGLAS GENERALES APLICABLES A LAS TRANSACCIONES EN EL MEC

capitulo |
DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL

Articulo 2.1.1.1. Operaciones comerciales de los Afiliados al MEC

Los Afiliados podran realizar en el MEC las transacciones que le estén
autorizadas de acuerdo con su propio régimen legal y/o reglamentario, y deberan
efectuarlas en la forma, términos y condiciones previstas en el presente
Reglamento.

Articulo 2.1.1.2. Definiciones
Para todos los efectos a que haya lugar se aplicaran las siguientes definiciones:

a) “Mnemotécnico”. Cdbdigos asignados para identificar en el Sistema los
emisores, las tasas, las monedas, los contratos, los vencimientos, los depdsitos
centrales de valores y cada uno de los valores susceptibles de ser negociados.

b) “Oferta”. Ofrecimiento de venta y/o compra de un determinado valor que
contiene la informacion necesaria para identificarlo, divulgarlo y valorizarlo.

Se entiende por informacion necesaria, entre otras, el mnemotécnico, la cantidad,
el precio o tasa y la condicién de liquidacion.
De acuerdo con la forma de ingreso de la oferta, ésta podra denominarse:
- Oferta “simple”: cuando se ingresa una oferta de compra o de venta sobre
un valor determinado en forma independiente respecto de la oferta
contraria;



- Oferta de “puntas”: cuando el mismo Afiliado ingresa una oferta de compra
y de venta en forma simultanea por cantidades minimas y dentro de un
maximo de diferencia entre la tasa o precio de compra y de venta no
compatibles, previamente establecidos para el titulo o valor.

c) “Administrador”: designa a la Bolsa de Valores de Colombia S.A. en su
condicion de administrador del MEC.

d) “Sesién de negociacién” o “Sesidén”: designa la reunién o el mecanismo para
que los Afiliados realicen las transacciones de valores en el MEC.

e) “Transaccion” u “Operacion”. Oferta de compra y de venta adjudicadas o
calzadas automaticamente por el Sistema, segun corresponda a un precio o tasa
determinado o aquella celebrada por fuera de las metodologias de negociacion y
registrada por el Afiliado.

f) “Precio”: designa al precio porcentual o en valores absolutos al cual se
ofrece comprar o vender un activo negociable, o el calculado a partir de la tasa
de adjudicacion y con el cual se liquida la operacion.

g) “Sistema” designa al “Mercado Electrénico Colombiano”, en el cual se
celebran o registran las transacciones.

h) “Celebrar una transaccién”. Cuando la transaccion es el resultado de una
adjudicacibn o calce automatico realizado por o en el Sistema, segun
corresponda.

i) “Registrar una transaccion”: Cuando la transaccion ha sido celebrada por fuera
del Sistema y el Afiliado procede a informarla a través de éste.

J) Mercado Primario: Mercado conformado por las transacciones mediante las
cuales el Afiliado adquiere directamente del emisor valores emitidos por éste.

k) Mercado Secundario: Mercado conformado por las transacciones realizadas
sobre valores emitidos y ya suscritos.

[) Segundo Mercado: Corresponde al mercado conformado por los valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios de conformidad con
lo establecido en los articulos 1.4.0.1 a 1.4.0.20 de la Resolucién 400 de 1995 de
la Superintendencia de Valores y en cuya transaccion solo podran participar como
adquirientes los inversionistas autorizados.

Articulo 2.1.1.3. Constancia de la transaccion celebrada en el Sistema e
informacion de registro

Para todos los efectos sera plena prueba de una transaccion celebrada en el
Sistema, el registro electronico de ella en el mismo y no sera necesario para su
comprobacién la impresion y suscripcion de la misma por las partes intervinientes
y el Administrador.

Respecto de las operaciones celebradas por fuera del Sistema, el registro de ella
en el mismo por el Afiliado, tendra valor informativo.



Articulo 2.1.1.4. Responsabilidad sobre las operaciones y cierres del
mercado.

Los Afiliados seran responsables por las operaciones que celebren o registren en
el Sistema y liberan al Administrador de toda responsabilidad al respecto.

En consecuencia, para todos los efectos a que haya lugar, es expresa y
explicitamente entendido y aceptado por los Afiliados que los riesgos inherentes a
la validez, existencia, eficacia y/o cumplimiento de toda y cualquier operacion
celebrada en el Sistema es de competencia y responsabilidad exclusiva de las
partes contratantes que figuren registradas como tales en los archivos del
Sistema.

Cuando se presenten circunstancias de fuerza mayor o hechos que produzcan o
puedan producir graves alteraciones en el mercado, el Administrador estara
facultado para suspender temporalmente la realizacion de operaciones bajo una
o cualquier modalidad, sobre un valor, activo, contrato o del mercado mismo, sin
gue ello afecte el cumplimiento de aquellas operaciones que hubieren sido
celebradas con anterioridad, excepto en los casos contemplados especialmente
en el presente Reglamento.

La suspension del mercado en ningun caso supondra limitacion alguna al
derecho del Administrador de exigir la constitucion o ajuste de garantias ni a la
obligacion de constituirlas cuando haya lugar a ello.

Articulo 2.1.1.5. Registro Automético

Todas las transacciones celebradas por los afiliados en el MEC se entenderan
automaticamente registradas por parte de las entidades que desarrollan
actividades de intermediacién en el mercado publico de valores, sobre titulos
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, conforme a lo
dispuesto por la Sala General de la Superintendencia de Valores.

TITULO I
MECANISMOS DE NEGOCIACION
CAPITULO |
DESCRIPCION Y FUNCIONES GENERALES DE LOS MECANISMO DE
NEGOCIACION

Articulo 2.2.1.1. Sistema Electrénico de Transacciones e Informacion

El Sistema Electrénico de Transacciones e Informacion, en adelante el Sistema,
es un moédulo del MEC, en el que los Afiliados realizan transacciones sobre titulos
o valores en sesiones de negociacion, en el cual las ofertas, las posturas y las
adjudicaciones o calces, se efectian a través de estaciones de trabajo remotas,



conectadas a una red computacional y a través del cual se permite consultar la
informacién disponible en el mismo.

Articulo 2.2.1.2. Metodologias de negociacion

El Sistema permite la transaccibn de valores a través de las siguientes
metodologias de negociacion:

. Sistema de Remate Serializado.
. Sistema Continuo.
. Sistema de Subastas.

Articulo 2.2.1.3. Uso simultaneo de las metodologias

El Administrador previa consulta al Comité Técnico, de conformidad con lo
dispuesto

En la regulacion aplicable, decidira si un mismo valor o activo puede ser objeto de
negociacion en forma simultdnea en las diferentes metodologias de negociacion.

Articulo 2.2.1.4. Participantes

En el Sistema podran participar los Afiliados al MEC, para lo cual cada uno estara
identificado univocamente en el sistema, y sus operadores tendran un codigo y
clave particular y secreto para acceder y operar en él, de acuerdo con los niveles
de acceso establecidos que se detallan mas adelante.

El uso de los cddigos de los operadores, sera de exclusiva responsabilidad del
Afiliado y en consecuencia toda transaccion o informacion proporcionada a través
0 bajo el codigo se entendera realizada a nombre del Afiliado.

Paragrafo: El Afilado y sus operadores quedan obligados a mantener y a usar en
estricta reserva sus respectivos codigos y claves particulares para acceder al
Sistema.

Articulo 2.2.1.5. Niveles de acceso y tipos de usuarios

El acceso al Sistema se realiza mediante un cddigo y clave que permite los
siguientes niveles de acceso:

a) “Administrador del Afiliado”: Funcionario designado de la entidad afiliada, al
cual el Administrador entrega un cédigo y clave de acceso Unico y particular, con
facultades de crear, eliminar, suspender o modificar los cddigos y claves de
acceso al Sistema de los operadores de la entidad afiliada y de establecer las
facultades respecto de cada uno de ellos, de conformidad con lo dispuesto en el
presente Reglamento.



b) “Operador”: Designa la persona que tiene derecho a acceder al Sistema a
través de su estacion de trabajo, en nombre y representacion del Afiliado, por
medio de un codigo particular y secreto otorgado por el “Administrador del
Afiliado”, con facultades para:

. Establecer cupos de contraparte, y/o

Realizar transacciones en una o mas de las metodologias de negociacion,
ylo

Realizar consultas sobre el mercado o las utilidades de auditorias, y/o

Registrar operaciones celebradas fuera del Sistema, y/o

Complementar la informacion de las transacciones, registrar los datos
necesarios para la compensacion y registrar los datos de las garantias a
entregar y bajar informacion previamente autorizada.

c) “Usuario de consulta”: Designa a la persona, diferente al Afiliado y sus
operadores, autorizada Unicamente para consultar informacion del mercado en el
Sistema, mediante un cédigo asignado por el Administrador.

d) “Usuario de seguimiento al mercado”. Designa a los funcionarios de las
autoridades de control y vigilancia con acceso al Sistema para seguir el mercado y
tener acceso a toda la informacion disponible en el Sistema.

Paragrafo: Para todos los efectos, entiéendase expresamente que las normas
contendidas en este Reglamento y los efectos juridicos que conforme al mismo se
generen, tienen plena validez y eficacia a partir del momento en que el
Administrador haya asignado y entregado a cada Afiliado el cddigo y claves de
acceso al Sistema.

Articulo 2.2.1.6. Funcionalidades del Sistema
El Sistema ademas de las metodologias de negociacion antes relacionadas
dispone de las siguientes funcionalidades, que les son comunes:

1. Sistema de Cupos de Contraparte y de operador: permite al Afiliado
establecer con que Afiliados puede realizar operaciones y el monto maximo
acumulado de las mismas, pendientes de cumplir respecto de cada uno de
ellos; y el monto diario maximo de operaciones que puede celebrar cada uno
de los operadores.

2. Sistema de complementacion y liquidacion de transacciones: permite a los
Afiliados adicionar informacién a las transacciones celebradas o registradas
durante el dia en que ellos participen como compradores o vendedores, y
emitir los comprobantes de liquidacion para si y para sus clientes cuando
sea del caso.

3. Sistema de consultas e informacién: permite a todos los usuarios del
Sistema acceder a la informacion en linea, diaria e historica de las
transacciones que se celebran o registran en él, y valorizar en linea los
titulos o valores.



4. Sistema de administracion de garantias: permite a cada Afiliado conocer el
monto y estado de las garantias de las operaciones pendientes de cumplir
gue las requieran.

5. Sistema de informacion para la compensacion y liquidacion: permite a los
Afiliados conocer las operaciones que deben compensar y liquidar para el
dia y su informacion correspondiente.

Articulo 2.2.1.7. Funciones del Administrador

El Administrador tiene un acceso especial, por medio de un cddigo de alta
prioridad, para vigilar cada uno de los procesos del Sistema, con el fin de
preservar la transparencia y seguridad del mismo. En desarrollo de esta funcién
no podra anular ingresos de ofertas y transacciones, asi como ordenar cierres
anticipados de las sesiones de negociacion, sin perjuicio de lo dispuesto en los
articulos 2.2.1.8, 2.3.1.1y 2.3.2.1 del presente Reglamento.

Articulo 2.2.1.8. Facultades especiales del Administrador

Si el Administrador advierte en cualquier momento, antes, durante y después de
un remate, calce automatico o adjudicacion, que el sistema computacional
presenta o presenté un funcionamiento anormal que pueda afectar o afectd el
curso normal del proceso en cualquiera de sus modalidades de negociacion,
debera adoptar las medidas que estime necesarias para corregir o subsanar las
irregularidades detectadas, quedando facultado para suspender o realizar cierres
forzados de las sesiones de negociaciéon y anular, en todo o en parte, las
transacciones, velando siempre por el adecuado funcionamiento del Sistema, bajo
los principios de equidad, transparencia y orden.

En caso de las Subastas, si el Sistema presenta fallas técnicas que impliquen la
imposibilidad de concurrencia de todos los Afiliados, el Administrador procedera
de inmediato a eliminar todas las subastas que estén en proceso. En el evento de
que un afiliado pierda su conexion con la red computacional y tuviere una subasta
convocada o0 una respuesta registrada, éstas quedaran en firme y continuaran su
proceso normal y de continuar la interrupcion de la conexion el Administrador
informara al usuario el resultado de la subasta.

Articulo 2.2.1.9. Fecha y hora de registro

La fecha y hora oficial, valida para todos los efectos del Sistema sera la que
registre el computador central del Administrador. EI computador registrara el dia y
la hora en que se efectue cualquier operacion en el Sistema.

Articulo 2.2.1.10. Definiciones

Para todos los efectos a que haya lugar se aplicaran las siguientes definiciones:



d)

f)

9)

h)

)

“Cajas de ingreso”: Designa el formato preestablecido en el Sistema para el
ingreso de una oferta.

“Estacion de trabajo”: Designa el medio fisico remoto, conectado a la red
computacional, a través del cual el operador o usuario de consulta puede
acceder al Sistema, conformado por un microcomputador, un teclado, un
monitor a color y una impresora opcional.

“Ofertas compatibles”: Designa las ofertas de compra y venta sobre un mismo
e idéntico valor en igualdad de condicion de liquidacién, que en razén del
precio o tasa ofrecido pueden convertirse en una transaccion. Esto es, una
oferta de compra sera compatible con las ofertas de venta vigentes en el
sistema que tengan igual 0 menor precio 0 mayor tasa; y una oferta de venta
sera compatible con las ofertas de compra vigentes en el sistema que tengan
igual 0 mayor precio 0 menor tasa.

“Calce automatico”: Es la conformacién de una transaccion realizada en forma
automatica por el Sistema, entre una oferta de compra y una oferta de venta
compatibles entre contrapartes autorizadas con cupo disponible.
“Fraccionamiento”: Designa la division de una oferta en el Sistema de Remate
Electrénico Serializado, susceptible de partirse en fracciones, hasta un maximo
de 10 lotes, sobre cada uno de los cuales podra hacerse postura.

“Postura”. Designa la aceptacion irrevocable de una oferta hasta una tasa
minima o precio maximo determinado.

“Tasa o precio provisorios de adjudicacion”. Designa la tasa o precio de
adjudicacion de una oferta que difunde el Sistema de Remate Electronico
Serializado, durante el lapso en que los operadores pueden realizar posturas,
y la cual es calculada en forma dinamica con base en las posturas vigentes en
el Sistema y de acuerdo con los criterios de adjudicacion que se indican mas
adelante.

“Operacion cruzada”. Sera la operacion en la cual el mismo Afiliado, que pueda
actuar a nombre de terceros, resulta comprador y vendedor.

“Operacion convenida o conformada”. Sera la operaciéon en la cual actian
como comprador y vendedor Afiliados diferentes.

“Lote”: Designa la separacion del mercado en el Sistema Continuo, por el
monto de fraccionamiento de una oferta, pudiendo ser “sobre lote” o “bajo
lote”, de acuerdo al monto minimo de fraccionamiento.

Articulo 2.2.1.11. Funcionalidad especifica del Sistema para Afiliados
Sociedades Comisionistas

El

MEC contara con un Sistema de Registro Especial asociado al Remate

Electrénico Serializado para que un Afiliado que sea sociedad comisionista de
bolsa pueda registrar las operaciones que realice en el mercado primario en
posicion propia con entidades no vigiladas por la Superintendencia Bancaria, o por
cuenta de terceros Yy operaciones de mercado abierto con el Banco de la
Republica.



Esta funcionalidad permite ingresar operaciones realizadas por fuera del Sistema,
en las que participen como compradores y/o vendedores, mediante el registro
directo de la informacion que permita identificar el tipo de operacion realizada,
para luego valorizar la operacion, asignarle numero y difundirla en el Sistema.

Articulo 2.2.1.12. Horarios y remates

El Administrador, previa consulta al Comité Técnico, definird el horario de
funcionamiento para cada metodologia de negociacion y la duracion de las etapas
previstas dentro de la secuencia horaria para cada sistema y si éstos son
continuos o no. Los horarios asi establecidos, seran informados a la
Superintendencia de Valores en forma previa a su implementacion.

Articulo 2.2.1.13. Numeracion de las transacciones

El Sistema numerara automaticamente las transacciones celebradas y registradas
en él, numeracion que estara conformada por afio, mes, dia y un consecutivo
diario.

El sistema inicializa diariamente la numeracion de las transacciones.

Articulo 2.2.1.14. Valor de transaccién

El valor de la transaccion celebrada en el Sistema se determinara de la siguiente
forma:

1. Para los valores negociados por tasa, a partir del precio expresado como
porcentaje de su valor nominal actual. Este precio resulta de descontar los flujos
de intereses y/o saldo a capital a la tasa de adjudicacion.

2. Para los valores que se negocian por precio porcentual, el valor de la
transaccion se calculara con base en el precio expresado como porcentaje del
valor nominal actual del titulo resultante de la adjudicacion.

3. Para los valores negociables por precios expresados en valores absolutos el
valor de la transaccién se calculara multiplicando la cantidad por el precio.

4. El valor de la operaciébn en mercado primario, sera la cantidad nominal
adjudicada.

5. Para valores que se negocien con base en criterios distintos a los antes
previstos, se establecerd mediante Circular el valor de la transaccion.

Paragrafo: Las bases técnicas del valor de una transaccién seran informadas
mediante Circular.

Articulo 2.2.1.15. Obligatoriedad de la transaccién



Para todos los efectos, respecto de las operaciones celebradas en el Sistema
s6lo tendra validez el precio o tasa y cantidad adjudicada que sefale el Sistema.
Por lo tanto, los Afiliados registrados como comprador y vendedor deben cumplir
sus transacciones de acuerdo con ellos.

Articulo 2.2.1.16. Autorizacion irrevocable

Cada Afiliado por el solo hecho de ser participe del Sistema, declara, asegura y
garantiza a los demas Afiliados y al Administrador, que las operaciones
celebradas por él en el Sistema lo obligan.

El Afiliado, asume todo y cualquier riesgo sobre el particular y exime de toda
responsabilidad al Administrador, obligandose para con él y para con los demas
Afiliados a mantenerlos libres de todo perjuicio, por cualesquiera hechos o actos
de sus operadores, aunque éstos hubieren operado el Sistema por medios
fraudulentos, o por culpa, descuido, negligencia, imprudencia o aquiescencia del
Afiliado o de personas bajo su dependencia.

Articulo 2.2.1.17. Obligaciones Especiales del Afiliado que actle por cuenta de
terceros

Cuando un Afiliado, de acuerdo con su propio régimen legal, actie a nombre de
terceros, sera obligacion de éste verificar que su comitente y/o mandante tenga
capacidad legal y econdémica para realizar las operaciones que ordena Yy/o
constituir garantias si fuere el caso. Sin perjuicio de lo anterior, los Afiliados seran
los Unicos obligados respecto de las transacciones por ellos celebradas y no sera
admisible como excusa la renuencia, la negativa, la revocacion, desconocimiento,
rechazo o falta de provision por parte de su comitente y/o mandante.

Articulo 2.2.1.18. Prueba de las operaciones

Los registros en el Sistema de ingresos de ofertas, posturas y demas operaciones,
constituiran prueba de que fueron ejecutados por el Afiliado que aparezca
haberlas efectuado.

Articulo 2.2.1.19. Tipo y clase de informacion

El Administrador establecera y definira el tipo y clase de informacion de acuerdo al
tipo de usuario del Sistema y los horarios en los cuales estara disponible, teniendo
en cuenta las disposiciones legales aplicables.

Articulo 2.2.1.20. Titularidad de los intereses

Los intereses de los valores en la modalidad vencida que sean pagaderos hasta la
fecha prevista inicialmente para la compensaciéon de la operacion seran del
vendedor. La sola inscripcién de la oferta de compra y de venta en el Sistema
implicara la manifestacion expresa en tal sentido.

