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BOLETIN NORMATIVO

Bogota D.C., 17 de octubre de 2025 No.046

La Bolsa de Valores de Colombia S.A. (en adelante la “Bolsa” o “bvc"”) de
conformidad con lo previsto en los articulos 1.1.1.5 y 1.1.4.2 del Reglamento
General de la Bolsa, publica para comentarios:
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VIRTUD DE LA CUAL SE AJUSTAN LAS REGLAS
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RENTA VARIABLE, (iii) SE MODIFICAN LAS
REGLAS DE LA EXPEDICION DEL
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EL REGISTRO DE LAS OPERACIONES DE
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REALIZADAS EN EL MERCADO MOSTRADOR
OBJETO.
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ASUNTO: PUBLICACION PARA COMENTARIOS DE LA PROPUESTA DE
MODIFICACION DEL REGLAMENTO GENERAL DE LA BOLSA, EN
VIRTUD DE LA CUAL SE AJUSTAN LAS REGLAS DE: (i)
COMPLEMENTACION Y ASIGNACION DE BENEFICIARIO FINAL, (ii)
SE ELIMINAN LAS REGLAS DE COMPENSACION Y LIQUIDACION
PARA LAS OPERACIONES ESPECIALES DE RENTA VARIABLE, (iii) SE
MODIFICAN LAS REGLAS DE LA EXPEDICION DEL COMPROBANTE
DE LIQUIDACION Y (iv) SOBRE EL REGISTRO DE LAS OPERACIONES
DE TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES REALIZADAS EN EL
MERCADO MOSTRADOR OBJETO.

La presente propuesta de modificacion se publica para sugerencias o comentarios de las
Sociedades Comisionistas de Bolsa por cinco (5) dias habiles contados a partir de su
publicacion.

Las sugerencias o0 comentarios deben ser dirigidos al correo electrénico
secretariabvc@nuamx.com

1. ANTECEDENTES Y PROPOSITO

En linea con el proyecto de renovacion del sistema de la post-negociaciéon de instrumentos de
renta variable, mediante la presente propuesta de modificacion la Bolsa de Valores de
Colombia S.A. (en adelante, “la Bolsa” o “bvc") reglamenta la asignacion de beneficiario final,
figura que reemplazara la complementacion de las operaciones que se celebren en el sistema
de negociacién de instrumentos de renta variable por la asignacién de beneficiario final. Al
respecto, vale la pena precisar que la asignacion de beneficiario final ocurrira en el sistema
de compensacion y liquidacién autorizado por la Bolsa trasladando este proceso a la post-
negociacion donde sera el Deposito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A. quien
centralice estos procesos posteriores a la negociacion.

Asimismo, la propuesta genera eficiencias al mercado en cuanto a la implementacion de un
modelo mas robusto para el registro de préstamo de valores OTC. Desde este esquema, el
registro con confirmacién tiene un modelo flexible de administracién de garantias, asi como
de ingreso y gestiéon de la operacion durante su duracion. Este cambio se da atendiendo la
revision de estandares internacionales, toda vez que el producto de préstamo de valores se
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negocia en el mercado mostrador, lo cual genera mas confianza en los inversionistas que
participan en la operacion.

2. PROPUESTA DE MODIFICACION

A través del presente Boletin Normativo se propone (i) modificar los articulos 3.1.1.4, 3.1.1.5,
3.1.1.6, 3.2.1.1.1, 3.2.1.1.2, 3.2.1.3.2.6, 3.2.1.3.2.7, 3.2.1.3.3.7, 3.2.1.3.3.10, 3.2.1.3.3.11,
3.2.1.3.6.1, 3.2.3.5, 3.2.4.4, 3.3.3.15, 3.3.6.1, 3.4.2.2, 8.1.1.2, 8.1.1.3, 8.3.1.1, 8.3.1.2,
8.3.2.1, 8.3.2.3, 8.3.2.4, 8.3.3.4, 9.1.2.4, 9.1.2.7, 9.1.2.8, 9.2.1.1, 9.2.1.2 9.2.1.3, 9.2.1.4,
9.2.2.1, 9.2.2.2, 9.2.2.3 (ii) derogar los articulos 3.2.1.3.6.2, 3.2.1.3.6.3, 3.2.1.3.6.4,
3.2.1.3.6.5, 3.2.1.3.6.9, 3.2.1.3.6.14, 3.2.1.3.6.15, 3.2.1.3.6.16, 3.2.1.3.6.18, 3.2.1.6.19,
3.2.1.3.6.20, 3.2.4.1, 3.2.4.2, 3.3.6.2, 3.3.6.3, 3.4.2.3, 8.3.1.3, 8.3.3.4 y (iii) adicionar los
articulos 9.2.1.5, 9.2.1.6, 9.2.1.7, 9.2.1.8 y 9.2.1.9 del Reglamento General de la Bolsa en
los términos que se mencionan a continuacion:



REGLAMENTO ACTUAL

PROPUESTA DE MODIFICACION

CAPITULO I: DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL

CAPITULO I: DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL

Articulo 3.1.1.4. Derechos, facultades, obligaciones vy
funciones de la Bolsa.