Articulo 2.2.1.21. Registros y Seguridades en el Sistema



El Sistema posee un registro de todos los procesos realizados en él, tales como
ingresos, cupos, ofertas, demandas, posturas, pujas, calces, remates,
adjudicaciones, modificaciones y cancelaciones. Dichos registros se conservaran
en forma magnética por el término que establezcan las normas que regulan la
conservacion de documentos.

Para efectos de seguridad el Sistema cuenta con un “firewall” para permitir el
acceso a los usuarios autorizados y servicios de TCP/IP; encripcién al nivel de
aplicativo; lista de acceso al nivel de enrutadores; y asignacion de codigos de
acceso a los usuarios para uso en estaciones de trabajo predeterminadas. En la
comunicacion con los depdsitos centrales de valores, los sistemas de seguridad a
usar seran los establecidos por dichas entidades.

En todo caso, el Administrador tendra a disposicion de los Afiliados la informacion
pertinente a los sistemas de seguridad con que cuenta el Sistema.

Articulo 2.2.1.22. Sistemas de grabacion de las [lamadas telefonicas
El Administrador podrd disponer de sistemas de grabacion de Illamadas
telefénicas y todo Afiliado por el hecho mismo de la afiliacion se entiende que ha
impartido su autorizacién para que las comunicaciones telefénicas que tenga con
el Administrador sean grabadas y en caso de requerirse como medio de prueba.
CAPITULO Il
CUPOS DE CONTRAPARTE Y DE OPERADORES

Articulo 2.2.2.1. Obligacion de establecer cupos de contraparte y
operadores

Los Afiliados con acceso a las metodologias de negociacion, deberan establecer
en el Sistema con cuales Afiliados pueden realizar operaciones y los montos
correspondientes, en la forma y términos que se establecen mas adelante.

Adicionalmente, deberan establecer los montos diarios maximos de operaciones
que pueden realizar sus operadores.

Articulo 2.2.2.2. Aplicacion de los cupos
Los cupos de contraparte y por operador, que establezca cada Afiliado seran
anicos y se afectaran por todas las operaciones provenientes de las distintas

metodologias de negociacion y no tendran en cuenta las operaciones de registro.

Articulo 2.2.2.3. Principio general de los cupos



El mecanismo de asignacion de cupos de contraparte y por operador funcionara
bajo el principio de cupos sin restriccion. En consecuencia, el Sistema asumira
que todos los afiliados tendran cupo ilimitado entre si, y los operadores no tendran
restriccion de monto.

Cuando un Afiliado desee modificar la condicion anterior, debera ingresar a la
opcion de cupos y establecer los Afiliados que no admite como contraparte y los
que admite limitados a montos especificos; asi como los montos que autoriza
para sus operadores.

Los cupos establecidos podran ser modificados en cualquier momento, pero el
Sistema solo tendra en cuenta los cupos vigentes al momento de realizado el
ingreso de la oferta, la postura o de realizada la transaccion, segin corresponda y
no tendra efectos retroactivos.

Articulo 2.2.2.4. Minimo de contrapartes

Todo Afiliado con acceso a las metodologias de negociacion debera tener como
minimo diez (10) Afiliados autorizados, con montos que les permitan ser
contrapartes en las operaciones que pretende realizar.

Sin perjuicio de lo anterior, todo Afiliado debera cumplir con las politicas de
riesgos establecidos por su administracion y las normas que regulan la materia.

Adicionalmente, el Administrador podra auditar el cumplimiento de lo dispuesto en
el presente articulo y si detecta algin incumplimiento a lo anterior o la realizacién
de practicas que tiendan a evitar la libre concurrencia de las contrapartes
autorizadas, informard de este hecho a la autoridad competente de vigilancia y
control de la entidad y a nivel directivo del Afiliado.

El Administrador podra aumentar el minimo de contrapartes arriba indicado,
mediante Circular, e informandolo simultAneamente a la Superintendencia de
Valores.

Articulo 2.2.2.5. Forma de establecer los cupos

Los cupos de contraparte y por operador deberan establecerse en la forma que se
indica a continuacion, sin perjuicio de lo indicado en el articulo 2.2.2.3.

1. Cupos de contraparte: Los cupos de contraparte se estableceran teniendo en
cuenta:

a) Cupo por mercado de contado y cupo por mercado a plazo: Se entendera
para este efecto como contado las operaciones celebradas para
compensacion el mismo dia de registro (de hoy para hoy) y de plazo las



operaciones celebradas para cumplimiento desde el dia siguiente al
registro hasta el plazo maximo autorizado.

b) Monto de cupo para mercado de contado y para el mercado a plazo: El
Afiliado deberd asignar el monto en unidades de millébn, para cada
mercado.

c) Plazo maximo en operaciones a plazo: Para el cupo en mercado de plazo,
el Afiliado debera establecer un plazo maximo asociado, dentro de las
opciones dadas por el Sistema. Las opciones de plazo seran definidas por
el Administrador, previa consulta al Comité Técnico, y establecidas
mediante Circular.

2. Cupos por operador: El Afiliado deberd establecer para cada operador que
tenga acceso a las metodologias de negociacion, un monto en unidades de
millén, el cual serd Unico en el Sistema y se afectara por las operaciones de
contado o plazo.

Paragrafo: El Afiliado podra, en cualquier momento, modificar o eliminar los
parametros ingresados y podra consultar las modificaciones realizadas a dichos
parametros dentro de los tres (3) meses anteriores a la fecha de la consulta.

Articulo 2.2.2.6. Reglas de funcionamiento del cupo de contraparte
El Sistema administrara los cupos de contraparte establecidos por el Afiliado, asi:

1. Las operaciones en que el Afiliado compre o venda, afectaran el cupo de
contado o a plazo, segun corresponda, asignado a la contraparte
correspondiente, disminuyendo el monto de la operacion del monto asignado o
disponible como cupo.

2. En las operaciones de venta con pacto de recompra la operacion inicial
afectara el cupo de contado y la operacién final afectara el cupo a plazo. En
consecuencia, cuando se pretenda hacer postura o calzar, el Sistema
controlara que exista cupo en contado y en plazo, entendido este ultimo como
monto y plazo de dias de la recompra, para permitir la realizacion de la
operacion.

3. Los cupos afectados por transacciones celebradas se restableceran con el
cumplimiento de la operacion de contado o de plazo segun corresponda.

4. Cuando una transaccion sea objeto de una modificacion, con la cual se afecte
el valor de liquidacién, se afectara el cupo por el valor correspondiente. No
obstante, cuando el cupo disponible sea menor al valor resultante de la
modificacién se registrard en el control de cupos de la parte respectiva,
generando un valor negativo.

5. En caso de incumplimiento de una operacion, el Sistema automaticamente
restablecera el cupo.

6. EIl Sistema controlarda automaticamente los cupos de contraparte, de forma tal
que imposibilite la realizacion de operaciones que no se ajusten a los cupos
vigentes.



Articulo 2.2.2.7. Reglas de funcionamiento del cupo por operador

El Sistema administrara los cupos por operador establecidos por el Afiliado, asi:

1.

w N

Las operaciones en que el operador compre o venda, bien sean de contado o
a plazo, afectardn el cupo a él asignado, disminuyendo el monto de la
transaccion del monto asignado o disponible

El cupo por operador sera diario y se restablecera al finalizar el dia.

Las operaciones de venta con pacto de recompra solo afectaran por una sola
vez el cupo del operador, por el valor de la operacion inicial. En consecuencia,
al momento en que se pretenda hacer postura o calzar, el Sistema controlara
respecto del operador, que exista cupo por el valor de la operacién inicial para
permitir la realizacién de la operacion.

En caso de que dos operadores de una misma entidad hagan postura a una
misma oferta, el sistema debera afectar los cupos de cada uno y tendra en
cuenta para la afectacion definitiva al operador al cual se haya adjudicado.

Articulo 2.2.2.8. Reglas comunes de funcionamiento del cupo de contraparte
y operador

Las reglas que se indican a continuacion serdn comunes a los cupos de
contraparte y por operador:

1.

Cuando la contraparte o el operador estén autorizados sin restriccion de cupo,
el Sistema no llevard el control del monto asignado respecto de las
operaciones celebradas y en el evento que se le llegare a asignar un monto, el
Sistema solo tendra en cuenta las operaciones que se celebren a partir de ese
momento.

El Sistema tendra en cuenta el cupo de contraparte o de operador vigente al
momento en que se realice un calce o una postura o de respuesta a una
subasta. En consecuencia, si el Afiliado modifica las condiciones de cupo, el
Sistema las ignorara para la transaccion en curso.

Cuando se anule una transaccion, se liberar4 el cupo de contraparte de
contado y/o a plazo, segun corresponda y el cupo del operador que la haya
realizado.

Paragrafo: Cuando se hayan establecido montos en los cupos de contraparte u
operadores el Sistema permitira un mayor valor sobre el establecido equivalente al

1%

Del mismo, en consideracién a la afectacién final por adjudicacion, calces o
correcciones de operaciones.

CAPITULO I

SOBRE LOS SISTEMAS DE REMATE SERIALIZADO Y CONTINUO



SECCION |

Metodologia de negociacion para renta fija mediante el Sistema de Remate
Serializado

Articulo 2.2.3.1.1. Sistema de Remate Serializado

El Sistema de Remate Serializado es una metodologia de transaccion de valores
de renta fija. Esta modalidad esta referida a un remate Serializado de ofertas de
ventas, en el cual las ofertas previamente inscritas se difunden en orden
cronoldgico de ingreso, permitiendo la recepcion de posturas y adjudicaciones en
forma independiente para cada oferta.

El remate se realiza en forma independiente para cada oferta de venta ingresada,
debiendo los compradores interesados y que sean contrapartes autorizadas entre
si y con cupos disponibles, realizar posturas durante un tiempo predefinido, luego
del cual el Sistema adjudica la oferta al mejor postor, conforme a los criterios que
se establecen mas adelante. El tiempo para que cada una de las ofertas reciba
posturas se computa en forma independiente.

Articulo 2.2.3.1.2. Secuencia horaria del Remate Serializado
La secuencia horaria del Remate Serializado es continua y sus etapas son:

1. Ingreso de ofertas: Corresponde al periodo de ingreso de las ofertas de venta al
Sistema, el cual serd continuo desde la hora de inicio de la sesién de negociacién
hasta ‘X’ minutos antes del cierre de la misma.

2. Maduracion: Corresponde a un periodo de “X” minutos contados a partir del
ingreso de la oferta al Sistema, en el cual la oferta es difundida automéaticamente
a todos los operadores y usuarios activos en €él, pero queda inhabilitada para
recibir posturas.

3. Selecciéon de ofertas: Corresponde al periodo que transcurre desde el ingreso
de la oferta al Sistema y hasta el término del remate. En este periodo el operador
puede elegir ofertas de aquellas que ve en su pantalla para que le sean difundidas
en forma selectiva.

4. Remate: Es el periodo en que los operadores pueden realizar posturas a una
oferta y se extiende desde la finalizacién del tiempo de maduracion hasta un
periodo preestablecido que es funcion de la primera postura.

5. Adjudicacién: Se realiza al término de cada remate, en forma automatica por el
sistema y define al Afiliado que se adjudicd la oferta y la tasa o precio de
adquisicion.



6.Vigencia de una oferta: Las ofertas ingresadas tendran un periodo maximo de
permanencia en el Sistema, que sera de ‘X’ minutos contados a partir de su
ingreso; si al finalizar este periodo las ofertas no han recibido posturas seran
eliminadas automaticamente por el Sistema.

Articulo 2.2.3.1.3. Saldos de ofertas en Remate Serializado

Cuando por compra se fraccione una oferta, el saldo no adjudicado quedara
vigente en el Sistema como una oferta de venta, pudiendo ser modificada o
anulada de acuerdo con las reglas generales.

Articulo 2.2.3.1.4. Del ingreso y mejora de posturas para el Remate
Serializado

Las posturas y sus mejoras deberan ser ingresadas al Sistema, por los
compradores interesados y que sean contrapartes autorizadas entre si y con
cupos disponibles, digitandolas directamente en las estaciones de trabajo durante
las etapas de remate y solo seran visibles para el usuario que las ingrese. No
obstante, las posturas deberan hacerse sobre aquellas ofertas que hayan pasado
la etapa de maduracion o sobre aquellas que tengan asignado un precio o tasa
provisoria de adjudicacion.

Igualmente, podra hacer postura a fracciones de las ofertas cuando estas sean
divisibles. El Sistema mostrara las posibilidades de division de la oferta sobre la
que podran hacer las posturas a las fracciones deseadas. Cada fraccion en que
se divida una oferta que haya recibido posturas sera considerada como una oferta
distinta.

El operador podra ingresar una misma postura para mas de una oferta sefalando
en la pantalla su postura y los instrumentos especificos a los que desea hacerla y
no podra anular una postura una vez realizada.

Articulo 2.2.3.1.5. Funcionalidad de los cupos de contraparte y por operador
en el Remate Serializado

La afectacion de los cupos de contraparte y por operador en el Remate
Serializado atendera los siguientes criterios:

1. Cupos de Contraparte:

a) Al ingreso de una oferta de venta al Sistema no se afectara el cupo de
contraparte.

b) Cuando se ingrese una postura a una oferta vigente en el Sistema, éste
debera verificar en forma previa a aceptarla que exista cupo de contraparte
suficiente a la tasa de la postura respecto del comprador y del vendedor.
En caso de no haber cupo de contraparte o de no ser suficiente, el Sistema



rechazara la postura e informara de esto al operador, sin identificar la
contraparte.

c) En caso de existir cupo de contraparte suficiente, el Sistema aceptara la
postura y afectara provisionalmente los cupos de contraparte del
comprador y del vendedor por el monto correspondiente a la tasa o precio
al cual se realizo la postura.

d) Si dos o mas operadores de un mismo Afiliado hacen postura a una misma
oferta, el Sistema solo afectara provisionalmente el cupo de contraparte por
una sola vez, por el monto correspondiente a la tasa o precio del que
primero haya realizado la postura.

e) Si se presenta puja sobre una oferta, el Sistema afectara provisionalmente
en el vendedor los cupos de todos los Afiliados contrapartes que le hayan
hecho una postura, asi no sea la mejor en punta y una vez adjudicada
liberara los cupos de los Afiliados que no fueron adjudicados.

f) El Sistema, una vez realizada la adjudicacion, afectara en forma definitiva
los cupos de los Afiliados vendedor y comprador por el monto
correspondiente a la tasa o precio de adjudicacion.

2. El cupo del operador se afectara temporalmente al ingreso de una oferta o de
una postura por el monto correspondiente a la tasa o precio de la misma y en
forma definitiva a la adjudicacion. En caso de retiro de la oferta o de falta de
adjudicacién, el Sistema liberaréa el cupo al operador.

Articulo 2.2.3.1.6. Criterio de adjudicacién para el Remate Serializado

El precio o tasa de adjudicacion definitiva para cada oferta sera aquella
prevaleciente en el Sistema al momento de finalizar el remate.

El precio o tasa de adjudicacion se obtiene asi:
a) El valor de la segunda mejor postura efectuada en el remate, aumentado en
el 0,01 si el instrumento se negocia por precio o disminuido en el 0,01 si el

instrumento se negocia por tasa;

b) Si existe una sola postura para una oferta, éste se adjudicara en el minimo
indicado en la oferta;

c) A igualdad de posturas, la adjudicacion se efectuara al valor de éstas a la
mas antigua en el Sistema.

Paragrafo: El Sistema efectuard en forma automatica las adjudicaciones
inmediatamente terminado el correspondiente remate, quedando en firme estas
transacciones.

Articulo 2.2.1.3.7. Forma de hacer la postura en el Remate Serializado



Las posturas a las ofertas vigentes en el Sistema Serializado deberan efectuarse
asi:

1. Los que se transan por tasa efectiva con base en la tasa interna de retorno.
2. Los que se transan por tasa nominal con base en la tasa nominal anual
vencida.
3. Los que se transan por precio porcentual con base en el precio expresado
como porcentaje del valor nominal actual del titulo;
4. Los que se transan por precio en valores absolutos con base en el precio
expresado como valor de la unidad.
Se entendera por mejor postura aquella de mayor precio o de menor tasa segun
corresponda.

Articulo 2.2.1.3.8. Competitividad de las posturas en el Remate Electrénico
Serializado

Las posturas que se realicen bajo codigos diferentes de un mismo Afiliado no son
competitivas entre si, lo cual significa que cuando dos o mas operadores
pertenecientes a un mismo Afiliado realizan posturas diferentes sobre una misma
oferta, el sistema toma Unicamente la mejor postura a nombre del Afiliado, sin
modificar la tasa provisoria de adjudicacion, siempre que la oferta esté siendo
adjudicada a ese Afiliado.

Articulo 2.2.1.3.9. Difusion de posturas en el Remate Serializado

Cada vez que una oferta reciba una postura, el Sistema le asignara un precio o
tasa provisoria de adjudicacién segun corresponda, la cual serd visible para todos
los usuarios. Las siguientes posturas que se hagan sobre la misma oferta deberan
ser a un precio superior o a una tasa inferior al precio o tasa provisoria de
adjudicacion.

El Sistema indicard al Afiliado que haya hecho la mejor postura, que
temporalmente le ha sido adjudicada la oferta, al precio o tasa provisoria de
adjudicacion.
SECCION Il
Metodologia de negociacion para renta fija mediante el Sistema Continuo
Articulo 2.2.3.2.1. Sistema Continuo
El Sistema Continuo es una metodologia de transaccion de titulos de renta fija,

donde las ofertas y demandas previamente ingresadas al Sistema son calzadas
automaticamente de acuerdo con el procedimiento indicado mas adelante.



Los titulos de renta fija objeto de negociacidbn en este Sistema, deberan
corresponder a titulos emitidos en forma estandarizada y que por su volumen de
emision permitan tener liquidez.

Articulo 2.2.3.2.2. Secuencia horaria del Sistema Continuo
La secuencia horaria del Sistema Continuo es continua y sus etapas son:

1. Ingreso de ofertas: Corresponde al periodo de ingreso de ofertas de compra,
de venta o de puntas al Sistema, el cual sera continuo, desde la hora de inicio
de la sesidn de negociacion hasta el cierre de la misma.

2. Calce automatico: Corresponde al periodo en que ofertas de compra y venta
compatibles pueden constituirse en una transaccion. Este periodo sera continuo
desde la hora del inicio de la sesién de negociacion hasta el cierre de la misma.

3. Permanencia de ofertas de compra o de venta: Las ofertas de compra o de
venta que ingresen bajo el criterio de “calzar y dejar” podran tener vigencia diaria,
permanente o a la fecha indicada a eleccion del Afiliado, al momento de su
ingreso. Las ofertas de compra 0 de venta con vigencia permanente o a la fecha
indicada, si al cierre de la sesién de negociacion no hubieren sido calzadas, éstas
pasaran en las mismas condiciones a la sesion siguiente y asi sucesivamente
hasta tanto sean calzadas, o se llegue a la fecha indicada, o sea retirada por el
Afiliado que las ingres6. Las ofertas de puntas seran ingresadas con vigencia
diaria en forma automatica por el Sistema.

Articulo 2.2.3.2.3. Instrucciones especiales al ingreso de una oferta al
Sistema Continuo

Al ingreso de una oferta de compra o de venta al Sistema Continuo podran
establecerse las siguientes condiciones:

1. Cantidad visible: Cantidad de un titulo o activo negociable que se muestra al
mercado de la cantidad total ofrecida, que no podra ser inferior al 10% de la
cantidad total ofrecida. Esta condicion no podra establecerse cuando se trate
de una oferta de venta con pacto de recompra.

2. Calzar y dejar: La oferta que se ingresa al sistema bajo esta instruccion es
susceptible de ser calzada automaticamente con las ofertas compatibles
existentes en el Sistema, por cualquier cantidad del total ofrecido y de haber saldo
lo dejara vigente en el Sistema como una oferta. Si no existieren ofertas
compatibles la oferta ingresara al Sistema.

3. Calzar y no dejar: La oferta que se ingrese bajo esta instruccion entrara al
Sistema, buscara si existen ofertas compatibles con las cuales se calzara
automaticamente vy retirara el saldo si existe. Si no existieran ofertas compatibles
al ingreso de la oferta el Sistema la cancelara.



4. Todo o nada: La oferta que se ingrese bajo esta instruccién, entrara al Sistema
y buscara si existen ofertas compatibles por la cantidad total ofrecida, si es asi se
producira el calce automatico por el total ofrecido, en caso contrario eliminara la
oferta a su ingreso.

5. Plazo de cumplimiento de la operacion: Al momento del ingreso de la oferta el
Afiliado deberd indicar la fecha cumplimiento de la misma, mediante el cddigo que
identifique el plazo de cumplimiento previamente establecido en el Sistema para el
valor objeto de la oferta y tratandose de operaciones de venta con pacto de
recompra debera indicar la fecha en formato dia, mes y afio.

6. Lote de Mercado: El Afiliado, al momento del ingreso debera determinar de
acuerdo con la cantidad de la oferta y la especie de la misma, si dicha oferta
ingresa al mercado sobre lote o de bajo lote. En todo caso, el Sistema tendra la
opcion de asignacion automatica verificando la cantidad a ofrecer respecto de los
minimos de cada mercado. Una oferta que por su cantidad pudiere ser ingresada
al mercado sobre lote, podra ingresar, a voluntad del Afiliado, al mercado de bajo
lote, sujetandose a la divisibilidad de las mismas en ese mercado.

Paragrafo.- Para el ingreso de una oferta de puntas solo aplica las instrucciones
previstas en los numerales 5y 6 anteriores segun corresponda y bajo esta opcién
de ingreso no podran ofrecerse ventas con pacto de recompra.

Articulo 2.2.3.2.4. Funcionalidad de los cupos de contraparte y por operador
en el Sistema Continuo

La afectacion de los cupos de contraparte y por operador en el Remate Continuo
atendera los siguientes criterios:

1. Cupos de Contraparte:

a) Al ingreso de una oferta de compra o venta no susceptible de ser calzada,
el Sistema no afectara los cupos de contraparte.

b) En forma previa a un posible calce el Sistema debera verificar que exista
cupo de contraparte suficiente a la tasa o precio de calce respecto del
comprador y del vendedor. En caso de no haber cupo de contraparte o de
no ser suficiente, el Sistema no realizara el calce y dejara la oferta vigente
en el Sistema si fue ingresada bajo la condicién de “calzar y dejar” o la
eliminara si fue ingresada bajo la condicion de “calzar y no dejar” o de “todo
0 nada”.

c) De existir cupos de contraparte suficiente, el Sistema realizara el calce y en
forma simultdnea afectara en forma definitiva el cupo de los Afiliados
vendedor y comprador, por el monto correspondiente a la tasa o precio de
calce.

d) El Sistema realizara la verificacion previa de los cupos de contraparte,
respecto de todas las ofertas contrarias que sean susceptibles de calce por



tasa o precio compatible, iniciando desde la mejor en punta, hasta que se
realice el calce o agote todas las posibilidades.

2. El cupo del operador se afectard temporalmente al ingreso de una oferta de
compra o de venta, por el monto correspondiente a la tasa o precio de la
misma y en forma definitiva a la realizacién del calce. En caso de retiro de la
oferta o falta de calce, el Sistema liberara el cupo al operador.

Articulo 2.2.3.2.5. Calce de ofertas en el Sistema Continuo

El calce de ofertas en los Sistemas Continuo se realizara conforme a las
siguientes instrucciones:

1. Calce de ofertas de compra o de venta: El criterio general de calce de ofertas
de compra o de venta, establece preferencia de aquella oferta contraria de
mejor precio 0 tasa, que sea contraparte autorizada con cupo disponible en
cantidad demandada y ofrecida y plazo. A igualdad de precio o tasa, prevalecera
el orden cronoldgico de ingreso de la oferta al Sistema teniendo prioridad la oferta
de mayor antigiedad.

Asi, la mejor oferta existente en el Sistema, mayor precio o0 menor tasa si es de
compra y menor precio o mayor tasa si es de venta, sera calzada por la primera
oferta contraria que se ingrese a ese precio 0 tasa 0 a uno(a) mejor que sea
contraparte autorizada con cupo disponible en cantidad demandada y ofrecida y
plazo. El precio o tasa de calce seréa el de la oferta mas antigua compatible.

2. Si el calce es por el total de la oferta, ésta desaparecera de la difusion de
ofertas generandose en forma automatica el registro y difusion de la
transaccion.

3. Si el calce es parcial, el Sistema rebajard de la oferta la cantidad que
corresponda, generard la transaccion respectiva y dejara el saldo en oferta.

4. Si el calce se realiza sobre una oferta ingresada con la condicion de cantidad
visible y el precio o tasa de esa oferta es el mejor, el Sistema tomara para efectos
del calce, la mayor cantidad posible de la cantidad total de esa oferta generando
un saldo si existiere, bajo la condicion de cantidad visible. No obstante, cuando la
oferta ingresada bajo la condicion de cantidad visible sea la mejor oferta por orden
cronoldgico respecto de la segunda, el Sistema tomara para efectos de calce la
cantidad visible de la primera y si existiere remanente por calzar se ir4 a buscar
esa cantidad en la segunda mejor; y, si la cantidad de la segunda mejor fuere
ingresada también bajo la condicion de cantidad visible, adjudicara de ésta la
visible y si existe remanente lo calzara de la primera o de la que sigue si se
repitiera esta condicion y asi sucesivamente.

5. Cuando el calce se produzca de una oferta ingresada como una oferta de
puntas, el sistema eliminara la punta completa cuando, producto de uno o



sucesivos calces, el saldo de la punta por compra 0 venta sobre la cual se
realizd el calce sea inferior al valor minimo establecido como cantidad
minima para una oferta de puntas.

Articulo 2.2.3.2.6. Eliminacion de ofertas con vigencia a fecha indicada o
permanente antes del inicio de la sesidon de negociacion

Durante los quince minutos anteriores al inicio de la sesidn de negociacion, en el
Sistema Continuo se permitira la eliminacion de ofertas que hayan sido ingresadas
con la condicién de vigencia a la fecha indicada o permanente por parte del
Afiliado que las haya ingresado. Adicionalmente, se permitira la consulta de dichas
ofertas por parte de los demas usuarios activos en el Sistema.

SECCION llI
Generalidades comunes a los Sistemas de Remate Serializado y Continuo
Articulo 2.2.3.3.1. Divisibilidad de las ofertas
Las ofertas seran divisibles de acuerdo con las siguientes reglas:

1. Sistema de Remate Serializado: Para aquellas ofertas sobre valores que sean
divisibles a su creacion por el emisor, el vendedor al inscribir la oferta podra
establecer la condicidon que se generen por compra fracciones cuyo valor no sera
inferior al 10% de la oferta, respetando el valor que defina el emisor como fraccion
minima y factor multiplo.

2. Sistema Continuo: Toda oferta estara expresada en miles de pesos o en miles
de unidad y sera fraccionable por la cantidad minima y multiplo establecida para
cada especie, la cual respetara la condicion que defina el emisor como fraccién
minima y factor mualtiplo.

En el Sistema las ofertas estaran condicionadas a dos posibilidades de
fraccionamiento, a partir del cual se determina la separacion de las mismas en el
mercado en ofertas denominadas “sobre lote” y “bajo lote”. Las ofertas “sobre
lote” tendran una cantidad minima de fraccionamiento mayor que las ofertas “bajo
lote” y las ofertas “bajo lote” tendran una cantidad minima de fraccionamiento
menor que las ofertas “sobre lote”. En consecuencia, el mercado de ofertas “sobre
lote” y el mercado de ofertas “bajo lote” no se interfieren o afectan entre si.

Las ofertas “sobre lote” y “bajo lote” se distinguirdn en el mercado mediante el
color del mnemotécnico que identifica la especie, el cual sera negro para las
primeras y blanco para las segundas.

Articulo 2.2.3.3.2. Valorizacion de las ofertas
Realizado el ingreso de una oferta por tasa, el Sistema automaticamente

determinara su precio correspondiente, conforme a las rutinas definidas para cada
tipo de valor.



La valorizacion hecha por el Sistema podra ser consultada para cada oferta
vigente en el Sistema, por cualquier tipo de usuario.

Articulo 2.2.3.3.3. Difusién de las ofertas y transacciones

Las ofertas y transacciones que se realicen en el Sistema podran ser consultadas
a través de las estaciones de trabajo, mediante las opciones habilitadas
especialmente para tal efecto. Por lo tanto, los usuarios podran consultar todas
las ofertas vigentes en el mercado indicando su estado y sus operaciones o
todas las realizadas.

Articulo 2.2.3.3.4. Operaciones en posicion propia

El Afiliado que pueda actuar por cuenta de terceros, que ingrese al Sistema una
oferta o registre una transaccion por cuenta propia o con recursos propios debera
informar tal condicion al momento del ingreso o en la complementacion. Dicha
condicion no sera difundida al mercado.

Articulo 2.2.3.3.5. Cantidad de una oferta

El Administrador, previa consulta al Comité Técnico, podra definir el monto
minimo y maximo de una oferta por cada especie Yy su ingreso estara sujeto a
esta condicién, lo cual sera informado mediante Circular. Los valores superiores
deberan ser ingresados como ofertas separadas.

Articulo 2.2.3.3.6. Ordenamiento de las ofertas
Las ofertas que ingresen al Sistema seran difundidas y ordenadas asi:

1. Para Sistema Continuo:

- En la ventana principal de negociacion el Sistema difundird en forma
dinamica, las mejores ofertas de compra y/o venta para cada valor negociable
asociado a la condicion de liquidacién, vigentes en él.

- En la consulta de detalle, el Sistema difundira para cada especie y activo
negociable asociado a una misma condicion de liquidacion, todas las ofertas
de compra y/o venta vigentes en el Sistema, ordenadas de mayor a menor
precio o de menor a mayor tasa por compra y de menor a mayor precio o de
mayor a menor tasa por venta y a igualdad de tasa o precio por orden
cronoldégico.

- En la ventana de ingresos, el Sistema difundird en orden cronolégico y en
forma dinamica todas y cada una de las ofertas de compra y venta que
ingresen al Sistema.



- En la ventana de transacciones, el Sistema difundira en orden cronoldgico y
en forma dinamica todas y cada una de las operaciones realizadas

2. Para el Remate Serializado: Las ofertas seran ordenadas en las etapas de
ingreso, y remate por el orden cronolégico de ingreso al Sistema, en la
respectiva ventana.

Articulo 2.2.3.3.7. Modificacién y anulaciéon de ofertas

Toda oferta podra ser objeto de modificacion y anulacidén por el Afiliado que la
ingreso al Sistema, teniendo en cuenta:

1. Para el Sistema Continuo las ofertas de compra o de venta podran ser
modificadas o anuladas en cualquier momento durante su permanencia en el
Sistema, siempre y cuando no hayan sido calzadas.

2. Para el Sistema de Remate Serializado, toda oferta que no haya recibido
posturas, en los horarios establecidos para el ingreso de ofertas.

3. La modificacién de una oferta implicara el retiro de la misma y su nuevo ingreso
se considerara como una nueva oferta, para todos los efectos.

CAPITULO IV
SOBRE EL SISTEMA DE SUBASTAS
SECCION |

Generalidades

Articulo 2.2.4.1.1. Definicién del Sistema de Subastas

El Sistema de Subastas, es una metodologia de transaccion sobre valores de
renta fija en mercado primario. Este Sistema esta referido a un proceso mediante
el cual un Afiliado convoca a otros Afiliados denominados Entidades Convocadas,
para comprar o vender titulos o valores en condiciones predefinidas por él,
debiendo las Entidades Convocadas interesadas presentar sus respuestas
durante un tiempo prefijado, luego del cual se realizara la adjudicacion conforme a
los criterios que se establecen mas adelante. Tanto la convocatoria, como las
respuestas a la misma y las adjudicaciones, se efectian a través de las
estaciones de trabajo conectadas a la red computacional del Sistema.

Para todos los efectos del presente reglamento, el Sistema exigira que el nimero
minimo de Entidades Convocadas a una subasta sea de cinco (5). Sin perjuicio de
lo anterior, el Administrador, previa consulta al Comité Técnico, podra establecer



que el numero de Entidades Convocadas sea superior al anterior, lo cual sera
informado a los Afiliados mediante Circular.

Articulo 2.2.4.1.2. Tipos de Subastas

Los Afiliados podran realizar en el Sistema los siguientes tipos de subastas en
mercado primario:

1. Subasta Tipo Oferta: Es aquella mediante la cual un Afiliado ofrece recursos
para comprar en mercado primario un valor.

2. Subasta Tipo Demanda: Es aquella mediante la cual un Afiliado con capacidad
legal para emitir valores o actuando por cuenta de terceros con dicha
capacidad, demanda recursos contra la expedicion de los mismos.

Paragrafo: Cuando un Convocante realice un tipo de subasta debera indicar su
tipo y las condiciones en las cuales se ofrece en cada tipo de subasta deben ser
previamente definidas por el Afiliado que realice la subasta, en la forma y términos
que se indican en el presente Reglamento.

Articulo 2.2.4.1.3. Definiciones

Para todos los efectos a que haya lugar, las palabras o expresiones sefialadas a
continuacién tendran el significado expresamente aqui dispuesto:

a) Convocatoria: Manifestacion expresa y en firme de un Afiliado de realizar una
subasta, la cual contiene la informacion necesaria requerida por el Sistema
para identificarla y divulgarla.

b) Convocante: Entidad que realiza la convocatoria a la subasta.

c) Entidades Convocadas: Son todas los Afiliados invitados por el Convocante
para que participen en la subasta convocada por él. Sera facultad del
Convocante establecer los Afiliados que invita a la subasta y que sean
contraparte en la misma.

d) Respuesta: Accion voluntaria mediante la cual un Afiliado convocado
corresponde a una subasta, de acuerdo con los términos preestablecidos en la
misma, la cual se considerara en firme e irrevocable al cierre del horario
establecido para recibir respuestas.

e) Adjudicacion: Asignacion de una subasta, la cual podra realizarse en forma
manual por el Convocante o automatica por el Sistema, de acuerdo con las
respuestas recibidas y los parametros establecidos en el presente
Reglamento.



f)

9)

h)

Tasa o Precio Minimo de Adjudicacion: Es la tasa o precio minimo al cual el
Convocante esta dispuesto a adjudicar la subasta, y debera ser predefinido
por éste al ingreso de la convocatoria.

Operaciéon Adjudicada en Subasta: Resultado de la adjudicacién de una
subasta, conformado por un Convocante y una Entidad Convocada, que se
constituyen en comprador y vendedor de acuerdo con el tipo de subasta.

Formularios: Formatos preestablecidos en el Sistema, para el registro de la
informacion requerida en una convocatoria y sus respuestas.

Articulo 2.2.4.1.4. Funcionalidades del Sistema de Subastas

El

1.

Sistema cuenta con las siguientes funcionalidades:

Difusion de Horarios: Utilidad prevista en el Sistema para que el
Convocante difunda los horarios de las subastas que llevara a cabo en el
dia, en forma previa a la convocatoria de las mismas.

. Convocatorias: Utilidad mediante la cual un Afiliado que ha anunciado

previamente un horario para la realizacion de una subasta, ingresa las
condiciones de la misma en el formulario destinado para tal fin y confirma su
ingreso quedando en firme, para que posteriormente se difunda al mercado.

. Difusion de Subastas convocadas: Utilidad habilitada a todos los usuarios

del Sistema, mediante la cual pueden conocerse las condiciones generales
de las subastas convocadas a través del Sistema, tales como monto, hora
inicial y final de la subasta y hora de término para adjudicar y el tipo de
Subasta.

. Respuestas a Convocatorias: Utilidad mediante la cual un Afiliado

convocado da respuesta a la(s) convocatoria(s) que haya recibido, en el
formulario destinado para tal fin.

. Difusion de Respuestas: Utilidad mediante la cual el Convocante puede

conocer las respuestas dadas a una subasta convocada por él.

. Adjudicacion: Utilidad mediante la cual se realiza la adjudicacion de una

subasta convocada, la cual podra ser:

a) Manual: EI Convocante adjudica de acuerdo con sus criterios y a riesgo
propio, la subasta tipo oferta o0 demanda por €l convocada.

b)
Automatica: El Sistema adjudica de acuerdo con el procedimiento definido
en el presente Reglamento las subastas tipo oferta o demanda bien



porque el Convocante lo solicite o porque vencido el plazo para la
adjudicacion manual ésta no se realice.

7. Difusién de adjudicacion: Utilidad mediante la cual el Sistema procede a
difundir al mercado la informacion de una subasta adjudicada, sin incluir la
identificacion del comprador o vendedor.

Articulo 2.2.4.1.5. Valores objeto de Subastas

Las Subastas podran realizarse sobre aquellos valores que estén predefinidos en
el Sistema, para mercado primario.

SECCION I

Proceso de la Subasta

Articulo 2.2.4.2.1. Secuencia horaria de las Subastas

Las etapas y secuencia del proceso correspondiente a la realizacion de una
subasta son:

1.

Ingreso de Horarios: Corresponde al periodo de ingreso del horario de
realizaciéon y adjudicacion de las subastas a convocar. Esta etapa sera
continua desde el inicio de la sesion de negociacion, hasta “x” minutos antes
del cierre del mismo, que no podra ser mayor al establecido para recibir
respuestas y realizar la adjudicacion. Los horarios deberan ser ingresados
teniendo en cuenta el tiempo maximo de duracién de las subastas y su
adjudicacion. En todo caso la hora de inicio de una subasta debera ser
superior a la hora en la cual se esté ingresando el horario de la misma.

Convocatorias: Corresponde al periodo de ingreso de las convocatorias al
Sistema. Las convocatorias podran ingresadas continuamente por los
Afiliados, desde el momento en que hayan ingresado el horario de la subasta y
hasta antes de la hora de inicio de la misma. Por consiguiente, el Sistema no
admitird el ingreso de una convocatoria que sobrepase dicha hora.

Minimo y méximo de tiempo para una convocatoria: Al ingreso del horario de
una convocatoria, el Convocante deberd establecer el tiempo de duracion
para recibir respuestas a la subasta, sin que en ningln caso éste pueda ser
menor a “x” minutos ni mayor a “x” minutos, contados desde la hora de inicio
de la misma. Estos parametros seran validados por el Sistema y no se
admitirdn subastas de duracion diferente a la minima y maxima establecidas.

Respuestas: Corresponde al periodo de tiempo en el que los Afiliados
Convocados pueden enviar respuestas a una convocatoria y se extiende
desde la hora inicial y por el tiempo de duracion de la subasta, definido por el



Convocante, de acuerdo con el numeral 3° anterior. Estos parametros seran
validados por el Sistema y no se admitiran respuestas que se encuentren por
fuera del tiempo establecido.

5. Adjudicacion: Corresponde al tiempo que determine el Convocante para
realizar una adjudicaciébn al momento de ingresar los horarios para una
subasta, el cual no podra ser superior a “x” minutos, contados a partir de la
hora establecida como limite para recibir respuestas a una subasta.