Correspondera a la Bolsa, en su calidad de administradora del sistema
de negociacién de valores de renta variable, ejercer los siguientes
derechos o facultades:

1. Establecer y definir las Ruedas, los Segmentos y Sesiones de
Negociacion aplicables a la negociacién de uno o varios valores
de renta variable respecto de los cuales se podran celebrar
operaciones en el Sistema.

2. Solicitar a las Sociedades Comisionistas informacion sobre una
determinada operacion y toda aquella relativa a las demas
actividades en que estén inmersas.

3. Suspender la realizacidon de operaciones sobre uno o varios
valores de renta variable o suspender una o varias Ruedas,
Segmentos o Sesiones de Negociacidon de acuerdo con lo previsto
en el presente Reglamento.

4. Realizar consultas sobre los aspectos relacionados con el
desarrollo del mercado, ante las instancias que considere
pertinentes.

Correspondera a la Bolsa ejercer las siguientes obligaciones vy
funciones:

5. Contar con mecanismos de informacion electrénicos que permitan
que la informacién que se produce en virtud de la negociacidon en
el Sistema, sobre las cantidades, mejores precios y Operaciones

Articulo 3.1.1.4. Derechos, facultades, obligaciones vy
funciones de la Bolsa.

Correspondera a la Bolsa, en su calidad de administradora del sistema
de negociacion de valores de renta variable, ejercer los siguientes
derechos o facultades:

1. Establecer y definir las Ruedas, los Segmentos y Sesiones de
Negociacién aplicables a la negociacidon de uno o varios valores de
renta variable respecto de los cuales se podran celebrar
operaciones en el Sistema.

2. Solicitar a las Sociedades Comisionistas informacidén sobre una
determinada operacion y toda aquella relativa a las demas
actividades en que estén inmersas.

3. Suspender la realizacion de operaciones sobre uno o varios
valores de renta variable o suspender una o varias Ruedas,
Segmentos o Sesiones de Negociacion de acuerdo con lo previsto
en el presente Reglamento.

4, Realizar consultas sobre los aspectos relacionados con el
desarrollo del mercado, ante las instancias que considere
pertinentes.

Correspondera a la Bolsa ejercer las siguientes obligaciones vy
funciones:

5. Contar con mecanismos de informacion electrénicos que permitan
que la informacién que se produce en virtud de la negociacién en
el Sistema, sobre las cantidades, mejores precios y Operaciones
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10.

11.

sobre los valores de renta variable inscritos en la Bolsa pueda ser
conocida por los inversionistas interesados o el publico en
general.

Establecer, ampliar o reducir los horarios de negociacion y
complementacion de las Operaciones celebradas en los sistemas.
Esta funcion de la Bolsa podra ejercerse con independencia de
que exista o no la declaratoria de un estado de contingencia del
Sistema, de acuerdo con las facultades establecidas en los
articulos 3.2.1.1.7 y 3.2.1.1.12 del presente Reglamento.

Suspender la realizacion de Operaciones sobre uno o varios
valores de renta variable o suspender una o varias Ruedas,
Segmentos 0 Sesiones de Negociacion de manera inmediata por
decision de Autoridad Competente.

Conservar registros electronicos de las Operaciones celebradas a
través del Sistema, de acuerdo con las disposiciones legales
vigentes.

Brindar la capacitacion adecuada a las Sociedades Comisionistas
y a sus Operadores habilitados para celebrar Operaciones en el
Sistema.

Generar y difundir la informacion sobre las érdenes activas en el
Sistema asi como de las Operaciones celebradas en el Sistema a
los Operadores de las Sociedades Comisionistas en tiempo real.

Desplegar su mejor esfuerzo por mantener la seguridad, la
eficiencia, la adecuada formacién de precios, la transparencia y el
adecuado funcionamiento del mercado de renta variable y realizar
los ajustes al contenido de los Reglamentos y las Circulares que
para el efecto se consideren adecuados.
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12.

13.

14.

Entregar a la Camara de Riesgo Central de Contraparte la
informacidn relativa a las Operaciones celebradas en el Sistema,
en la forma y con la oportunidad requerida por la Cdmara que le
permitan a esta realizar la aceptacion de estas Operaciones como
contraparte central de las mismas para su compensacion y
liquidacion, de acuerdo con sus propios reglamentos.