Articulo 2.2.4.2.2. Ingreso de horarios de Subasta

El horario de cada Subasta sera ingresado al Sistema por el Afiliado que desee
realizar una subasta, directamente en el formulario dispuesto para tal fin, en el
cual debera indicarse:

Tipo de subasta.

Hora de inicio y fin para recibir respuestas.

Hora limite para adjudicar.

Cantidad nominal de la subasta, expresado en la moneda de expedicion del
titulo.

Indicacion de si desea que se informe el nombre de la entidad Convocante en
la difusion general de subastas convocadas.

hPwphE
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El Sistema registrara la hora de ingreso de los horarios y no permitira modificar
ninguno de los datos incluidos al ingreso del horario de la subasta.

Articulo 2.2.4.2.3. Ingreso de Convocatorias

Las convocatorias de cada Subasta seran ingresadas al Sistema por el Afiliado
gue haya fijado un horario de convocatoria, directamente en el formulario
dispuesto para tal fin, en el cual debera indicarse:

a) Plazo: Corresponde al plazo de emision del titulo objeto de subasta y debera
ser registrado con base 360. El Sistema generara en forma automatica la
fecha de emision que correspondera a la fecha de la subasta y la fecha de
vencimiento del titulo sera determinada con base en el plazo establecido.
Respecto de la fecha de vencimiento, en caso de que sea un dia no habil el
sistema la trasladara al dia habil inmediatamente siguiente.

b) Tasa de minima de adjudicacion: Corresponde a la tasa minima o maxima de
emision del titulo, segun se trate de oferta 0 demanda, la cual podra ser fija o
expresada en puntos porcentuales adicionados a una tasa variable. La tasa o
los puntos adicionales deberan ser expresados con un maximo de tres (3)
decimales y la tasa variable debera ser identificada con el cédigo establecido
en el Sistema. Para tasa fija siempre se entendera en términos nominales y
para puntos adicionales se entenderan nominales o efectivos segun la forma
en que esté expresada la tasa variable.



c) Modalidad y periodicidad de Pago de Intereses: Corresponde a forma y plazo
de pago de los rendimientos que establezca el Convocante.

d) Depdsito de Valores: Corresponde al depdésito de valores a travées del cual se
realizard la entrega del titulo.

e) Titulo: El codigo que identifica el titulo en el Sistema.

f)  Cantidad: Cantidad objeto de la oferta o demanda, expresada en pesos
moneda legal colombiana o en la moneda de expedicion del titulo.

g) Ofertas parciales: EI Convocante debera indicar si acepta respuestas por
cantidades nominales inferiores a la cantidad convocada.

h) Entidades convocadas: Entidades a las cuales dirige la Subasta.

Paragrafo: Las subastas tipo oferta o demanda, siempre seran para cumplimiento
el mismo dia de su realizacion.

Articulo 2.2.4.2.4. Difusién de latasa minima de la Subasta

De conformidad con lo establecido en el Decreto 648 de 2001, cuando el
Convocante sea una entidad publica o una entidad privada actuando como agente
para la administracion delegada de recursos publicos, la tasa minima de
adjudicacion siempre debera ser ciega para el mercado. En caso de que el
Convocante sea una entidad privada actuando en posicion propia o cuenta propia,
la tasa o precio minimo de adjudicacién siempre sera visible para las Entidades
Convocadas, mas no sera informada al resto del mercado.

El Administrador podra auditar el cumplimiento de lo dispuesto en este articulo, en
especial lo concerniente a las entidades privadas y la divulgacion de tasa o precio
minimo de adjudicacion. En el momento que el Administrador detecte algun
incumplimiento de lo anterior, informara de este hecho a la totalidad de Afiliados a
través del Sistema, y de igual forma, lo comunicaré al nivel directivo de la entidad
gue omitid divulgar su tasa o precio minimo de adjudicacion.

Articulo 2.2.4.2.5. Modificacién y Anulacion de Convocatorias

Las convocatorias no podran ser modificadas ni eliminadas del Sistema una vez
hayan sido ingresadas al mismo y se consideraran en firme para todos los
efectos.

Articulo 2.2.4.2.6. Informacién al Afiliado Convocado

Un Afiliado Convocado podra consultar todos los detalles registrados en la
convocatoria a la cual ha sido invitado, y respecto de la tasa o articulo 2.2.3.2.4.

de este Reglamento.

Articulo 2.2.4.2.7. Respuestas a las convocatorias



El Sistema admitir4 para una misma subasta el ingreso de mas de una respuesta
por Afiliado Convocado. Durante el horario para presentar respuestas, ésta no
seran difundidas al mercado, como tampoco informadas al Convocante.

El Sistema recibira respuesta durante el horario establecido para ello, pero las
mismas no seran difundidas al mercado ni al Convocante, y solo seran
establecidas en firme al cierre del horario establecido por el Convocante para
recibir respuestas, y en consecuencia a partir de ese momento no podra ser
modificada ni eliminada.

Sin perjuicio de los anterior, una vez enviada una respuesta, no podra ser
eliminada y solo podra ser modificada en cuanto a tasa o precio y cantidad, y los
datos vigentes en el Sistema al cierre del horario para presentar respuesta seran
los tenidos en cuenta para efectos de la adjudicacion.

Las respuestas Unicamente seran enviadas al Convocante al cierre del horario
para presentar respuestas y el Sistema confirmara al Afiliado Convocado que la
respuesta dada por él a una convocatoria fue recibida por el Convocante, sin que
este hecho implique la posterior adjudicacion de la misma a dicha entidad.

Articulo 2.2.4.2.8. Ingreso de larespuesta

Las respuestas a cada subasta seran ingresadas al Sistema por el Afiliado
Convocado que desee atender la convocatoria, directamente en el formulario
dispuesto para tal fin, en el cual debera indicar:

1. Cantidad: Debera registrar la cantidad nominal por la cual presenta la
respuesta que debera ser igual a la cantidad total objeto de la convocatoria,
salvo que el Convocante acepte propuestas parciales, en cuyo caso podra
registrar cualquier cantidad igual o menor. El Sistema controlara que una
respuesta individual no exceda la cantidad total de la subasta.

2. Tasa: Debera registrar la tasa a la cual esta dispuesto a captar o colocar,
segun corresponda al tipo de subasta, y debera ser expresada en los mismos
términos de la convocatoria.

Articulo 2.2.4.2.9. Adjudicacion de la Subasta

En la adjudicacién, bien sea manual o automatica, debera adjudicarse la cantidad
maxima posible respecto de la cantidad convocada, a una tasa igual o mejor al
registrado en la convocatoria. Para el efecto se tendra en cuenta el siguiente
procedimiento:

1. Adjudicacion Manual: Cuando el Convocante opte por la adjudicacién manual,
ésta debera realizarse de acuerdo con sus criterios y a riesgo propio, con base
en la subasta por €l convocada, dentro del horario establecido para ello.



2.

2.
3.

En ningun caso el Sistema permitira adjudicar a tasas peores a las registradas
en la convocatoria. Vencido el plazo para adjudicar, el Sistema revisara el
resultado de la adjudicacion realizada por el Convocante y en caso que la
haya declarado desierta o que la cantidad adjudicada sea inferior a la
convocada, intentara realizar adjudicaciones adicionales, respetando las
efectuadas por el Convocante en caso que las hubiere y para el efecto seguira
el procedimiento establecido para adjudicacién automatica.

Cuando el Convocante haya permitido propuestas parciales, al momento de
adjudicar debera tomar de éstas la totalidad o en fracciones o multiplos de diez
por ciento (10%) respecto de la cantidad de la respuesta.

Adjudicacion

Automatica: El Sistema adjudicara en forma automatica las Subastas tipo
oferta 0 demanda en mercado primario cuando el Convocante lo solicite o
porque vencido el plazo para la adjudicacibn manual ésta no se realice. Sin
perjuicio de lo anterior el Sistema revisara la adjudicacion realizada de
conformidad con lo previsto en el numeral 1° de este articulo e intentara
adjudicar en forma automatica la cantidad maxima posible.

Para efectos de la adjudicacion automatica el Sistema seguira los siguientes
criterios:

a) El Sistema ordenara las respuestas recibidas de mejor a peor tasa; a
igualdad de tasa, de mayor a menor cantidad e igualdad de cantidad, por
orden cronolégico de ingreso al Sistema.

b) En caso que la Subasta no admita propuestas parciales, el Sistema
buscard de las respuestas recibidas la mejor tasa, respecto de la tasa
minima de adjudicacion registrada en la convocatoria, de acuerdo con el
ordenamiento anterior y le adjudicara a ésta la cantidad total objeto de
Subasta, terminando asi el proceso de adjudicacion. En caso que las
respuestas presentadas sean a una tasa peor respecto de la tasa minima
de adjudicacion registrado en la convocatoria, el Sistema considerara
desierta la Subasta, terminando el proceso de adjudicacion.

c) En caso que la Subasta admita propuestas parciales, el Sistema una vez
realizado el ordenamiento previsto en el punto a) de este numeral, tendra
en cuenta Unicamente para adjudicar aquellas respuestas recibidas a igual
0 mejor tasa, respecto de la tasa minima de adjudicaciéon registrada en la
convocatoria, y adjudicara iniciando por la respuesta a mejor tasa o0 precio,
teniendo en cuenta los siguientes eventos:



(1) Si la cantidad de la primera respuesta en lista para adjudicar es
igual a la cantidad disponible de la subasta se procedera a
adjudicar, terminando asi el proceso de adjudicacion.

(i) Si la cantidad de la primera respuesta en lista supera la cantidad
disponible de la subasta, fraccionara esta respuesta en diez
partes y tomara de ella, tantas partes como se requieran para
completar el maximo. Si por efectos del fraccionamiento, no se logra
adjudicar la cantidad disponible de la subasta, se seguira con la
respuesta siguiente en lista para adjudicar y se procedera a realizar
el fraccionamiento antes indicado y si es posible se adjudicara, en
caso contrario se tomara la respuesta siguiente en lista y asi
sucesivamente, hasta agotar las respuestas en lista y dar por
terminado el proceso de adjudicacion.

(i)  Si la cantidad de la primera respuesta en lista es menor a la
cantidad disponible en la subasta, adjudicara la totalidad de esta
respuesta y buscara adjudicar el remanente de acuerdo con el
procedimiento descrito anteriormente, hasta agotar las respuestas
en lista y dar por terminado el proceso de adjudicacion.

Articulo 2.2.4.2.10. Difusion de la adjudicacion.

Las Entidades Convocadas a las cuales se les haya adjudicado una subasta,
recibiran confirmacion electrénica de este hecho. De igual forma, las operaciones
resultantes de una subasta se difundirdn al mercado, sin divulgar las entidades
que intervinieron en la operacion.

Articulo 2.2.4.2.11. Funcionalidad de los cupos de contraparte y por
operador en el Sistema de Subastas

La afectacion de los cupos de contraparte y por operador en el Sistema de
Subastas, atendera los siguientes criterios:

1. Cupos de Contraparte:

a)

b)

Al momento en que un Convocante invite a una Subasta, el Sistema
verificard que este tenga cupo de contraparte suficiente, respecto de los
Afiliados que invita a participar.

De existir cupo de contraparte suficiente el Sistema permitira realizar la
invitacion al Afiliado y afectara provisionalmente el cupo que tenga el
Convocante con éste, en caso contrario el Sistema no permitira realizar la
invitacion.

Cuando un Afiliado Convocado de respuesta a una Subasta, el Sistema
verificard que este tenga cupo de contraparte suficiente respecto del
Convocante Yy de existir afectara provisionalmente el cupo.

Una vez adjudicada la Subasta, el Sistema afectara en forma definitiva el
cupo de los Afiliados vendedor y comprador, por el monto correspondiente
al valor nominal de la operacion, y liberara los cupos de los Afiliados que no



resultaron adjudicados. Igualmente liberara los cupos cuando la Subasta se
declares desierta.

3. El cupo del operador se afectara temporalmente al ingreso de convocatoria 0
respuesta realizada por €él, por el monto correspondiente al valor nominal de la
operacion y en forma definitiva a la adjudicacion. En caso de no adjudicacion,
el Sistema liberara el cupo al operador.

CAPITULO V
PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS EN CASOS DE CONTINGENCIA
Articulo 2.2.5.1. Mecanismos de contingencia

Cuando el Sistema se suspenda por las causas descritas a continuacion se
obrara como se indica para cada una de ellas.

1. Suspension total del servicio: Si el Sistema interrumpe su operacion por fallas
técnicas en el transcurso de una sesion de negociacion, interrumpiendo
totalmente el servicio en toda la red, se obrara como sigue:

Si transcurridos sesenta (60) minutos a partir de la suspension del
funcionamiento del Sistema, éste no se reanuda, se informara a todos los
Afiliados para que procedan, si les esta autorizado, a celebrar las operaciones
por fuera del Sistema, y a informar de ellas al Administrador para su posterior
registro en el Sistema cuando se restablezca. Lo anterior sin perjuicio de lo
dispuesto en el numeral 3° de este articulo.

2. Suspension parcial del servicio: Si uno o mas Afiliados se encuentran fuera
de servicio por razones técnicas, podran trasladarse a las instalaciones del
Administrador, en las ciudades donde éste tenga oficinas y negociar desde las
estaciones de trabajo ubicadas en éstas. Para los demas se aplicaran las
reglas previstas en el numeral anterior y los Afiliados no afectados deberan
continuar operando normalmente.

3. Suspension al final del horario de las sesiones de negociacion: Si la
suspension del servicio se presenta durante los ultimos treinta (30) minutos del
horario de la sesidbn de negociacion, por los eventos previstos en los
numerales anteriores y sea imposible restablecer el servicio, se dara por
terminada la respectiva sesion.

4. De las ofertas y procesos en curso: Se tendran por anulados los procesos en
curso efectuados inmediatamente antes de la suspensién del servicio y a su
restablecimiento se eliminaran todas las ofertas vigentes en el Sistema. Las
adjudicaciones realizadas por el Sistema antes de presentarse las fallas
técnicas, quedaran en firme.



Paragrafo: En los casos en que el Afiliado pierda la conexion con el Sistema, este
podr& autorizar al Administrador que accese por cuenta de él y elimine todas las
ofertas o demandas vigentes en el Sistema, siempre que no hayan sido objetos
de calce o0 no hayan recibido postura. Para el efecto, el Administrador realizara la
eliminacion con el Afiliado en la linea telefénica y éste debera confirmarle que no
tiene mas ofertas vigentes en el mercado. Las posturas realizadas en el Sistema
de Remate Serializado no seran objeto de eliminacion.

En todo caso, el Administrador no sera responsable por las ofertas o demandas
gue resulten calzadas o reciban posturas mientras dure el proceso de eliminacion.

Articulo 2.2.5.2. Reglas para la realizacion de transacciones en casos de
contingencia.

Para los casos previstos en los numerales 1 y 2 del Articulo 2.2.5.1 de este
Reglamento, en la celebracion de transacciones en caso de contingencia,
deberan tenerse en cuenta las siguientes reglas:

1. EIl Afiliado que opere por cuenta de terceros, en contrato de comision, debera
informar a todos sus comitentes 0 mandantes, que tengan érdenes pendientes
para ejecutar o que impartan Ordenes nuevas, sobre la situacidn que se
presenta.

2. Los afiliados podran realizar sus transacciones en la forma y términos que
autoricen las normas que regulan esta actividad.

3. Las transacciones realizadas por los Afiliados durante la suspension del
servicio podran ser objeto de registro posterior, una vez se restablezca el
funcionamiento del Sistema.

Articulo 2.2.5.3. Compensacion en caso de contingencia

Para efectos de la compensacién de operaciones celebradas en el Sistema, con
anterioridad a la suspension total del servicio o en caso de fallas técnicas que
impidan al Administrador realizar la compensacion, los Afiliados deberan realizar
el cumplimiento de la operacién por el mecanismo de “Compensacion Especial”
definido en el articulo 2.4.3.1. de este Reglamento, mediante la metodologia de
“entrega contra pago”, disponible en cada deposito de valores.

En caso de incumplimiento de una transaccion, los Afiliados intervinientes
deberan informar de ello al Administrador, a mas tardar al dia habil siguiente de
ocurrido el hecho, para que este proceda de conformidad con lo previsto en el
Reglamento. En caso que no se informe al Administrador, éste quedara excusado
de hacer cumplir el Reglamento, salvo que tenga conocimiento por otros medios y
en cualquier tiempo.



Articulo 2.2.5.4. Garantias en casos de contingencia

El Administrador en casos de contingencia calculara las garantias o los ajustes
gue se requieran mediante mecanismos alternos e informara su monto a los
Afiliados, para que procedan a constituirlas y entregarlas en la forma y plazos
establecidos en este Reglamento.

Articulo 2.2.5.5. Informacién en casos de contingencia

Hasta tanto no se restablezca el funcionamiento del Sistema, no se restablecera
el servicio de informacion.

TITULO 1l
ANULACION Y CORRECCION DE TRANSACCIONES

CAPITULO |
DE LA ANULACION DE TRANSACCIONES

Articulo 2.3.1.1. Anulacidon de transacciones

El Administrador anulara una transaccion de conformidad con las siguientes
reglas:

1. Cuando la parte interesada en la anulacion haya informado al mercado su
intencién de anular durante los diez (10) minutos siguientes a su celebracion, a
través de la opcion de mensajeria con la red “chat” o de mensajes del
Administrador, y que en todo caso la anulacion se solicite de comun acuerdo
por los Afiliados intervinientes dentro de los treinta (30) minutos siguientes a
su celebracion.

2. Cuando el titulo objeto de la transaccion no exista y se acredite tal hecho con
certificado expedido por el emisor, la operacion podra anularse desde el
momento de su celebracion o a mas tardar dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes a su celebracion, siempre que no se encuentre cumplida.

3. La anulacién debera ser solicitada por los Afiliados intervinientes a través de
un representante legal o de la persona expresamente autorizada para el efecto
por éste, mediante comunicacion suscrita por éstos dirigida al Administrador.

Paragrafo: En todo caso, el Administrador anulara de oficio toda transaccion que
sea ineficaz o inexistente de conformidad con las disposiciones legales vigentes.
Ademas, negara la anulacibn de una transaccion cuando concluya que de
autorizarla se podria afectar la seriedad o seguridad del mercado, la debida



formacion de precios, 0 que con esa medida se podria causar un perjuicio a
alguien.

Articulo 2.3.1.2. Autorizacion para la anulacién de operaciones

La autorizacion de anulacidon solo podra ser impartida por un Representante
Legal del Administrador.

Articulo 2.3.1.3. Efectos de la anulacién

Solicitada la anulacion de una operacion en los términos anteriores, el
Administrador procedera a eliminarla de los registros del Sistema y a informarla
inmediatamente, mediante un aviso en el Sistema, que sera difundido a toda los
Afiliados o usuarios activos en él, indicando niumero de operacién, su cantidad,
titulo objeto y modalidad de negociacion de la cual proviene, si la sesion de
negociacion esta abierta, en caso contrario mediante un aviso a través del boletin
diario.

La anulacion de una transaccion de conformidad con el numeral 1° del articulo
2.3.1.1 anterior, no implicara el recélculo del corredor de tasas.

Los Afiliados intervinientes en la operacion deberan anular el comprobante de
liquidacién correspondiente si lo hubieren impreso.