Limitar la actuacion de una Sociedad Comisionista en la
realizacion de Operaciones cuando la Camara asi lo ordene de
acuerdo con sus reglamentos, o en los términos previstos por la
Bolsa en el presente Reglamento o mediante Circular, o segun las
disposiciones legales que rijan la materia.

Cumplir las demas funciones y obligaciones establecidas en las
normas legales vigentes, respecto a la celebracion de operaciones
en el Sistema.

12.

13.

14.

15.

16.

Entregar a la Camara de Riesgo Central de Contraparte la
informacidn relativa a las Operaciones celebradas en el Sistema,
en la forma y con la oportunidad requerida por la Cdmara que le
permitan a esta realizar la aceptacion de estas Operaciones como
contraparte central de las mismas para su compensacion y
liguidacion, de acuerdo con sus propios reglamentos.

Entregar al Depdsito Centralizado de Valores de Colombia -
Deceval S.A. (en adelante Deceval) la informacién relativa a las
Operaciones Especiales celebradas en el Sistema y alas
Operaciones TTV OTC registradas en el Sistema, en la forma y
con la oportunidad requerida por Deceval que le permitan a esta
realizar la aceptacion de estas Operaciones para su compensacion
y liquidacidn, de acuerdo con sus propios reglamentos.

Entregar a la entidad de compensacion y liquidacion habilitada por
la Bolsa para que las Sociedades Comisionistas realicen la
Asignacion de Beneficiario Final de las Operaciones celebradas y/o
registradas en el Sistema, la informacidon relativa a dichas
Operaciones, en la forma y con la oportunidad requerida por dicha
entidad.

Limitar la actuacion de una Sociedad Comisionista en la realizacién
de Operaciones cuando la Camara asi lo ordene de acuerdo con
sus reglamentos, o en los términos previstos por la Bolsa en el
presente Reglamento o mediante Circular, o segun las
disposiciones legales que rijan la materia.

Cumplir las demas funciones y obligaciones establecidas en las
normas legales vigentes, respecto a la celebracidn de operaciones
en el Sistema.




Paragrafo: Para efectos del ejercicio de los derechos y el
cumplimiento de las obligaciones y funciones a que se refiere el
presente articulo, la Bolsa podra expedir los Reglamentos, Circulares
e Instructivos Operativos que estime pertinentes. Dichas disposiciones
se expediran y pondran en conocimiento del publico en los términos
que establece el presente Reglamento.
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presente articulo, la Bolsa podra expedir los Reglamentos, Circulares
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se expediran y pondran en conocimiento del publico en los términos
que establece el presente Reglamento

Articulo 3.1.1.5. Derechos y Obligaciones especiales de la
Sociedad Comisionista en relacion con las Operaciones
celebradas en el Sistema.

Seran derechos de las Sociedades Comisionistas que se encuentren
legalmente activas y que cumplan cabalmente con las especificaciones
técnicas requeridas de hardware, software, de comunicaciones,
procedimientos y seguridades para acceder y operar en el Sistema, los
siguientes:

1. Celebrar 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.

2. Consultar la informacion sobre las Operaciones y las condiciones
financieras de las mismas.

3. Los demads que sean establecidas en el presente Reglamento, las
Circulares y los Instructivos Operativos.

Seran obligaciones de las Sociedades Comisionistas:

4. Abstenerse de realizar, colaborar, cohonestar, autorizar,
participar o coadyuvar en operaciones u otros actos que tengan
como fin o efecto afectar la libre formacién de los precios sobre
los valores de renta variable, manipular la liquidez de un valor,
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en el presente Reglamento, las Circulares e Instructivos
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2. Consultar la informacidn sobre las Operaciones y las condiciones
financieras de las mismas.

3. Los demads que sean establecidas en el presente Reglamento, las
Circulares y los Instructivos Operativos.

Seran obligaciones de las Sociedades Comisionistas:

4. Abstenerse de realizar, colaborar, cohonestar, autorizar, participar
0 coadyuvar en operaciones u otros actos que tengan como fin o
efecto afectar la libre formacion de los precios sobre los valores
de renta variable, manipular la liquidez de un valor, ingresar




10.

ingresar Ordenes ficticias o aparentes que no correspondan a la
realidad, afectar la seguridad, transparencia y buen
funcionamiento del Sistema y obstaculizar la libre concurrencia y
la interferencia o participacion de otras Sociedades Comisionistas
en las Ruedas, Segmentos o Sesiones de Mercado.

Informar de manera inmediata a la Bolsa de cualquier error o falla
del Sistema.

Tomar las medidas adecuadas, en las condiciones establecidas
por la Superintendencia Financiera de Colombia 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.

Contar con el personal iddneo para operar el Sistema de la Bolsa.
Los funcionarios de las sociedades comisionistas de bolsa que
actden en las categorias indicadas en el presente Reglamento
deberan estar inscritos en el Registro Nacional de Profesionales
del Mercado de Valores —RNPMV-, de conformidad con lo
establecido en las disposiciones legales vigentes.

Cumplir los horarios y procedimientos establecidos por la Bolsa
para la negociacion y complementacion de las Operaciones en el
Sistema.

Ser miembro de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte para
poder celebrar Operaciones en el Sistema y cumplir con el
reglamento de la Cdmara para la compensacion y liquidacion de
estas Operaciones en dicha entidad.

Informar a sus comitentes previamente a la celebraciéon de las
Operaciones que la compensacién y liquidacion de estas
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operaciones se realizard en la Camara de Riesgo Central de
Contraparte.

11. Suministrar a la Bolsa en los términos y condiciones establecidos
en el presente Reglamento y en la Circular, la informacion
necesaria para compensar y liquidar las Operaciones en la Cdmara
de Riesgo Central de Contraparte y/o en los sistemas de
compensacion y liquidacion habilitados por la Bolsa para el
efecto.

12. Las demas establecidas en la Ley en relacién con la celebracién
de operaciones en el Sistema

operaciones se realizard en la Camara de Riesgo Central de
Contraparte.
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en el presente Reglamento y en la Circular, la informacion
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de Riesgo Central de Contraparte y/o en los sistemas de
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efecto.

12. Realizar la Asignacion de Beneficiario Final de las Operaciones
celebradas y/o registradas en el Sistema, en la entidad de
compensacion y liquidacion habilitada por la Bolsa para estos
efectos y cumplir con el reglamento de dicha entidad.

13. Las demas establecidas en la Ley en relacion con la celebracion
de operaciones en el Sistema

Articulo 3.1.1.6. Definiciones

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

1. Accion Ordinaria: Accidn que tiene la caracteristica de conceder
a su titular derechos econdmicos y politicos provenientes de la
participacion en el capital de la entidad emisora.

2. Accion Preferencial sin derecho a voto: Accién que da a
su poseedor prioridad en el pago de dividendos y/o en caso de
disolucién de la empresa, el reembolso del capital. Tiene
prerrogativas de caracter econdémico que pueden ser
acumulativas, segun los estatutos. No da derecho a voto en las

Articulo 3.1.1.6. Definiciones

Los términos definidos a continuacién tendran el significado que se
atribuye a cada uno de ellos cuando se utilicen en el presente
Reglamento, las Circulares e Instructivos Operativos, salvo que del
contexto se infiera otra cosa:

1. Accion Ordinaria: Accion que tiene la caracteristica de conceder
a su titular derechos econdémicos y politicos provenientes de la
participacion en el capital de la entidad emisora.

2. Accion Preferencial sin derecho a voto: Accion que da a su
poseedor prioridad en el pago de dividendos y/o en caso de
disolucién de la empresa, el reembolso del capital. Tiene
prerrogativas de caracter econémico que pueden ser
acumulativas, segun los estatutos. No da derecho a voto en las
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asambleas de los accionistas, excepto cuando se especifica este
derecho en el respectivo reglamento de suscripcion, o cuando
ocurren eventos especiales como la no declaracién de
dividendos preferenciales o en los casos previstos
expresamente en la Ley comercial.

Accion Privilegiada: Esta clase de acciones otorga a su titular,
ademas de los derechos consagrados para las acciones ordinarias,
los siguientes privilegios:

e Un derecho preferencial para su reembolso en caso de
liquidacidn hasta la concurrencia de su valor nominal.

e Un derecho a que de las utilidades se les destine, en primer
término, una cuota determinable, acumulable o no. La
acumulacion no podra extenderse a un periodo superior a 5
anos, y cualquier otra prerrogativa de caracter
exclusivamente econdmico.

° En ninglin caso podran otorgarse privilegios que consistan
en voto multiple, o que priven de sus derechos de modo
permanente a los propietarios de acciones comunes.

Autoridad(es)  Competente(s): La  Superintendencia
Financiera de Colombia, el Banco de la Republica, los organismos
de autorregulacion del mercado de valores y cualquiera otra
autoridad, entidad u 6rgano administrativo y judicial, en el ambito
de sus respectivas competencias.

asambleas de los accionistas, excepto cuando se especifica este
derecho en el respectivo reglamento de suscripcién, o cuando
ocurren eventos especiales como la no declaracion de dividendos
preferenciales o en los casos previstos expresamente en la Ley
comercial.