CAPITULO I
DE LA CORRECCION DE TRANSACCIONES
Articulo 2.3.2.1. Correccién de transacciones

En el evento que se presente un error en una operacion celebrada en el Sistema,
respecto de las caracteristicas faciales del valor, el Administrador autorizara la
correccion de la transaccion previa solicitud formulada de comuin acuerdo entre
los Afiliados intervinientes a través de los representantes legales, presentada a
mas tardar dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes al registro de la
operacion, siempre y cuando ésta no se haya cumplido. Cuando no proceda la
correccion, podra proceder la anulacion, bajo los términos y condiciones previstas
en el articulo 2.3.1.1. del presente Reglamento.

El Administrador, previa consulta al Comité Técnico, determinara en forma
general por medio de Circular, los limites o parametros que permitan ser
corregidos y la forma y términos de la solicitud.

En todo caso, el Administrador negard la correccion de la transaccion cuando
concluya que de autorizarla se podria haber desinformado al mercado o afectado
la demanda del valor.



Articulo 2.3.2.2. Correccién de la complementacion

En caso de un error en la informaciéon suministrada en la complementacion de
una transaccion, el Administrador autorizara la correccién previa solicitud del
Afiliado a través del representante legal o de la persona autorizada para el efecto
por éste.

El Administrador, previa consulta al Comité Técnico, determinara en forma
general por medio de Circular, los limites o parametros que permitan ser
corregidos y la forma y términos de la solicitud.

Articulo 2.3.2.3. Efectos de la correccion

Aprobada la correccion de la transaccion, el Administrador procedera a ajustar
sus registros y el Afiliado a reemplazar el comprobante de liquidacion si lo hubiere
impreso.

TITULO IV
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE TRANSACCIONES

CAPITULO |
GENERALIDADES

Articulo 2.4.1.1. Definicién de Compensacién y Liquidacion

Para efectos del presente reglamento se entenderd por compensacion y
liquidacion lo que para el efecto defina la Superintendencia de Valores.

Articulo 2.4.1.2. Funciones del Administrador

El Administrador para efectos de la compensacion y liquidacion cumplira las
siguientes funciones a través de la Camara de Compensacion:

1. Liquidar las operaciones celebradas en los Sistemas y facilitar su
compensacion.

2. Establecer la forma y términos bajo los cuales se debe realizar la liquidaciéon
de todos los tipos de operaciones celebradas en los Sistemas.

3. Supervisar que la entrega y recibo de los valores y los dineros
correspondientes a las operaciones celebradas en el Sistema se realice dentro
del plazo y condiciones establecidas para cada operacion.

4. Dejar constancia a través de registros electronicos de la compensacion y
liquidacion de las operaciones.
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Establecer horarios para la compensacion, en coordinacion con los depdsitos
centrales de valores.

Definir los criterios y bases técnicas para la liquidacion de las operaciones.
Establecer los requisitos de informacién, documentacién y forma de entrega y
recibo para realizar la compensacion.

Supervisar que se cumplan en debida forma las etapas de la compensacion.
Informar a quien corresponda sobre las operaciones no cumplidas y adoptar
las medidas correspondientes de conformidad con los Reglamentos vy
disposiciones legales vigentes.

Articulo 2.4.1.3. Obligaciones de los Afiliados en la compensacién y
liquidacion

Seran obligaciones de los Afiliados intervinientes en las transacciones celebradas
en el Sistema, las siguientes:

1.

El Afiliado vendedor en una operacion deberd cumplir con la entrega de lo
vendido en condiciones de ser transferido al comprador vy libre de toda clase
de gravamenes, limitaciones al dominio, limitaciones al ejercicio de los
derechos contenidos en el valor y de cualquier demanda, medida cautelar o
pleito pendiente que pueda afectar la propiedad o su libre negociabilidad.

El Afiliado vendedor en una operacion estara en la obligacién de entregar en la
compensacion un valor de la misma naturaleza, clase, especie, cantidad y
caracteristicas financieras que figuren en los registros electronicos del
Sistema, a través de un depdsito centralizado de valores.

Los Afiliados compradores deberan recibir los valores objeto de la operacion
en el depdsito central de valores que haya informado el vendedor.

Los Afiliados comprador y vendedor deberan pagar dentro de la compensacion
todos y cada uno de los conceptos que incorpore la liquidacion.

Los Afiliados comprador y vendedor, que actien por cuenta de terceros en
contrato de comisién, deberan entregar a los comitentes los comprobantes
que den cuenta de la liquidacion de la operacién y en caso que haya lugar a
modificaciones sobre las mismas deberdn hacer la sustitucion
correspondiente.

Los Afiliados deberan disponer de cuentas de depédsito en el Banco de la
Republica, ya sea a titulo propio o a traves de Agentes de Pago o
Compensacion, destinadas para la compensacion de operaciones sobre titulos
o valores en depaosito.

Los Afiliados deberan disponer de cuentas en los depdsitos centralizados de
valores donde se encuentren depositados los titulos objeto de negociacion en
el Sistema.

Los Afiliados deberan suministrar al Administrador la informacion necesaria
para la realizacion de la liquidacion y de la compensacion.

CAPITULO I



LIQUIDACION DE TRANSACCIONES
Articulo 2.4.2.1. Liquidacién y cumplimiento de transacciones

Toda transaccion debera ser liquidada y cumplida por los Afiliados que
aparezcan como contratantes en los registros del Sistema, en las condiciones y
modalidades que esos registros sefalen.

Articulo 2.4.2.2. Complementacion de transacciones

Todo Afiliado que intervenga en una transaccion celebrada en el Sistema, debera
adicionarla con la informacion que requiera el Administrador en la forma y
términos que se establezcan mediante Circulares.

Si no se realiza la complementacion la informacion requerida sera dejada en
blanco y no podra iniciarse y llevarse a cabo el proceso de compensacion, dando
lugar a la falta de cumplimiento de la operacion.

Articulo 2.4.2.3. Comprobantes de Liquidacion

Una vez complementadas la transaccion, tanto por venta como por compra, el
Sistema la liquidara automaticamente y emitir4 dicha liquidacion, y los Afiliados
deberan imprimirla en los comprobantes de liquidacion de transacciones. El valor
de la liquidacion seré expresado en pesos moneda corriente legal colombiana.

Sera exclusiva responsabilidad de los Afiliados el manejo de los comprobantes de
liquidacion, quienes expresamente liberan al Administrador de cualquier
responsabilidad por el uso de los mismos.

Queda expresamente prohibido enmendar o corregir la informacién contenida en
el comprobante de liquidacion.

Articulo 2.4.2.4. Modificacién de la informacion registrada en el comprobante
de liquidacion.

Una vez impreso un comprobante de liquidacion y haya lugar a la modificacion de
uno cualquiera de los datos contenidos en el mismo, de conformidad con lo
previsto en el presente Reglamento, los Afiliados intervinientes en la operacién
deberan expedir un nuevo comprobante de liquidacion que reemplazara, para
todos los efectos, al inicial; y, cuando se proceda a la anulacion de una operacion,
las partes intervinientes deberan anular el comprobante de liquidacion
correspondiente.

Cuando suceda lo anterior, sera responsabilidad del Afiliado que pueda operar por
cuenta de terceros en contrato de comision, entregar a sus comitentes el nuevo
comprobante y anular el anterior.



Articulo 2.4.2.5. Revision de la liquidacion

Las partes que intervienen en una operacion celebrada en el Sistema deberan
revisar la liquidacion, y de tener alguna observacion deberan informarla al
Administrador antes del cumplimiento de la operacion, para que si es del caso
haga los ajuste correspondientes.

CAPITULO I
COMPENSACION DE TRANSACCIONES

Articulo 2.4.3.1. Entidades Compensadoras

De conformidad con el subnumeral 2.6 del articulo 4.1.1.1. de la Resolucién 400
de 1995 emitida por la Sala General de la Superintendencia de Valores, la
compensacion de las operaciones celebradas en el Sistema se realizara en el
Depdsito Centralizado de Valores de Colombia - DECEVAL S.A. y en el Depdsito
Central de Valores del Banco de la Republica - DCV, segun corresponda por la
ubicacion del titulo.

En consecuencia, la compensacion se regird por los reglamentos de los
respectivos depadsitos y ellos seran los responsables por los errores u omisiones
en que incurran en desarrollo de sus funciones.

Paragrafo: Cuando el titulo objeto de la operacion se encuentre en un depdsito
centralizado de valores del exterior, las operaciones seran compensadas bajo la
modalidad de “compensacion especial”, bajo el procedimiento y reglas propias del
depdsito respectivo, y de conformidad con las instrucciones que imparta el
Administrador mediante Circular.

Articulo 2.4.3.2. Mecanismos de compensacion

La compensacion de las transacciones celebradas en el Sistema se podra
realizar, en el depdsito centralizados de valores en el cual se encuentre el valor
objeto de venta, a través de los siguientes mecanismos:

1. Entrega contra pago con liquidacion bruta: Es la compensacion que se realiza
mediante débitos y créditos simultaneos entre comprador y vendedor, tanto de
valores como dinero en efectivo, por cada operacién celebrada en el Sistema.

2. Compensacion Especial: Es la entrega que se hacen las partes que
intervienen en una transaccion, bajo su cuenta y riesgo, de los valores y del
efectivo en forma directa y por medio de un mecanismo diferente a los
procedimientos establecidos en el numeral 1° anterior. Esta compensacion
procedera, en forma automatica, por solicitud formulada de comun acuerdo
entre los Afiliados intervinientes para una operacion especifica, o0 por



instruccion expresa del Administrador, caso en el cual requerira la
manifestacion expresa de recibo a satisfaccion por las partes, para considerar
cumplida la operacion.

Paragrafo: Cuando los Afiliados intervinientes en una operacién soliciten la
compensacion especial de una operacion, liberan al Administrador de toda
responsabilidad respecto de la misma, sin perjuicio de que en caso de
incumplimiento de una transaccion, los Afiliados intervinientes deban informar de
ello al Administrador, a mas tardar al dia habil siguiente de ocurrido el hecho,
para que éste proceda de conformidad con lo previsto en el Reglamento. En caso
qgue no se informe al Administrador, éste quedara excusado de hacer cumplir el
Reglamento, salvo que tenga conocimiento por otros medios y en cualquier
tiempo.

Articulo 2.4.3.3. De las entregas

El Administrador instruird al depdsito centralizado de valores, DECEVAL o DCV,
segun corresponda por la ubicacion del titulo, de la siguiente forma, para efecto
de las entregas:

1. Entrega de valores: El Administrador solicitar4d, mediante instruccion
electronica, al depdsito en el cual se encuentre el valor objeto de la
transaccion, que realice la entrega del vendedor al comprador.

2. Entrega de efectivo: ElI Administrador solicitar4d, mediante instruccion
electronica, simultanea a la indicada en el numeral anterior, al depdsito en el
cual se encuentre el titulo o valor objeto de la transaccion, que a su vez realice
la entrega del efectivo del comprador al vendedor.

Paragrafo Primero: Hara parte de la entrega de efectivo, y en consecuencia del
valor de la liquidacion, los conceptos de retencion en la fuente y traslados a que
haya lugar, por la venta en mercado secundario de titulos valores.

Paragrafo Segundo: EI Administrador informara mediante Circular los
procedimientos operativos previos a las entregas arriba citadas.

Articulo 2.4.3.4. Cumplimiento de una operacion

Una operaciéon se considerara cumplida cuando el depdésito centralizado de
valores correspondiente, informe al Administrador que los Afiliados intervinientes
han cumplido con todas las obligaciones a su cargo producto de la liquidacion y
de la compensacion, y hayan sido declaradas efectivas en cuenta las
correspondientes entregas.

Para operaciones cumplidas bajo la modalidad de “compensacion especial”’, se
consideraran cumplidas, cuando los Afiliados intervinientes hayan manifestado su
cumplimiento a través del Sistema, mediante el procedimiento que se establezca
a traves de Circular.



CAPITULO IV
DE LA ADMINISTRACION DEL PROCESO DE COMPENSACION

2.4.4.1. Funciones

El Administrador tendrd una dependencia, que cumplira las funciones
establecidas en los numerales 2, 3, 5 a 9 del articulo 2.4.1.2 de este Reglamento.

2.4.4.2. Organizacién y administracion

La organizacion y administracion de dicha dependencia estara a cargo de un
Director de libre nombramiento del Presidente del Administrador y cuyas
funciones seran las siguientes:

1. Velar por el cumplimiento de las disposiciones establecidas en el Titulo IV del
presente Reglamento.

2. Atender todas las consultas y quejas relacionadas con el tramite, horario y
funcionamiento del proceso de compensacion, en lo que respecto al
Administrador.

3. Informar diariamente al Presidente del Administrador todas las operaciones
que fueron incumplidas, indicando las causas y el Afiliado responsabile.

4. Ordenar la publicacidon en el Sistema y en Boletin Diario del incumplimiento de
una operacion, indicando el Afiliado responsable, el monto y titulo objeto.

TITULO V
OPERACIONES EN EL SISTEMA

CAPITULO |
OPERACIONES DE CONTADO

Articulo 2.5.1.1. Del plazo en las transacciones

Las transacciones de acuerdo con la fecha fijjada para su compensacion se
clasificardn como de contado o plazo. ElI Administrador dentro de la
reglamentacion de cada mercado o producto deberd determinar el plazo
correspondiente a cada una de estas clasificaciones.

Articulo 2.5.1.2. Plazos de cumplimiento para renta fija
Sin perjuicio de lo que su régimen legal le imponga a cada Afiliado, los plazos de

cumplimiento de operaciones sobre titulos de renta fija seran considerados por el
Sistema, como se indica a continuacion:



1. Sistemas de Remate Serializado: las operaciones de contado se podran
registrar con un plazo para su compensacion igual a la fecha de registro de la
operacion (de hoy para hoy) o hasta cinco (5) dias habiles contados a patrtir
del dia siguiente a la fecha de registro de la operacion. No obstante lo anterior,
una vez registrada la transaccion la compensacion podra anticiparse hasta la
fecha de registro de la transaccion o postergarse hasta por un término maximo
de cinco (5) dias habiles adicionales a la fecha de registro. Las operaciones a
plazo de cumplimiento efectivo se podran celebrar para compensacion en
cualquier dia habil dentro de un lapso superior al de las operaciones de
contado y hasta el maximo autorizado para la celebracion de operaciones a
plazo.

2. Sistema Continuo: las operaciones de contado se podran registrar de
conformidad con lo dispuesto en el numeral 1° anterior. Las operaciones a
plazo de cumplimiento efectivo tendran fechas fijas para su cumplimiento que
se denominaran vencimientos. Los vencimientos seran semanales vy
comenzaran a contarse a partir de la fecha que determine el Administrador.
En caso de que éste dia no sea habil se trasladara al dia habil bursatil
siguiente. EXxistirdn tantos vencimientos abiertos como lo permita el plazo
maximo para la celebracion de operaciones a plazo.

Articulo 2.5.1.3. Procedimiento a seguir en caso de incumplimiento de una
transaccién

En caso de incumplimiento de una transaccion se procedera como sigue:

1. Para operaciones de contado:

El Administrador, a eleccion del Afiliado cumplido, declarara resuelta la operacion
0 en caso que el titulo objeto de la operacion sea diferente a Titulos de Tesoreria
- TES podra conceder un plazo adicional para el cumplimiento de la transaccion.
La decision deberd ser comunicada por escrito por un representante legal del
Afiliado cumplido, a mas tardar a las diez de la mafiana (10:00 a.m.) del dia habil
siguiente al vencimiento del plazo previsto para el cumplimiento de la operacion.
a) Plazo Adicional:

Cuando el Afiliado opte por conceder plazo adicional, éste no podra ser superior
a dos (2) dias habiles, contado a partir del dia habil siguiente a la fecha en que se

debié cumplir la operacion.

Para el cumplimiento, el Afiliado en mora de cumplir deberd seguir el
procedimiento de compensacién extraordinaria que se sefiala a continuacion:



(1) Realizar la entrega mediante el mecanismo de “entrega contra pago con
liquidacion bruta” de que trata el numeral 1° del articulo 2.4.3.1 del
presente Reglamento;

(i) Pagar al Afiliado contraparte una suma equivalente a la tasa moratoria
maxima permitida por la legislacion comercial, sin que en todo caso esta
tltima sea o0 exceda de la tasa de usura. Esta tasa se liquidara
proporcionalmente al plazo adicional efectivamente concedido para el
cumplimiento extraordinario, sobre el monto de la transaccion. La suma
aqui prevista sera pagada por el Afiliado en la compensacion del dia en
gue entregue el valor o el precio debido.

En el evento en que, en el plazo concedido por el Afiliado cumplido no se de
cumplimiento satisfactorio de la transaccion, se tendra por resuelta la operacion y
habr& lugar a las consecuencias previstas en el literal b) siguiente de este mismo
articulo.

b) Resolucion por incumplimiento:

Cuando el Afiliado opte por la resolucion o guarde silencio, es decir, no informe al
Administrador su opcién de conceder plazo adicional o resolver en forma expresa
dentro del plazo arriba sefalado, el Administrador informara al Afiliado
incumplido la resolucién de la operaciéon y la excluira de la compensacion, y el
Afiliado incumplido debera pagar al Afiliado cumplido una suma equivalente al uno
por ciento (1%) del monto de la transaccion, que en ningun caso podra ser inferior
a ocho (8) salarios minimos mensuales legales vigentes.

La suma aqui prevista sera pagada por el Afiliado incumplido directamente al
Afiliado cumplido, a mas tardar a las cinco de la tarde (5:00 p.m.) del dia habil
siguiente al vencimiento del plazo previsto para el cumplimiento de la operacion.
En caso de no pagar esta suma, el Afiliado cumplido debera informarlo al
Administrador y el Afiliado incumplido quedara suspendido en los términos del
literal b) del numeral 1° del articulo 1.1.7.1 del este Reglamento.

La suma aqui prevista se entendera a titulo clausula penal, como estimacion
anticipada de perjuicios causados, sin desmedro de la indemnizacion de perjuicios
adicionales gque se le hayan causado al Afiliado cumplido.
2. Para transacciones diferentes a las de contado: Se procedera segun lo
previsto para cada tipo de transaccion en el Reglamento y en la Circular en que se
regule el tema.

CAPITULO 1I

DE LAS OPERACIONES A PLAZO



SECCION |
De las operaciones a plazo en general

Articulo 2.5.2.1.1. Concepto de operaciones a plazo

La compra y venta de valores en el Sistema seré a plazo cuando al momento de
ser celebrada se pacte que su cumplimiento se realizara en una fecha posterior
de la que le corresponderia si se hubiera realizado de contado, y en todo caso, no
después de trescientos sesenta y cinco (365) dias calendario.

Para todos los efectos, se entendera que una operacion a plazo ha sido celebrada
cuando la misma se registre validamente en el Sistema. En consecuencia, la
forma, términos y condiciones para efectuar el registro de una operacion a plazo
se regira por el presente Reglamento.

Articulo 2.5.2.1.2. Modalidades de las operaciones a plazo

Las operaciones a plazo que podran realizarse en el Sistema son de las que se
clasifican como de "cumplimiento efectivo".

Seran de cumplimiento efectivo aquellas operaciones a plazo en las cuales el
vendedor y el comprador se obligan irrevocablemente a entregar los valores
vendidos en la fecha de cumplimiento de la operacion, el primero, y a pagar en
dicha fecha el precio pactado, tratdndose del segundo.

Una vez celebrada una operacion a plazo no podra cambiarse ni la modalidad ni
las condiciones pactadas inicialmente, sin perjuicio de lo sefialado en el articulo
2.5.2.4.10. del presente Reglamento.

Articulo 2. 5.2.1.3. Definiciones
Para todos los efectos a que haya lugar se aplicaran las siguientes definiciones:

1. “Valor pactado de la operacién a plazo” designa el valor o precio al cual se ha
celebrado una operacion a plazo en relacion con un activo dado.