Accion Privilegiada: Esta clase de acciones otorga a su titular,
ademas de los derechos consagrados para las acciones ordinarias,
los siguientes privilegios:

e Un derecho preferencial para su reembolso en caso de
liquidacién hasta la concurrencia de su valor nominal.

e Un derecho a que de las utilidades se les destine, en primer
término, una cuota determinable, acumulable o no. La
acumulacion no podra extenderse a un periodo superior a 5
anos, y cualquier otra prerrogativa de caracter exclusivamente
economico.

e En ningln caso podran otorgarse privilegios que consistan en
voto mudltiple, o que priven de sus derechos de modo
permanente a los propietarios de acciones comunes.

Asignacion de beneficiario final: La asignacién de beneficiario
final de una operacién es el proceso que realiza la Sociedad
Comisionista de Bolsa en el sistema de compensacién y liquidacion
designado por la Bolsa para el efecto, de conformidad con las
reglas de dicho sistema, con el fin de identificar al inversionista
final que impartid la correspondiente orden de compra o venta de
la respectiva Operacion celebrada y/o registrada en el Sistema.
Autoridad(es) Competente(s): La  Superintendencia
Financiera de Colombia, el Banco de la Republica, los organismos
de autorregulacién del mercado de valores y cualquiera otra
autoridad, entidad u érgano administrativo y judicial, en el ambito
de sus respectivas competencias.
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Bolsa de Valores o “"Bolsa”: Designa a la Bolsa de Valores de
Colombia S.A.

Calce: Es el proceso en virtud del cual se vinculan entre si las
Ordenes compatibles en el Sistema y se genera una Operacion,
de acuerdo con las metodologias predefinidas que hacen
compatibles las Ordenes y que resultan aplicables.

Camara de Riesgo Central de Contraparte: Entidad sujeta a
la inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia, que tiene por objeto exclusivo la prestacion del servicio
de compensacion y liquidacion como contraparte central de
operaciones, con el propdsito de reducir o eliminar los riesgos de
incumplimiento de dichas operaciones. Para efectos del presente
Reglamento, se tendrd a la Camara de Riesgo Central de
Contraparte de Colombia S.A. como el sistema de compensacién
y liquidacion habilitado por la Bolsa para compensar y liquidar las
Operaciones celebradas en el Sistema, a excepcion de las
Operaciones Especiales.

Celebrar una Operacion: Es el resultado de un Calce realizado
en el Sistema, de acuerdo con los algoritmos de calce establecidos
para cada sesion y metodologia de negociaciéon o una adjudicacion
realizada por el Presidente de Rueda, seguin corresponda.

Codigo de Acceso: Estructura alfanumérica mediante la cual se
identifica de manera univoca a las Sociedades Comisionistas, y a
cada uno de sus funcionarios que hayan sido creados en el
Sistema para acceder al mismo, de acuerdo con los perfiles y roles
establecidos en el presente Reglamento y en la Circular.

10.

Bolsa de Valores o “Bolsa”: Designa a la Bolsa de Valores de
Colombia S.A.

Calce: Es el proceso en virtud del cual se vinculan entre si las
Ordenes compatibles en el Sistema y se genera una Operacion,
de acuerdo con las metodologias predefinidas que hacen
compatibles las Ordenes y que resultan aplicables.

Camara de Riesgo Central de Contraparte: Entidad sujeta a
la inspeccidn y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia, que tiene por objeto exclusivo la prestacion del servicio
de compensacion y liquidacion como contraparte central de
operaciones, con el propdsito de reducir o eliminar los riesgos de
incumplimiento de dichas operaciones. Para efectos del presente
Reglamento, se tendrd a la Camara de Riesgo Central de
Contraparte de Colombia S.A. como el sistema de compensacion
y liquidacion habilitado por la Bolsa para compensar y liquidar las
Operaciones celebradas en el Sistema, a excepcion de las
Operaciones Especiales.

Celebrar una Operacion: Es el resultado de un Calce realizado
en el Sistema, de acuerdo con los algoritmos de calce establecidos
para cada sesidn y metodologia de negociacién o una adjudicacion
realizada por el Presidente de Rueda, seglin corresponda.

Codigo de Acceso: Estructura alfanumérica mediante la cual se
identifica de manera univoca a las Sociedades Comisionistas, y a
cada uno de sus funcionarios que hayan sido creados en el
Sistema para acceder al mismo, de acuerdo con los perfiles y roles
establecidos en el presente Reglamento y en la Circular.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Control de Precios: Funcionalidad que establece limites de
precio al ingreso de drdenes en el Sistema.

Derechos econdémicos: Corresponde al derecho que tiene cada
accionista de una sociedad anénima sobre las utilidades que ésta
genere al final de cada ejercicio social, sobre el capital de la misma
y sobre una parte proporcional de los activos sociales de la
sociedad una vez pagado el pasivo externo, al momento de su
liquidacion.