2. “Valor presente de la operacion a plazo” designa el equivalente en valor
presente del valor pactado de la operacion a plazo, segun la metodologia
establecida en este Reglamento para la modalidad de cumplimiento y activo
subyacente.

3. “Valuacion o valoracién de un activo, de una operacion o de una garantia”
designa, segun el caso, el valor a precios de mercado del activo, la operacion o la
garantia, en una fecha dada, conforme a la metodologia determinada en este
Reglamento.



4. “Precio de mercado de un activo, de una operacion o de una garantia” designa,
segun el caso, el resultado de valuar el activo, la operacion o la garantia conforme
a la metodologia establecida en este Reglamento, para cada activo, operacion o
garantia.

5. “Dia de cumplimiento de la operacion a plazo” designa la fecha acordada para
gue las partes entreguen dinero o valores en pago de la operacion.

6. “Precio unitario del activo” designa el valor del activo expresado en moneda
legal colombiana o en otra unidad definida para cada activo.

7. “Activo Negociable” designa el titulo, sobre los cuales se podran realizar
operaciones a plazo.

Articulo 2.5.2.1.4. Difusion de Ofertas

El Administrador facilitardA en sus mecanismos transaccionales menus que
permitan conocer con suficiente claridad, cuando las ofertas corresponden a una
operacion a plazo, indicando si es de cumplimiento efectivo, asi como la fecha de
cumplimiento o vencimiento correspondiente.

Articulo 2.5.2.1.5. Divulgacion de Informacion

El Administrador divulgara en su boletin diario y de manera separada las
operaciones de contado, las operaciones a plazo que se realicen, especificando
claramente la modalidad de operacién a que corresponda.

Los precios de las operaciones a plazo no seran considerados en ninguno de los
indices o corredores de tasas que calcule el Administrador relativos a las
operaciones de contado.

Articulo 2.5.2.1.6. Suspensidon en la negociacion a plazo

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 2.1.1.4 del Reglamento, la realizacion de
operaciones a plazo sobre un activo en particular debera suspenderse, de manera
inmediata y por el mismo término, en aquellos eventos en los cuales se
suspendan las negociaciones de contado sobre dicho activo o se suspenda o
cancele la inscripcion del activo, sin que ello afecte el cumplimiento de las
operaciones de cumplimiento efectivo que hubieren sido celebradas con
anterioridad.

Articulo 2. 5.2.1.7. Contratos entre Afiliados que puedan actuar por cuenta
de terceros y sus comitentes

Toda Afiliado que pueda actuar por cuenta de terceros en contrato de comision,
en forma previa a la realizacion de operaciones a plazo, debera suscribir con cada
uno de sus clientes, y por una sola vez, un contrato que contenga, cuando menos,
las



Siguientes estipulaciones:

1. El nombre de las personas autorizadas para representar al comitente frente al
Afiliado;

2. La declaracion del comitente de conocer y aceptar el presente reglamento asi
como las circulares e instructivos que se expidan en desarrollo del mismo;

3. El compromiso por parte del cliente de constituir y ajustar las garantias que
correspondan de conformidad con el presente reglamento, sin perjuicio de que
el Afiliado lo haga por cuenta del comitente en las circunstancias y bajo las
condiciones establecidas en el contrato;

4. La aceptacion expresa e irrevocable por parte del comitente para que en los
casos previstos en este reglamento la Bolsa en su condicion de Administrador
liquide y disponga de las garantias que, aquél o la sociedad actuando por su
cuenta, hayan constituido;

5. La manifestacion de que el comitente exonera al Afiliado y a la Bolsa en su
condicion de Administrador, por los dafios o perjuicios que pudiera sufrir por
hechos que constituyan fuerza mayor o caso fortuito o por la suspensiéon del
mercado decretada conforme a los reglamentos;

Paragrafo: En todo caso, el Administrador podra exigir a los Afiliados, para cada
operacion a plazo realizada por cuenta del comitente, una carta en la cual éste
certifiqgue que se obliga a cumplir la operacion en los términos en que fue
registrada.

Articulo 2. 5.2.1.8. Condicion Resolutoria de la Operacién

Si con posterioridad al registro de una operacion a plazo y antes de la fecha
prevista para su cumplimiento, el emisor del activo objeto de la operacion entra en
los eventos descritos en los numerales 1, 2, 3 0 4 del articulo 2.5.2.2.7. del
presente Reglamento, el contrato quedara resuelto sin necesidad de declaracion
judicial, siempre y cuando la operacion no haya sido cumplida. Resuelto el
contrato, los Afiliados intervinientes quedaran libres de toda responsabilidad en
cuanto al contrato de compraventa a plazo.

Articulo 2. 5.2.1.9. Hechos que afectan a todos los valores de una misma
clase o naturaleza

Aquellos hechos o circunstancias distintos a los descritos en los numerales 1, 2, 3
0 4 del articulo 2.5.2.2.7. del presente Reglamento, que demeriten o beneficien
todos los valores de igual clase o naturaleza no eximiran a ninguna de las partes
del cumplimiento de una operacion a plazo.



Articulo 2.5.2.1.10. Monto minimo de la operacion y maximo por Afiliado

El Administrador podra establecer un monto minimo para la realizacion de las
operaciones a plazo. Adicionalmente, podra establecer los limites maximos de
operaciones a plazo pendientes de cumplir que puede tener un Afiliado. El
Administrador informara dichas condiciones mediante circular.

SECCION I
De las garantias en operaciones a plazo
Articulo 2.5.2.2.1. Garantias de las operaciones a plazo

En las operaciones a plazo deben consti-tuirse en forma irrevocable garantias, las
cuales deberan ser otorgadas por los clientes, por un tercero o por el Afiliado, en
favor de la Bolsa en su condicion de Administrador y a disposicién irrevocable de
ésta, en la forma, plazo y condiciones dispuestas en este Reglamento.

Sin embargo, los Afiliados seran los unicos responsables ante el Administrador
por la constitucion, entrega y ajuste de tales garantias, asi como por la sustitucién
0 reposicion de las mismas.

Articulo 2.5.2.2.2. Clases de garantias

Por la celebracion de cada operacion a plazo, deberan constituirse dos tipos de
garantia, asi:

1. Garantia basica: Es aquella que debe constituir tanto el comprador como el
vendedor por su participacién en las operaciones a plazo.

2. Garantia de variacion: Es aquella que se debe constituir y ajustar por parte
del comprador o del vendedor, segun el caso, desde el momento en que se
celebre la operacion a plazo, durante su vigencia y hasta el momento de su
cumplimiento, cuando exista una diferencia entre el precio de mercado en relacion
con el precio pactado para la operacion a plazo.

Paragrafo: Garantia total: Se entendera por “garantia total” para cada una de las
partes en una operacion a plazo, la suma de la garantia basica mas la garantia de
variacion que efectivamente deban consti-tuirse por cada una de ellas.

Articulo 2.5.2.2.3. Procedimiento para la constitucion y entrega de garantias
Una vez registrada una operacion a plazo, los Afiliados deberan otorgar y

constituir a favor del Administrador las garantias respectivas, bien sean por ellos
mismos, por parte de terceros o de sus clientes cuando sea del caso.



Paragrafo primero.- Un titulo podra garantizar el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de dos o0 mas operaciones a plazo siempre y cuando dichas
obligaciones estén a cargo de un mismo Afiliado.

Paragrafo segundo.- En el evento de que la garantia de una operacion a plazo
sea otorgada por un tercero, esto es una persona distinta del Afiliado o del cliente,
segun sea el caso, a cuyo nombre o0 en cuyo favor se ha realizado la operacion,
esta se hara efectiva conforme al procedimiento previsto en este Reglamento.

Articulo 2.5.2.2.4. Plazo para la constitucion y entrega de garantias

Las partes obligadas en una operacion a plazo, deberan constituir y entregar las
garantias a que hace relacion el articulo 2.5.2.2.2. de este Reglamento en los
plazos determinados a continuacion:

1. Constitucion y entrega de la garantia basica: Tanto el comprador como el
vendedor deberan constituir y entregar la garantia basica dentro de un plazo
maximo de dos (2) dias habiles contados a partir del dia en que fue celebrada la
operacion a plazo.

2. Constitucion y entrega de la garantia de variacion: La constitucion y entrega
de la garantia de variacion por la parte obligada a ello en razén de una diferencia
entre el precio de mercado y el precio pactado para la operacion, debera
efectuarse por primera vez dentro de un plazo maximo de dos (2) dias habiles
contados a partir del dia en que fue celebrada la operacion a plazo, en forma
simultanea a la constitucion y entrega de la garantia basica que deba constituirse
por dicha parte.

Paragrafo.- En aquellos casos en que por efectos de una variacion en el precio de
mercado del activo objeto de la operacion a plazo, la garantia de variacion
entregada exceda el monto requerido conforme al presente Reglamento, el
Administrador debera restituir el excedente, si ello fuere posible teniendo en
cuenta la naturaleza de la garantia, dentro del transcurso del dia h&bil siguiente.

Articulo 2.5.2.2.5. Plazo para el ajuste o la sustitucion de las garantias

Dentro del mismo dia de la correspondiente sesion de negociacion, el
Administrador informara y exigira a los Afiliados la obligacion de ajustar la garantia
de variacion o sustituir las garantias otorgadas por cada una de las operaciones a
plazo celebradas y vigentes.

Cuando se trate de operaciones a plazo sobre activos de renta fija, los Afiliados
deberan proceder a la constituciéon y entrega del ajuste o la garantia sustituta,
segun el caso, a mas tardar dentro del dia habil siguiente al aviso del
Administrador, salvo que éste establezca un término inferior.



Articulo 2.5.2.2.6. Valoracion de las garantias

El Administrador valuara diariamente a precios de mercado los activos entregados
en garantia por la realizacion de operaciones a plazo, conforme lo establecen los
articulos 1.7.1.1. y subsiguientes de la Resolucién 1200 de 1995, asi como las
normas que los desarrollen, modifiquen o sustituyan.

Cuando por efectos de la valuacion se determine que las garantias otorgadas han
disminuido en su valor de tal manera que no cubran los montos establecidos para
la garantia basica y de variacion, el Afiliado debera proceder a reponerlas y a
entregar garantias adicionales por los montos necesarios para completar los
porcentajes establecidos en este Reglamento. En caso de que las garantias
otorgadas hayan aumentado su valor de manera tal que superen los montos
requeridos, el Administrador devolvera el correspondiente excedente, si ello fuere
posible teniendo en cuenta la naturaleza de las garantias, dentro del transcurso
del dia habil bursatil siguiente.

Articulo 2.5.2.2.7. De la sustitucion y reposicion de garantias

El Administrador podra ordenar la sustitucion o reposicion de las garantias en los
eventos enumerados a continuacion:

1. Cuando el emisor del activo entregado en garantia sea sometido a toma de
posesion y como consecuencia pase a ser administrado por un ente del
Estado o deba ser objeto de liquidacion forzosa administrativa por parte del
Estado.

2. Cuando el emisor del activo entregado en garantia sea sometido a medida de
vigilancia especial por parte del érgano de control competente, siempre que esta
sea conocida por el Administrador.

3. Cuando el emisor del activo entregado en garantia solicite ser admitido en
concordato o deba obligatoriamente someterse a este procedimiento o a otro
procedimiento analogo.

4. Cuando el emisor de un activo entregado en garantia entre en proceso de
liquidacion.

5. Cuando la capacidad patrimonial del emisor de un activo entregado en
garantia, esté afectada en forma grave, a juicio del Administrador.

6. Cuando se suspenda o cancele la inscripcion en Bolsa del activo entregado en
garantia.

7. Cualquier otra circunstancia que dificulte o impida el ejercicio normal de la
garantia.

Paragrafo.- Con el fin de preservar la seguridad del mercado, y en consideracion
a circunstancias excepcionales o de alto riesgo, el Administrador podra solicitar la
constituciéon de garantias adicionales a las previstas en este Reglamento en
relacion con las operaciones a plazo por cumplirse sobre un activo en particular.



Articulo 2.5.2.2.8. COmputo de las garantias para los Afiliados

Las garantias en las operaciones a plazo que celebren los Afiliados por cuenta
propia se computaran y controlaran de conformidad con lo que establezcan las
normas que rijan la materia respecto de cada uno.

Articulo 2.5.2.2.9. Garantias como fuente de pago

Para todos los efectos a que haya lugar, se entiende que las garantias que deban
constituirse en operaciones a plazo, se otorgan irrevocablemente como fuente de
pago de las obligaciones adquiridas. En consecuencia, la Bolsa en su condicién
de Administrador, est4 expresa e irrevocablemente facultada para realizarlas o
liquidarlas en cualquier tiempo y frente al simple incumplimiento de una cualquiera
de las obligaciones garantizadas, sin que haya lugar a requerimiento judicial o
extrajudicial alguno respecto del constituyente y sin que se requiera autorizacion
por parte de éste.

Paragrafo.- Para todos los efectos a que haya lugar, los intereses de mora seran
equivalentes a la tasa maxima permitida por la ley.

Articulo 2.5.2.2.10. Incumplimiento

En caso de que el comitente no provea a un Afiliado autorizado para operar por
cuenta de tercero, lo necesario para ajustar cumplidamente las garantias
conforme a lo previsto en este Reglamento, aquél debera tomar para si la
posicidbn en cuenta propia o conseguir un cliente que asuma la posicién de su
comitente incumplido, de conformidad con el procedimiento previsto mediante
Circular. En uno y otro caso, el Afiliado deberd informar de esta situacion al
Administrador y ajustar las garantias dentro del mismo término previsto en el
articulo 2.5.2.2.5. de este Reglamento.

En el evento de que el Afiliado no realice el ajuste de las garantias dentro del
término previsto en el articulo 2.5.2.2.5, el Administrador, a eleccion del Afiliado
cumplido, declarara resuelta la operacion o la hard liquidar anticipadamente.

Si el Afiliado incumplido no se allanare a la liquidacion anticipada de la operacion,
se aplicard lo previsto en los articulos 2.5.2.3.13. y 2.5.2.3.14 de este
Reglamento, segun corresponda.

Todo lo anterior sin desmedro de la correspondiente indemnizacion de perjuicios a
cargo del Afiliado incumplido y de su comitente segun corresponda.

SECCION 1l

DE LAS OPERACIONES A PLAZO DE CUMPLIMIENTO EFECTIVO



Articulo 2.5.2.3.1. Activos objeto de las operaciones a plazo de cumplimiento
efectivo

Las operaciones de cumplimiento efectivo podran versar sobre titulos de renta fija
y en aquellos otros activos que por via general autorice la Superintendencia de
Valores.

El cumplimiento de las operaciones a plazo de que trata este capitulo no podra
anticiparse, asi como tampoco podra ser objeto de aplazamiento.

Paragrafo.- Sin perjuicio de lo dispuesto en este articulo, el Administrador previa
consulta al Comité Técnico, podra limitar los activos sobre los cuales podran
celebrarse operaciones a plazo, atendiendo criterios de seguridad y liquidez, sin
que ello afecte el cumplimiento de las operaciones ya celebradas y ello sera
informado mediante Circular.

Articulo 2.5.2.3.2. Vencimientos de las operaciones a plazo en el Sistema
Continuo

Las operaciones a plazo de cumplimiento efectivo que se celebren en el Sistema
Continuo tendran vencimientos estandarizados.

Articulo 2.5.2.3.3. Vencimientos de las operaciones a plazo en el Sistema de
Remate Serializado

Las operaciones a plazo de cumplimiento efectivo que se celebren en el Sistema
de Remate Serializado podran tener para su vencimiento cualquier dia habil.

Articulo 2.5.2.3.4. Modificacion de los vencimientos

El Administrador, previa consulta al Comité Técnico, podra modificar las fechas
establecidas inicialmente para los vencimientos, manteniendo la periodicidad de
los mismos, previa informacion a la Superintendencia de Valores.

Las modificaciones adoptadas en esta materia, deberan ser informadas por el
Administrador a través del boletin diario, con por lo menos cinco (5) dias habiles
de anticipacion a la entrada en vigencia de los nuevos vencimientos.

Con todo, las operaciones celebradas con anterioridad a la modificacion, deberan
ser cumplidas en los términos en que fueron celebradas sin que sea admisible
anticipar o postergar su cumplimiento.

Articulo 2.5.2.3.5. Garantia basica en operaciones a plazo sobre titulos de
participacion originados en procesos de titularizacion, CERT y TIDIS



Cuando la operacién se realice sobre titulos de participacion originados en
procesos de titularizacion el monto de la garantia basica no podra ser inferior al
10% del valor de registro de la misma.

Cuando la operacion se realice sobre certificados de reembolso tributario (CERT)
o titulos de devolucién de impuestos (TIDIS), la garantia basica no podra ser
inferior al 3% del valor de registro de la misma.

Tratdndose de operaciones sobre CERT, TIDIS o titulos de participacion
originados en procesos de titularizacion, el vendedor podra constituir la garantia
basica con la totalidad de los titulos objeto de la operacion, y en consecuencia
guedara eximido de la constitucion de garantias de variacion.

Articulo 2.5.2.3.6. Garantia de variacion de operaciones a plazo sobre titulos
de participaciéon originados en procesos de titularizacion, CERT y TIDIS

La garantia de variacion que debe constituir el comprador sera igual a la
diferencia entre el valor presente de la operacion a plazo y el valor de mercado
del activo objeto de la operacién, uno y otro valor para la fecha en que se realiza
la valoracion. Solo habra obligacion de constituir garantia cuando el resultado de
la diferencia antes mencionada sea positivo.

La garantia de variacion que debe constituir el vendedor, siempre que se trate de
operaciones de titulos de participacién originados en procesos de titularizacion,
CERT o TIDIS, seréa igual a la diferencia entre el valor de mercado del activo
objeto de la operacién para la fecha en que se realiza la valoracion y el valor
presente de la operacion a plazo. So6lo habra obligacion de constituir garantia
cuando el resultado de la diferencia antes mencionada sea positivo. No habr&
lugar a la constitucion de garantia de variaciéon cuando la totalidad de los titulos
de participacion originados en procesos de titularizacion, CERT o TIDIS,
comprometidos a plazo se entreguen al Administrador.

Para el calculo del valor presente de la operacion a plazo de que trata este
articulo, se utilizara la siguiente metodologia:

PR
VPO =

Dcto

(1+ IR) 365

Donde,

VPO = Valor presente de la operacién a plazo.
PR Precio de registro de la operacion.

IR Indicador de rentabilidad.

Dcto = Dias al cumplimiento de la operacion.



El Indicador de Rentabilidad del Administrador (IR) para efectos del descuento,
sera el correspondiente al rango entre el cual se encuentren los dias para
cumplimiento de la operacién, contados a partir de la fecha en que se efectua la
valoracion.

Los dias al cumplimiento de la operacidén se contaran a partir de la fecha en que
se valoriza la operacion y hasta la fecha en que se pacté su cumplimiento. El
Administrador informard dentro de sus Circulares el indicador escogido para
efectos de la presente valoracion.

Para el calculo del valor de mercado de los titulos de participacion originados en
procesos de titularizacion se utilizara el valor de la unidad mas reciente expedido
por el respectivo agente de manejo.

Para los CERT y TIDIS se utlizard& como precio de mercado el promedio
aritmético simple de las operaciones registradas en la sesién de negociacion,
siempre que estas superen el numero de cinco (5), en caso contrario, se utilizara
el ultimo promedio disponible conforme a la misma metodologia.

Articulo 2.5.2.3.7. Garantia basica en operaciones a plazo sobre titulos de
renta fija y titulos de contenido crediticio originados en pro-cesos de
titularizacion

La garantia basica que deben constituir tanto el comprador como el vendedor, por
la celebracion de operaciones a plazo sobre titulos de renta fija y titulos de
contenido crediticio originados en procesos de titulari-zacion, no podra ser inferior,
para cada uno de ellos, al monto que resulte de aplicar los siguientes porcentajes
sobre el valor registrado en la respectiva operacion a plazo:

a) El dos (2%) por ciento del valor total de la operacion, cuando los dias al
vencimiento del titulo objeto de la operacion no excedan de 92;

b) El tres (3%) por ciento del valor total de la operacion, cuando los dias al
vencimiento del titulo estén entre 93 y 182;

c) El cuatro (4%) por ciento del valor total de la operacion, cuando los dias al
vencimiento del titulo sean superiores a 182.

Los dias al vencimiento para efectos de determinar el porcentaje que se aplicara
para el calculo de la garantia basica, se contaran a partir de la fecha de
cumplimiento de la operacién y hasta la fecha de vencimiento del respectivo titulo.
Los dias se contaran con base en afios calendario.

El vendedor podra constituir la garantia basica con la totalidad de los titulos objeto
de la operacién y, en consecuencia, quedara eximido de la constitucion de
garantias de variacion.



Articulo 2.5.2.3.8. Garantia de variacién de operaciones a plazo sobre titulos
de renta fija y titulos de contenido crediticio originados en procesos de
titularizacién

La garantia de variacion que debe constituir el comprador sera igual a la
diferencia entre el valor presente de la operacion a plazo y el valor de mercado
del activo objeto de la operacién, uno y otro valor para la fecha en que se realiza
la valoracion. Solo habra obligacion de constituir garantia cuando el resultado de
la diferencia antes mencionada sea positivo.

La garantia de variacion que debe constituir el vendedor sera igual a la diferencia
entre el valor de mercado del activo objeto de la operacién y el valor presente de
la operacion a plazo, uno y otro valor para la fecha en que se realiza la valoracion.
Solo habra obligacién de constituir garantia cuando el resultado de la diferencia
antes mencionada sea positivo.

Articulo 2.5.2.3.9. Valoracion de las operaciones a plazo sobre titulos de
renta fija y titulos de contenido crediticio originados en pro-cesos de
titularizaciéon

Para el calculo del valor presente de la operacion a plazo sefialado en el articulo
anterior, se utilizara la siguiente metodologia:

PR
VPO =
Dcto

(1+ IR) 365

Donde,

VPO = Valor presente de la operacion a plazo.
PR Precio de registro de la operacion.

IR Indicador de rentabilidad

Dcto = Dias al cumplimiento de la operacion.

El Indicador de Rentabilidad del Administrador (IR) para efectos del descuento,
sera el correspondiente al rango entre el cual se encuentren los dias para
cumplimiento de la operacion, contados a partir de la fecha en que se efectua la
valoracion.

Los dias al cumplimiento de la operacion se contaran a partir de la fecha en que
se valoriza la operacién y hasta la fecha en que se pacto su cumplimiento. Los
dias se contaran con base en afos calendario. EI Administrador informara dentro
de sus circulares el indicador escogido para efectos de la presente valoracién.

Articulo 2.5.2.3.10. Valor de mercado de titulos de renta fija y titulos de
contenido crediticio originados en procesos de titularizacion



La estimacion del valor de mercado de los activos de las operaciones a plazo de
que trata el articulo 2.5.2.3.8 anterior, se realizard conforme a la siguiente
metodologia:

a) Estimacion del margen de solvencia: Realizada la operacion a plazo, el
Administrador determinara el margen de solvencia que tendra el activo objeto de
la operacion durante su vigencia, para efectos del calculo de la garantia de
variacion. Este margen resultara de la diferencia entre la tasa a la que se registro
la operacién a plazo y la tasa a plazo del periodo al que se pactd la operacion.
Cuando tal diferencia arroje un resultado negativo, se asumira como margen de
solvencia un valor de cero (0).

MgS = TOP - TF
m—-n

Donde,

Mgs = Margen de solvencia.

TOP = Tasa de registro de la operacion a plazo.

TFm,n =  Tasa a plazo de m dias para un plazo de "n” dias.

b) Estimacidn de la tasa a plazo para el comprador: Para el célculo de la tasa
a plazo de la parte compradora se utilizara la siguiente férmula:

Hl 365 ]
N m+n[lm []
ﬁl + IR 365 L [
TF = m*n i
m, n dj _n 0 []
% (1+ IR )365 % [
n l
L L
Donde,
TFm,n =Tasa a plazo de “m” dias para un plazo de “n” dias.
IRm+n = Indicador de rentabilidad para el plazo de “m+n” dias.
IRn = Indicador de rentabilidad para el plazo de “n” dias.
n= Dias calendario para el cumplimiento de la operacion.
m = Dias calendario entre la fecha de cumplimiento y la fecha de redencién del

titulo.
c) Estimacion de la tasa a plazo para el vendedor: Para el célculo de la tasa a
plazo de la parte vendedora se utilizara la siguiente formula:



n

Donde,

TFm,n = Tasa a plazo de “m” dias para un plazo de “n” dias.

Rm+n = Indicador de rentabilidad para el plazo de “m+n” dias.

IRn = Indicador de rentabilidad para el plazo de "n” dias.

Mgdsv = Margen estimado para la tasa del indicador en el plazo “n” dias, la cual
sera igual al valor de la desviacion estdndar de la muestra empleada en
cada dia para el célculo del respectivo indicador.

n= Dias calendario para el cumplimiento de la operacion.
m = Dias calendario entre la fecha de cumplimiento y la fecha de redencién
del titulo.

d) Estimacion del valor presente neto del activo para el dia de cumplimiento:
Diariamente el Administrador calculara la tasa a plazo correspondiente al plazo de
cada operacion, y la adicionara en el respectivo margen de solvencia, con el
objeto de estimar el valor presente del activo para el dia de cumplimiento.

Para el calculo del valor presente del activo para el dia de cumplimiento se
utilizard la siguiente formula:

O _ 0
z 0 VFi o 0
[ VIO365

VPNG — %H TFm,n + Mgs: E
Donde,
VPNC = Valor Presente Neto del activo para el dia de cumplimiento.
VFi = Valor Futuro de cada uno de los Flujos del activo objeto de la operacion.
TFm,n = Tasaa plazo de “m” dias en “n” dias.
Mgs = Margen de Solvencia.
Dvto = Dias reales entre la fecha establecida para el cumplimiento y la fecha

prevista para cada uno de los flujos pendientes asociados al titulo.

e) Estimacion del valor de mercado del activo objeto de la operacion a plazo:
Para el célculo del valor de mercado del activo objeto de la operacion en la fecha
de valoracion se utilizara la siguiente férmula:



VPNC
VM

Dcto

(1 + IR) 365

Donde,

VM = Valor de Mercado.

VPNC= Valor Presente Neto del activo para el dia de cumplimiento.
R = Indicador de rentabilidad

Dcto =Dias al cumplimiento de la operacion.

Articulo 2.5.2.3.11. Garantias admisibles

Se consideran garantias admisibles en las operaciones a plazo de cumplimiento
efectivo, ademas del activo materia de la operacion, el dinero en efectivo, los
titulos de renta fija con inscripcién vigente en la Bolsa que hagan parte del
mercado principal, asi como las demas que autoricen la Superintendencia de
Valores y el Administrador

En todo caso, las garantias deberan ser constituidas y dejarse a disposicion
irrevocable de la Bolsa en su condicion de Administrador.

Cuando el Afiliado sea una Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias actuando por cuenta de éstos, o una sociedad fiduciaria que administre
fondos comunes ordinarios de inversion, y no les esté permitido por disposicion
legal constituir garantias con los activos del fondo o de la administradora, se
recibira como garantia, por cada operacibn una carta suscrita por un
representante legal de la Sociedad Administradora, en la cual se compromete a
cumplir irrevocablemente la operacién a plazo.

Articulo 2.5.2.3.12. Obligacién de constituir y ajustar la garantia de variacién

Los Afiliados deberan constituir y ajustar la garantia de variacién cada vez que las
diferencias a que hacen referencia los articulos 2.5.2.3.6 y 2.5.2.3.10 de este

Reglamento sean positivas, siempre y cuando el resultado de restar de su
garantia total ya constituida el valor de la garantia de variacion calculado para la
respectiva operacion a plazo en una fecha dada de acuerdo con lo alli dispuesto,
sea igual o inferior al 50% del valor de la garantia basica requerida para la
correspondiente operacion a plazo.

En caso de que el anterior resultado sea igual o inferior al 50% del valor de la
garantia basica de la correspondiente operacion a plazo, el Administrador deber&
solicitar la constitucion de la respectiva garantia de variacion, la cual debe



corresponder al 100% de la diferencia positiva que resulte del calculo realizado en
los términos de los articulos sefialados segun corresponda, deducida la garantia
de variacion efectivamente depositada.

El Administrador podra exigir en cualquier tiempo durante el plazo de la operacion,
la constitucion de garantias adicionales.

Articulo 2. 5.2.3.13. Incumplimiento de la operacion por la compra

Cuando se incumpla una operacion por la parte compradora, se generaran a partir
del incumplimiento, intereses de mora sobre el precio pactado para la operacion.
Para el pago integro de la operacién por la compra, se procedera asi:

1. El Administrador intentard vender los activos objeto de la operacion que hayan
sido entregados por el vendedor al cumplir la operacion, a fin de satisfacer el
pago. Si el valor neto de realizacién de los activos es superior al precio pactado
mas los intereses de mora a que hubiere lugar, el Administrador reintegrara el
saldo al vendedor.

2. Si el valor neto de realizacion de los activos entregados por el vendedor, es
inferior al precio pactado para la operacion a plazo mas los intereses de mora, el
Administrador compensara el saldo pendiente de pago hasta concurrencia de lo
debido con lo obtenido por la realizacion de las garantias otorgadas por el
comprador. Para este efecto, el Administrador queda ampliamente facultado para
determinar la forma de liquidar o realizar los activos entregados en garantia. Si
existiere un sobrante, el mismo sera restituido al comprador al siguiente dia habil
de haberse pagado integramente la operacion al vendedor.

3. Si el Administrador no pudiere vender los activos objeto de la operacion dentro
de los dos (2) dias habiles siguientes al incumplimiento de la misma, ésta quedara
resuelta por incumplimiento y el Administrador procedera a reintegrar los valores
entregados por el vendedor y a liquidar las garantias entregadas por el
comprador. El producto de la enajenacion de tales garantias se entregara a favor
del vendedor, a titulo de clausula penal, sin desmedro de la indemnizacion de
perjuicios adicionales que se le hayan ocasionado.

Paragrafo Primero.- La tasa moratoria aplicable sera la maxima permitida en la
legislacion comercial, sin que, en todo caso, sea 0 exceda de la tasa usura.

Paragrafo Segundo.- ElI Administrador establecera mediante Circular el

procedimiento para la venta y adquisicion de los activos citados en el presente
articulo.

Articulo 2.5.2.3.14. Incumplimiento de la operacion por la venta



Cuando se incumpla una operacion por la parte vendedora, se generaran, a partir
del incumplimiento, intereses de mora sobre el precio pactado para la operacion.
Para el pago integro de la operacion de venta, se procedera asi:

1. ElI Administrador, con los dineros que hayan sido entregados por el comprador
para cumplir la operacién, intentard adquirir especies de las mismas calidades a
las del registro. Si el dinero entregado por el comprador alcanzare a satisfacer tal
adquisiciébn mas los intereses de mora sobre el precio pactado para la operacion y
existiere un excedente, el Administrador reintegrara el saldo al comprador.

2. Si con los dineros entregados por el comprador no se alcanzare a adquirir
dichas especies mas los intereses moratorios sobre el precio pactado, el
Administrador compensara con las garantias otorgadas por el vendedor, el saldo
pendiente de pago hasta concurrencia de lo debido. Para este efecto, el
Administrador queda ampliamente facultado para determinar la forma de liquidar
los activos entregados en garantia. Si existiere un remanente, sera restituido al
vendedor al siguiente dia habil de haberse pagado integramente la operacion al
comprador.

3. Si el Administrador no pudiere adquirir los activos objeto de la operacién
dentro de los dos (2) dias habiles siguientes al incumplimiento de la misma, ésta
guedara resuelta por incumplimiento y el Administrador procedera a reintegrar los
dineros y valores entregados por el comprador y a liquidar las garantias
entregadas por el vendedor. El producto de la enajenacion de tales garantias se
entregara en favor del comprador, a titulo de clausula penal, sin desmedro de la
indemnizacioén por los perjuicios adicionales que se le hayan ocasionado.

Paragrafo Primero.- La tasa moratoria aplicable sera la maxima permitida en la
legislacion comercial, esto es, sin que, en todo caso, sea o0 exceda de la tasa de
usura.

Paragrafo Segundo.- ElI Administrador establecera mediante Circular el
procedimiento para la venta y adquisicion de los activos citados en el presente
articulo.

CAPITULO Il
OPERACIONES DE VENTA CON PACTO DE RECOMPRA

SECCION |

Generalidades

Articulo 2.5.3.1.1. Definicién de operaciones de venta con pacto de recompra

Las operaciones de venta con pacto de recompra, o también llamadas
operaciones de compraventa con pacto de reventa o repos, son operaciones de
compraventa que conllevan la transferencia real de la propiedad, en las cuales el
comprador adquiere la obligacion de transferir nuevamente al vendedor inicial la
propiedad de los titulos negociados, dentro del plazo determinado y bajo las



condiciones previamente convenidas en el negocio inicial, conforme lo dispone el
presente Reglamento.

Articulo 2.5.3.1.2. Condiciones especiales

Para las operaciones de venta con pacto de recompra el Administrador exigira a
los Afiliados la constitucion de garantias de conformidad a lo previsto mas
adelante y cuando el Afiliado actue por cuenta de un tercero, la suscripcién de
cartas de compromiso por parte de los comitentes en la forma establecidos por el
Administrador, mediante Circular.

Articulo 2.5.3.1.3. Titulos objeto de la operacién

Las operaciones de venta con pacto de recompra podran realizarse sobre titulos o
valores de renta fija, que estén habilitados en el Sistema para ser objeto de este
tipo de operacion.

En todo caso, no se podra registrar operaciones de venta con pacto de recompra
cuando el emisor del titulo objeto de la operacion, se encuentre en cualquiera de
los eventos enumerados a continuacion:

1. Cuando el emisor sea sometido a toma de posesion y deba ser objeto de
liquidacion forzosa administrativa por parte del Estado.

2. Cuando el emisor sea sometido a medida de vigilancia especial por parte del
organo de control competente, siempre que ésta sea conocida por el
Administrador.

3. Cuando el emisor solicite ser admitido en concordado o deba obligatoriamente
someterse a este procedimiento, 0 a otro procedimiento anélogo.

4. Cuando el emisor incurra en causal de disolucion y/o entre en proceso de
liquidacion.

5. Cuando la capacidad patrimonial del emisor esté afectada en forma grave, a
juicio del Administrador.

6. Cuando el emisor solicite la cancelaciéon de la inscripcidbn en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios o de la Bolsa o ésta sea suspendida o
cancelada.

7. Cualquier otra circunstancia que dificulte o impida el ejercicio normal de los
derechos contenidos en el titulo objeto de la operacion.

Articulo 2.5.3.1.4. Monto minimo de la operacion y maximo por Afiliado

El Administrador, podra establecer un monto minimo para la realizacion de las
operaciones de venta con pacto de recompra, entendiéndose por monto minimo
la suma de dinero que demanda el vendedor del titulo. Adicionalmente, podré
establecer los limites maximos de compromisos de recompra que puede tener



pendientes de cumplir un Afiliado. EI Administrador informara dichas condiciones
mediante Circular.

Articulo 2.5.3.1.5. Plazo

Se entiende por plazo para las operaciones de venta con pacto de recompra el
lapso entre la fecha de cumplimiento de la operacion de compraventa inicial y la
fecha de cumplimiento de la obligacion de recompra. La fecha de la respectiva
recompra no podra ser posterior a noventa (90) dias comunes contados a partir
de la fecha de celebracion de la operacion inicial.

La fecha de cumplimiento de la operacion de compraventa inicial no sera
susceptible de anticipo ni de aplazamiento.

Sin perjuicio de lo anterior, cada Afiliado podra realizar las operaciones dentro
del plazo que su régimen legal le permita.

Articulo 2.5.3.1.6. Determinacién del monto de la operacién

La celebracion de las operaciones de venta con pacto de recompra, solo podra
realizarse sobre titulos cuya negociacion en el Sistema en la modalidad de
contado se realice por tasa.

En consecuencia, cuando un titulo de renta fija negociado por tasa sea objeto de
la operacion de venta con pacto de recompra, el valor actual o presente del titulo
sera el precio obtenido a partir del Indice de Rentabilidad determinado por el
Administrador que corresponda al plazo al vencimiento, adicionado este ultimo
en un porcentaje de castigo de la tasa de referencia indicado para el titulo por el
Administrador. En consecuencia el valor de la operacion de recompra debera ser
igual o menor al precio del titulo obtenido en la forma antes indicada y el valor de
la operacion inicial serd& como maximo el valor presente de la operacion de
recompra, descontado a la tasa ofrecida por los dias del plazo de la operacion de
recompra.

El Administrador, previo consulta al Comité Técnico, fijara los castigos. No
obstante, por razones de seguridad y urgencia el Administrador podra modificar
dichos porcentajes sin que medie la consulta, informando al mercado a traves del
Sistema en forma inmediata y posteriormente al Comité.

El Administrador informard mediante Circular los indices de rentabilidad y los
castigos que aplicara para los titulos objeto de venta con pacto de recompra.

Articulo 2.5.3.1.7. Determinacién del valor de la recompra

El valor de la operaciéon de recompra se calculara de la siguiente forma:

10
VRECOMPRA = V| % x 1 B+1E

360]
Donde;



VRECOMPRA: Valor de la operacion de recompra

VI Valor de la operacion inicial.

1%: Tasa ofrecida o de adjudicacién o calce en términos nominal anual
periodo vencido, base 360. Tasa con dos decimales si proviene del
Sistema Serializado o con tres si proviene del Continuo.

n: Dias corridos de plazo entre la fecha de la operacién inicial y la
fecha de la operacion de recompra

Articulo 2.5.3.1.8. Comisiones

En las operaciones de venta con pacto de recompra cuando un Afiliado actué en
contrato de comision, la comision que cobre se liquidara sobre la operacion de
compraventa inicial.

Articulo 2.5.3.1.9. Prueba y constancia de la operacion

En la operacion de venta con pacto de recompra una vez celebrada en el Sistema
debera procederse a complementar la operacion y el Sistema imprimira
automaticamente los comprobantes de liquidacion de la operacion de
compraventa inicial como de la operacién de recompra.

En consecuencia, sera plena prueba de la misma el registro electronico en el
Sistema y servira como soporte de la operacion la impresion de los comprobantes
de liquidacion.

Articulo 2.5.3.1.10. Anulacién y correccion de operaciones

La anulacion o la correccidon de una operacion de venta con pacto de recompra,
se sujetaré a lo dispuesto en este Reglamento.

SECCION I

Negociacion de las operaciones de venta con pacto de recompra en las
metodologias de negociacion

Articulo 2.5.3.2.1. Regla general de negociacion

Las operaciones de venta con pacto de recompra se cotizaran y liquidaran por tasa
nominal anual periodo vencido base 360 lineal, a través del Sistema en las metodologias
de negociacién para renta fija en las cuales estén habilitadas, en los horarios que estos
se encuentren abiertos. Las ofertas de operaciones de venta con pacto de recompra
deberan inscribirse a través de las cajas de ingreso propias para este tipo de
operaciones, proporcionando la informacion alli requerida.