Derechos politicos: Corresponde al derecho que tiene cada
accionista de una sociedad andnima de participar de las
deliberaciones de la asamblea y votar en ella, de inspeccionar los
libros y papeles sociales dentro de los quince (15) dias habiles
anteriores a las reuniones de la asamblea general en la que se
examinaran los balances de fin de ejercicio, negociar libremente
las acciones a menos que se estipule el derecho de preferencia.
Los derechos politicos son indivisibles, por lo tanto si existen
varios propietarios de una misma accion, estos deben delegar el
ejercicio de los mismos en un solo representante.

Dias Bursatiles: Se refiere a los dias en los que esta disponible
el Sistema de negociacion para la celebraciéon de operaciones.

Dias Calendario: son todos los dias que componen un afio
calendario, sin realizar distinciéon alguna con los festivos o
feriados.

Dual Listing: Los valores de renta variable de emision local cuya
liquidez principal se encuentra en un mercado bursatil en el
extranjero.

Frecuencia Bursatil: Corresponde al criterio de clasificacion de
valores en los Segmentos de Negociacién, tomando en

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Control de Precios: Funcionalidad que establece limites de
precio al ingreso de drdenes en el Sistema.

Derechos econdmicos: Corresponde al derecho que tiene cada
accionista de una sociedad anénima sobre las utilidades que ésta
genere al final de cada ejercicio social, sobre el capital de la misma
y sobre una parte proporcional de los activos sociales de la
sociedad una vez pagado el pasivo externo, al momento de su
liquidacién.

Derechos politicos: Corresponde al derecho que tiene cada
accionista de una sociedad andnima de participar de las
deliberaciones de la asamblea y votar en ella, de inspeccionar los
libros y papeles sociales dentro de los quince (15) dias habiles
anteriores a las reuniones de la asamblea general en la que se
examinaran los balances de fin de ejercicio, negociar libremente
las acciones a menos que se estipule el derecho de preferencia.
Los derechos politicos son indivisibles, por lo tanto, si existen
varios propietarios de una misma accion, estos deben delegar el
ejercicio de los mismos en un solo representante.

Dias Bursatiles: Se refiere a los dias en los que esta disponible
el Sistema de negociacion para la celebracidon de operaciones.

Dias Calendario: son todos los dias que componen un afo
calendario, sin realizar distincion alguna con los festivos o
feriados.
Dual Listing: Los valores de renta variable de emision local
cuya liquidez principal se encuentra en un mercado bursatil en
el extranjero.

Frecuencia Bursatil: Corresponde al criterio de clasificacion de
valores en los Segmentos de Negociacion, tomando en
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17.

18.

19.

20.

21.

consideracion la frecuencia con la que se transen los mismos en
el mercado de Contado teniendo en cuenta un minimo de
volumen, calculados segun lo establecido mediante Circular

Error Material: Evento de falla o averia en el Sistema, en los
equipos, los programas de computacion, sistemas de
comunicacién, en los demas mecanismos o herramientas que
hacen parte del Sistema, o en la informacién requerida para
alimentar y asegurar el adecuado y continuo funcionamiento del
Sistema.

Estacion de trabajo: Designa el medio electrénico remoto,
conectado a la red computacional de la Bolsa, a través del cual el
usuario operador o usuario de consulta de la Sociedad
Comisionista puede acceder al Sistema.

Especie: Término que identifica a cada uno de los valores de
renta variable susceptibles de ser negociados en el Mercado.

Incidentes: Eventos o circunstancias relacionadas con el
Mercado que requieren el ejercicio de funciones o facultades
especiales de la Bolsa, con el fin de proteger la integridad,
transparencia y eficiencia del mismo.

Ley(es) o Norma(s) aplicable(s) o vigente(s): Se entienden
comprendidas bajo cualquiera de estas expresiones todas las
normas vigentes tanto de caracter constitucional, legal, como de
caracter reglamentario. Por lo tanto, dentro de este concepto se
entienden comprendidos de manera especial, la Ley 964 de 2005
y normas que la modifiquen, adicionen o sustituyan, el Decreto
2555 de 2010 y normas que la modifiquen, adicionen o sustituyan,
los decretos expedidos por el Gobierno Nacional en virtud de dicha
Ley, el Estatuto Organico del Sistema Financiero, las Circulares,

18.

19.

20.

21.

22,

consideracion la frecuencia con la que se transen los mismos en
el mercado de Contado teniendo en cuenta un minimo de
volumen, calculados segun lo establecido mediante Circular

Error Material: Evento de falla o averia en el Sistema, en los
equipos, los programas de computacién, sistemas de
comunicacién, en los demas mecanismos o herramientas que
hacen parte del Sistema, o en la informacién requerida para
alimentar y asegurar el adecuado y continuo funcionamiento del
Sistema.

Estacion de trabajo: Designa el medio electronico remoto,
conectado a la red computacional de la Bolsa, a través del cual
el usuario operador o usuario de consulta de la Sociedad
Comisionista puede acceder al Sistema.

Especie: Término que identifica a cada uno de los valores de
renta variable susceptibles de ser negociados en el Mercado.

Incidentes: Eventos o circunstancias relacionadas con el
Mercado que requieren el ejercicio de funciones o facultades
especiales de la Bolsa, con el fin de proteger la integridad,
transparencia y eficiencia del mismo.

Ley(es) o Norma(s) aplicable(s) o vigente(s): Se
entienden comprendidas bajo cualquiera de estas expresiones
todas las normas vigentes tanto de caracter constitucional, legal,
como de caracter reglamentario. Por lo tanto, dentro de este
concepto se entienden comprendidos de manera especial, la Ley
964 de 2005 y normas que la modifiquen, adicionen o sustituyan,
el Decreto 2555 de 2010 y normas que la modifiquen, adicionen
o sustituyan, los decretos expedidos por el Gobierno Nacional en
virtud de dicha Ley, el Estatuto Organico del Sistema Financiero,
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22,

23.

24.

25.

26.

Resoluciones o instrucciones emitidas por la Superintendencia
Financiera de Colombia y los Reglamentos, Circulares e
Instructivos Operativos emitidos por la Bolsa, los cuales se
entienden conocidos por las Sociedades Comisionistas, las
personas vinculadas a estas y por las personas o clientes que a
cualquier titulo realizan Operaciones sobre valores a través de
dichas Sociedades Comisionistas.

Libro Publico de Ordenes o Profundidad: Es la funcionalidad
0 ventana del Sistema donde pueden visualizarse todas las
Ordenes vigentes y activas en el Sistema por estar disponibles y
ser susceptibles de ser calzadas por parte de las Sociedades
Comisionistas de Bolsa, de acuerdo con las metodologias de
negociacion.

Limites del Rango de Precios: Funcionalidad que establece
rangos de precio que limitan el calce automatico de operaciones
a través de la activacion de subastas de volatilidad.

Mercado Global: Sistema de caracter multilateral y transaccional
de Cotizacién de Valores Extranjeros administrado por la Bolsa, a
través del cual un Patrocinador o la Bolsa directamente, pueden
listar valores extranjeros inscritos en bolsas de valores y sistemas
de negociacion de valores internacionalmente reconocidos por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Nemotécnico: Son cddigos alfanuméricos asignados por la Bolsa
para identificar en el Sistema cada uno de los valores susceptibles
de ser negociados.

Operacion: Orden de compra y de venta compatibles
adjudicadas o calzadas por el Sistema o por el Presidente de

23.

24.

25.

26.

las Circulares, Resoluciones o instrucciones emitidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia y los Reglamentos,
Circulares e Instructivos Operativos emitidos por la Bolsa, los
cuales se entienden conocidos por las Sociedades Comisionistas,
las personas vinculadas a estas y por las personas o clientes que
a cualquier titulo realizan Operaciones sobre valores a través de
dichas Sociedades Comisionistas.

Libro Puablico de Ordenes o Profundidad: Es la
funcionalidad o ventana del Sistema donde pueden visualizarse
todas las Ordenes vigentes y activas en el Sistema por estar
disponibles y ser susceptibles de ser calzadas por parte de las
Sociedades Comisionistas de Bolsa, de acuerdo con las
metodologias de negociacion.

Limites del Rango de Precios: Funcionalidad que establece
rangos de precio que limitan el calce automatico de operaciones
a través de la activacion de subastas de volatilidad.

Mercado Global: Sistema de caracter multilateral vy
transaccional de Cotizacién de Valores Extranjeros administrado
por la Bolsa, a través del cual un Patrocinador o la Bolsa
directamente, pueden listar valores extranjeros inscritos en
bolsas de valores y sistemas de negociacion de valores
internacionalmente reconocidos por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Nemotécnico: Son cddigos alfanuméricos asignados por la
Bolsa para identificar en el Sistema cada uno de los valores
susceptibles de ser negociados.
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27.

28.

29.

30.

Rueda, segun corresponda, a un precio o tasa determinada, la
cual genera obligaciones de cumplimiento para las partes que
intervienen en ella.

Operacion convenida: Operacion celebrada en el Sistema, en
la cual actian como comprador y vendedor Sociedades
Comisionistas de Bolsa diferentes.

Operacion cruzada: Operacion celebrada en el Sistema, en la
cual una misma Sociedad Comisionista de Bolsa resulta como
compradora y vendedora.