Articulo 2.5.3.2.2. Criterios especiales para operaciones sobre titulos de renta fija

Las operaciones de venta con pacto de recompra sobre titulos de renta fija atenderan los
siguientes criterios especiales:

a) No podran celebrarse operaciones de venta con pacto de recompra con titulos sobre
los cuales se paguen intereses y/o abonos a capital durante el plazo acordado para la
operacion;

b) No podran celebrarse operaciones de venta con pacto de recompra con titulos o
valores cuyo plazo al vencimiento o periodo de pago de intereses o amortizacion a
capital sea inferior a tres (3) dias habiles, contados a partir de la fecha pactada para el
cumplimiento de la obligacién de la recompra.

Este plazo podra ser modificado por el Administrador de acuerdo con las condiciones de
los depositos, informando con antelacion al mercado en general, mediante Circular.

SUBSECCION |
Operaciones de venta con pacto de recompra en el Sistema Continuo

Articulo 2.5.3.2.1.1. Regla General

En el Sistema Continuo el Afiliado interesado en una operacion de venta con pacto de
recompra, podré ofrecer al mercado el dinero o los titulos, ofreciendo por venta los titulos
y por compra el dinero.

Este tipo de operacion se podré realizar en el Sistema Continuo sobre titulos cuya
transaccion esté permitida en el mismo.

Articulo 2.5.3.2.1.2. Identificacion de la especie objeto de la operacidn

Para la realizacion de las operaciones de venta con pacto de recompra en el Sistema
Continuo, a efectos de identificar la especie objeto de la operacion, se podré ofrecer a
partir de un mnemotécnico denominado “genérico” o de un mnemotécnico denominado
“especifico”.

- Mnemotécnicos genéricos: Con este se indicara que se trata de una operacion de venta
con pacto de recompra, la clase de titulo genérico, sin identificar las condiciones
financieras especificas del mismo. No obstante, el vendedor, al ingresar la oferta debera
sefialar el mnemotécnico del titulo especifico que ofrece, pero la difusion y el calce se
realizarén por genérico.

El mnemotécnico genérico estara compuesto por un prefijo que indicard que se trata de
una operacion de venta con pacto de recompra, el cédigo que identifica la clase de titulo
y la tasa o moneda de expedicién cuando exista mas de una forma de expedicion.



Para el efecto, el Sistema controlard que especies pueden ser objeto de entrega
respecto de un mnemotécnico genérico utilizado para la celebracion de la transaccion, de
forma que no permitird la entrega de un tipo de titulo distinto.

- Mnemotécnicos especificos: Con este se indica la clase de titulo especifico que sera
objeto de la operacion de venta con pacto de recompra, permitiendo conocer las
condiciones financieras propias del mismo.

Articulo 2.5.3.2.1.3. Depdsito en el cual se encuentra el titulo

El depdsito de valores debera ser informado en el ingreso de la oferta de venta o de
compra, mediante el codigo que lo identifica ante el Sistema, el cual sera difundido en la
linea de informacion de la oferta y sera elemento diferenciador de la misma.

El Administrador establecerd& mediante Circular el proceso de compensacion de la
operacion, segun el depdsito en el cual se encuentre el titulo.

Articulo 2.5.3.2.1.4. Valor nominal del titulo

Una vez calzada la operacion el Sistema calculara el valor nominal del titulo objeto de la
operacion, de conformidad con lo previsto en el articulo 2.5.3.1.6 y lo informara junto
con el mnemotécnico especifico, en los sistemas de informacibn como en los
comprobantes de liquidacion.

Articulo 2.5.3.2.1.5. Difusién de la ofertay calce

El Sistema difundira las ofertas de compra y venta bajo el concepto espejo, por
mnemotécnico, por depdsito y por idéntico plazo de recompra, e informara ademas de la
tasa el valor de la operacion inicial y de recompra.

El Sistema no permitird que se realicen calces por montos inferiores al minimo autorizado

y cuando por efecto del calce quedare un remanente inferior a éste lo eliminara
automaticamente.

SUBSECCION I

Operaciones de venta con pacto de recompra en el Sistema de Remate Serializado

Articulo 2.5.3.2.2.1. Regla General

En el Sistema Serializado el Afiliado interesado en una operacion de venta con pacto de
recompra, podré ofrecer al mercado el dinero o los titulos, ofreciendo por venta los titulos
y mediante postura por tasa el dinero.



Este tipo de operacion se podra realizar en el Sistema Serializado sobre titulos cuya
transaccion esté permitida en el mismo.

Articulo 2.5.3.2.2.2. Identificacion de la especie objeto de la operacidn

Para la realizacion de las operaciones de venta con pacto de recompra en el Sistema
Serializado, a efectos de identificar la especie objeto de la operacion, solo se podra
ofrecer a partir del mnemotécnico denominado “especifico”.

Articulo 2.5.3.2.2.3. Valor nominal del titulo

Al ingreso de la oferta de venta, el Sistema exigira el valor nominal del titulo objeto de la
operacion, el cual verificara de conformidad con lo previsto en el articulo 2.5.3.1.6, y no
difundird en la negociacién, pero una vez adjudicada lo informaréd en los sistemas de
informacion, y en los comprobantes de liquidacion.

Articulo 2.5.3.2.2.4. Difusién de la ofertay calce

El Sistema difundird las ofertas de venta por orden cronolégico de ingreso, informando
mnemotécnico, depdsito, plazo de recompra, e informara ademas de la tasa el valor de la
operacion inicial y de recompra.

El Sistema no permitir4 el ingreso de ofertas de venta por montos inferiores al minimo
autorizado.

SECCION Il
Cumplimiento de las operaciones

Articulo 2.5.3.3.1. Reglas para el cumplimiento inicial

El cumplimiento de la operacion inicial de venta con pacto de recompra debera realizarse
de conformidad con los procedimientos establecidos para las operaciones en general,
atendiendo las siguientes reglas particulares:

1. Cuando el vendedor y/o comprador en la operacion de compraventa inicial sea un
tercero actuando en contrato de comision a través de un Afiliado facultado para ello,
deberd entregar al cumplimiento de ésta una carta mediante la cual deja los titulos
objeto de la operacién a disposicion irrevocable del Administrador y los demas
documentos exigidos por éste mediante Circular.

2. El titulo objeto de la operacion sera transferido en propiedad a favor del comprador de
la operacion inicial y quedara inmovilizado en la cuenta de éste hasta la fecha de
cumplimiento de la operacién de recompra. Dicha inmovilizacién se hara a titulo de
garantia a favor del Administrador.

Articulo 2.5.3.3.2. Cumplimiento de la obligacién de recompra
Al vencimiento del plazo de la operacion de venta con pacto de recompra, el

Administrador hara efectiva en forma inmediata la obligacion de recompra, para lo cual
incluira la liquidacién de la respectiva operacién en la compensacién del dia.



El cumplimiento de la obligacion de recompra serd susceptible de anticipos por mutuo
acuerdo entre las partes, mas no de aplazamientos. En caso de anticipos, la operacién
de recompra se recalculara con base en el nuevo plazo, de conformidad con lo
establecido en el articulo 2.5.3.1.7. de este Reglamento, donde los dias de plazo, serén
contados a partir de la fecha de registro de la operacion inicial hasta la nueva fecha de
cumplimiento de la operacion de recompra.

SECCION IV
Garantias

Articulo 2.5.3.4.1. Garantias

El Administrador verificard diariamente que el valor del titulo objeto de la operacion sea
suficiente, de tal forma que siempre cubra la totalidad del precio de la recompra, de
conformidad con lo previsto en el articulo 2.5.3.1.6. de este Reglamento. En caso de no
ser suficiente, solicitard al vendedor en la operacion de compraventa inicial que constituya
garantias.

En las garantias se aplicardn las reglas previstas para operaciones a plazo de
cumplimiento efectivo, y podran constituirse en dinero en efectivo o cheque de gerencia y
en aquellos titulos u otros mecanismos que estén autorizados para dicho tipo de
operaciones.

Las garantias deberan ser entregadas al Administrador, el dia en que las requiera
conforme a las instrucciones que imparta.

En el evento que un tercero actuando a través de un Afiliado, legalmente autorizado para
ello, no constituya las garantias oportunamente, éstas deberan ser entregadas
directamente por el Afiliado.

Paragrafo.- El Administrador establecera los términos para la constitucion, sustitucion,
entrega, reposicion, provisiones y demas condiciones relacionadas con las garantias.

SECCION V
Incumplimiento

Articulo 2.5.3.5.1. Incumplimiento de operacion de recompra por parte del vendedor
inicial

Cuando un Afiliado en su condicién de vendedor en la operacion inicial no cumpla con

la obligacion de pagar el precio de la recompra de los valores en los términos pactados, o
con la de constituir las garantias, se procedera como se indica a continuacion:

1. Se resolvera la operacion de recompra, y el Afiliado contraparte conservara en
forma definitiva los titulos objeto de la operacién y podra disponer de ellos sin
limitacién alguna, inclusive si el vendedor en la operacion inicial se encontrare
sometido a procesos concursales, liquidatorios o de quiebra.

2. En caso que el valor del titulo objeto de la operacion no sea suficiente para cubrir la
totalidad del precio de la recompra, el Administrador intentard vender los activos
dados en garantias de conformidad con el articulo 2.5.3.4.1 de este Reglamento, a
fin de satisfacer el pago total. Si el valor de realizacién de los activos dados en



garantia, mas el valor de titulo objeto de recompra, resulta ser superior al precio
pactado en la recompra, mas lo intereses, el Administrador reintegraré el saldo al
Afiliado incumplido, del monto de realizacion de las garantias. Los intereses se
causaran desde la fecha de incumplimiento de la operacion hasta la fecha de
entrega del producido de la venta, a una tasa equivalente a la de los créditos
ordinarios de libre asignacion vigente para la época.

Paragrafo: Si el Afiliado en su condicion de vendedor en la operacion inicial incumple
parcialmente con la obligacién de pagar el precio de la recompra de los valores en los
términos pactados, el Afiliado contraparte tendréa derecho sobre los titulos y garantias en
forma proporcional al monto incumplido, en la misma forma y términos de los numeral 1
y 2 anteriores.

Articulo 2.5.3.5.2. Incumplimiento de un tercero actuando a través de un Afiliado

En caso que el comitente no provea los recursos necesarios para el cumplimiento de la
obligacion de recompra al Afiliado a través del cual actuo, éste podra sustituir a dicho
comitente incumplido y adquirir por cuenta propia 0 con recursos propios, de acuerdo con
las disposiciones legales, los titulos objeto de la operacion.

En caso que el valor del titulo objeto de la operacion no sea suficiente para cubrir la
totalidad del precio de la recompra, el Administrador intentara vender los activos dados
garantias de conformidad con el articulo 2.5.3.4.1 de este Reglamento, a fin de
satisfacer el pago total. Si el valor de realizacion de los activos dados en garantia, mas el
valor de titulo objeto de recompra, resulta ser superior al precio pactado en la recompra,
mas lo intereses, el Administrador reintegrara el saldo al Afiliado para que lo entregue al
comitente incumplido, del monto de realizacion de las garantias.

Los intereses se causaran desde la fecha de cumplimiento de la operacion hasta la
fecha de entrega del producido de la venta, a una tasa equivalente a la de los créditos
ordinarios de libre asignacion vigente para la época.

En todo caso, el Afiliado podra reclamar judicialmente al comitente incumplido los
perjuicios adicionales a que haya lugar.

Articulo 2.5.3.5.3. Condicién resolutoria

La operacion de venta con pacto de recompra quedard resuelta, sin necesidad de
declaracion judicial, si con posterioridad al registro de la operacion de compraventa inicial
y antes de su cumplimiento, el Administrador conoce la ocurrencia de uno de los
eventos indicados en los numerales 1, 2, 3y 4 del articulo 2.5.3.1.3 de este Reglamento
respecto del emisor del titulo objeto de la operacion.

En caso que uno cualquiera de los mencionados eventos, o cualquiera otro hecho o
circunstancia que demeriten todos los valores de igual naturaleza al titulo objeto de la
operacion, ocurra o sea informado al Administrador con posterioridad al cumplimiento de
la operacion de compraventa inicial, tal situacién no eximira a ninguna de las partes de
cumplir las obligaciones a su cargo, sin perjuicio de lo previsto en el articulo 2.5.3.4.1 del
presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo anterior, ante la ocurrencia de uno de los eventos indicados en los
numerales 1, 2, 3y 4 del articulo 2.5.3.1.3 de este Reglamento respecto del emisor del
titulo objeto de la operacion, el comprador inicial- vendedor final podréa en forma unilateral



solicitar al Administrador el anticipo de la fecha de la recompra y la misma se liquidara de
conformidad con el articulo 2.5.3.3.2 del presente Reglamento.

TITULO VI
INFORMACION Y SERVICIOS COMPLEMENTARIOS

CAPITULO |
INFORMACION SOBRE OPERACIONES
Articulo 2.6.1.1. Informacion sobre tipos de operaciones
Cuando el Afiliado esté autorizado a realizar operaciones carrusel, swap o fondeo podra
informar dichas caracteristicas, a través de opciones especiales dispuestas para tal
efecto. EI Administrador mediante Circular informara la forma y términos para incorporar
dicha informacion.

CAPITULO I

REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE DIVISAS COMO SERVICIO
COMPLEMENTARIO

Articulo 2.6.2.1. Funcionalidad de registro

El Sistema contara con un servicio complementario de registro para que el Afiliado pueda
informar las operaciones que realice sobre divisas.

Articulo 2.6.2.2. Contenido de lainformacién a suministrar

El Afiliado debera ingresar al Sistema la siguiente informacion sobre las operaciones en
divisas:

1. Nombre de los clientes, o de la contraparte y nimero de identificacion del comprador
y/o el vendedor.

2. Tipo de operacion (compra o venta de divisas).
3. Fecha de registro.

4. Fecha de cumplimiento.

5. Cantidad en divisas de la operacion.

6. Cantidad en pesos de la operacion.

7. Tasa de cambio de la operacion.

8. Calidad en la que actua el Afiliado (posicidn propia o contrato de comision).



9. Tipo de divisas objeto de la operacion.

10. Precio comprador y precio vendedor si fuere del caso.
11. Forma de pago (cheque, efectivo o transferencia).

12. Numeral cambiario.

Paragrafo: La anulacién de las operaciones registradas en el Sistema procedera en el
mismo dia del registro de la respectiva operacion. La modificacién de las operaciones
registradas, solamente procedera hasta el dia hébil inmediatamente siguiente al del
registro de la misma.

El Administrador mediante Circular establecera la forma y condiciones de ingreso de la
informacion requerida.

Articulo 2.6.2.3. Divulgacién de informacion por parte del Administrador

El Administrador suministrara al mercado la informacion sobre las operaciones con
divisas que registren sus Afiliados en el plazo establecido para tal efecto por el numeral 4
del articulo 2.2.18.7 de la Resolucién 400 de 1995 expedida por la Superintendencia de
Valores, o por las normas que lo adicionen, modifiquen o sustituyan, a través del Sistema
durante el dia y al finalizar en el boletin diario en el que discriminara cada operacion y su
monto y precio.

TITULO VII

RETENCION EN LA FUENTE
Articulo 2.7.1. Practica de Retencion en la Fuente
Cuando de conformidad con las normas que regulan la materia, deba practicarse
retencién en la fuente por la enajenacion de titulos, en operaciones celebradas en el
Sistema, ésta debera ser practicada por el Afiliado que tenga capacidad legal para ello,
de acuerdo con las disposiciones vigentes
Articulo 2.7.2. Ligquidacion de retencién en la fuente
El Administrador liquidara la retencién en la fuente a practicar, cuando haya lugar a ello,
de conformidad con las normas que regulan la materia y mediante Circular establecera

los criterios y bases técnicas de dicho procedimiento.

El valor de la retencién en la fuente que se practique seréa registrado en el comprobante
de liquidacion de la respectiva operacién y hara parte del valor que el obligado debe



pagar en la compensacidbn a su contraparte, que cumpla la funcion de agente de
retenedor.

En consecuencia sera de exclusiva responsabilidad del Afiliado que cumple la funcién de
agente retenedor, y que haya practicado la retencion en la fuente, el pagarla a la
Administracion de Impuestos Nacionales y libera de toda responsabilidad al
Administrador.

Articulo 2.7.3. Traslado de retencién en la fuente

Cuando haya lugar a realizar traslados de retencion en la fuente por la enajenacion de
titulos, en operaciones celebradas en el Sistema, de conformidad con las normas que
regulan la materia, el Administrador liquidara la retencion en la fuente a trasladar y
mediante Circular establecer los criterios y bases técnicas de dicho procedimiento.

El valor de la retencion en la fuente que se traslade sera registrado en el comprobante de
liquidacion de la respectiva operacion y hara parte del valor que el obligado debe pagar
en la compensacion a su contraparte.

Articulo 2.7.4. Constancia de valores retenidos o de enajenacidn

El comprobante de liquidacion de la operacion tendrd todos los datos exigidos, por las
normas que regulan la materia, para las constancias de valores retenidos y de
enajenacion.

Por lo anterior, los Afiliados que cumplan la funcion de agentes retenedores, autorizan al
Administrador para que por cuenta de ellos se expida la constancia de valores retenidos
respectiva, en el documento denominado “comprobante de liquidacion”.

Igualmente, cuando haya lugar a constancia de enajenacion, los Afiliados autorizan al
Administrador para que expida la constancia respectiva, en el documento denominado
“comprobante de liquidacion”.

Articulo 2.7.4. Registro de las constancias en los depoésitos centrales de valores.

Cuando el depoésito central de valores esté en capacidad técnica de recibir mediante
transferencia electrénica la constancia de valores retenidos o de enajenacion, el
Administrador informaré de ella al depdsito, al momento de solicitar la compensacion de
la respectiva transaccion, para que él proceda a registrarla. En caso contrario,
corresponderd a la parte obligada el incorporar dicha informacion en el depdsito
respectivo.

Articulo 2.7.5. Condicién Fiscal del Afiliado

Cada Afiliado estara obligado a informar al Administrador a través del Sistema, su propia
calidad o la del tercero cuando actie por cuenta de éste, si es agente autorretenedor de
rendimientos financieros, o de no contribuyente del impuesto sobre renta y
complementarios, o de exento de dicho impuesto, o de contribuyente no sometido a



retencidn en la fuente por expresa disposicion legal, o de sujeto a retencion en la fuente
no autorretenedor de rendimientos financieros.

El Sistema conservara la informacion anterior, vigente en el mismo al momento de
liquidar la operacién. En caso de que dicha condicion se haya registrado en forma
errbnea o se haya omitido, el Afiliado serd& enteramente responsable por las
consecuencias que genere dicho hecho, frente a los demas afiliados y al Administrador.

TITULO VIII
DISPOSICION DE CARACTER TRANSITORIO

Articulo 2.8.1.
Facultad temporal del Administrador

Todas aquellas disposiciones que debe adoptar el Administrador, que requieran consulta
previa al Comité Técnico, serdn establecidas inicialmente por el Administrador sin contar
con ella y el Comité podré en cualquier tiempo emitir su concepto.

ARTICULO SEGUNDO: La presente Resolucién rige a partir de la fecha de su
expedicion.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE
Dada en Bogota D.C., a

LUIS ALFONSO TORRES CASTRO
Superintendente Delegado para Promocion y
Desarrollo del Mercado

Notificar a: German Abella Abondano
Representante Legal
Bolsa de Valores de Colombia
Carrera. 8 13-82 piso 8
Teléfono: 2436101
Fax 3361873
Bogota, D.C.