Operaciones Especiales: Operaciones sobre valores de renta
variable celebradas a través de mecanismos electrdnicos o de viva
voz, tales como las ofertas publicas de adquisicion, ofertas
publicas para democratizacién, operaciones de remate y martillo,
ofertas publicas de mercado primario y su registro, readquisicion
de acciones y su enajenacién posterior, readquisicién de titulos de
participacion emitidos por Fondos de Inversion Colectiva, Fondos
de Capital Privado, Patrimonios Auténomos y/o procesos de
titularizacion y su manejo posterior, operaciones de privatizacion
o democratizacion y demds operaciones permitidas por la
legislacion vigente.

Operacion Preacordada: Operacion de compraventa de valores
celebrada en el Sistema, en la cual el comitente comprador y el
comitente vendedor acuerdan previamente los elementos
esenciales de la Operacion y posteriormente ingresan sus Ordenes
en el Sistema a través de una Sociedad Comisionista con la
intencion de concretar la Operacion en el mismo, bajo las reglas,
controles y metodologias de negociacién definidos por la Bolsa.

27.

28.

29.

30.

31.

Operacion: Orden de compra y de venta compatibles
adjudicadas o calzadas por el Sistema o por el Presidente de
Rueda, segln corresponda, a un precio o tasa determinada, la
cual genera obligaciones de cumplimiento para las partes que
intervienen en ella.

Operacion convenida: Operacidn celebrada en el Sistema, en
la cual actan como comprador y vendedor Sociedades
Comisionistas de Bolsa diferentes.

Operacion cruzada: Operacion celebrada en el Sistema, en la
cual una misma Sociedad Comisionista de Bolsa resulta como
compradora y vendedora.

Operaciones Especiales: Operaciones sobre valores de renta
variable celebradas a través de mecanismos electrénicos o de
viva voz, tales como las ofertas publicas de adquisicion, ofertas
publicas para democratizacion, operaciones de remate y martillo,
ofertas publicas de mercado primario y su registro, readquisicion
de acciones y su enajenacion posterior, readquisicion de titulos
de participacion emitidos por Fondos de Inversién Colectiva,
Fondos de Capital Privado, Patrimonios Autdnomos y/o procesos
de titularizacion y su manejo posterior, operaciones de
privatizacién o democratizacion y demas operaciones permitidas
por la legislacion vigente.

Operacion Preacordada: Operacion de compraventa de
valores celebrada en el Sistema, en la cual el comitente
comprador y el comitente vendedor acuerdan previamente los
elementos esenciales de la Operacion y posteriormente ingresan
sus Ordenes en el Sistema a través de una Sociedad
Comisionista con la intencién de concretar la Operacién en el
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31.

32.

33.

34.

35.

Orden: Oferta o postura de compra y/o de venta de uno o varios
valores de renta variable negociables, realizada por una Sociedad
Comisionista de Bolsa y la cual contiene la informacidon necesaria
para ser identificada, y comunicada a las demas Sociedades
Comisionistas de !30Isa, como destinatarios de la misma a través
del Sistema. Las Ordenes son por regla general, irrevocables.

Ordenes compatibles: Ordenes de compra y venta activas en el
Sistema sobre un mismo valor de renta variable, que en razén al
precio o tasa ofrecida, Especie, dias de regreso y valor de
captacion pueden convertirse en una Operacion.

Precio o Tasa: Designa al valor numérico en términos absolutos
a la cual se ofrece comprar o vender un valor de renta variable o
el porcentaje al cual se ofrece 0 demandan recursos en dinero
para adquirir o transferir la propiedad de valores de renta variable,
bajo ciertas tipologias de operaciones permitidas en la Ley. Es la
contraprestacion basica de wuna Operacion a cargo del
comprador.

Igualmente, la palabra precio puede ser utilizada para referirse a
datos estadisticos o histdricos del mercado, que se usan como
referencia para el mercado y sus agentes.

Precio de Cierre: Precio al final de la Rueda o Sesién de
Negociacién, cuyo calculo se encuentra definido mediante Circular
de acuerdo con los criterios aplicables al Segmento de clasificacion
de la especie.

Reglamento: Es el presente conjunto de disposiciones que
regulan el funcionamiento del Mercado y que debe ser aprobado
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

32.

33.

34.

35.

mismo, bajo las reglas, controles y metodologias de negociacion
definidos por la Bolsa.

Orden: Oferta o postura de compra y/o de venta de uno o varios
valores de renta variable negociables, realizada por una
Sociedad Comisionista de Bolsa y la cual contiene la informacién
necesaria para ser identificada, y comunicada a las demas
Sociedades Comisionistas de Bolsa, como destinatarios de la
misma a través del Sistema. Las Ordenes son por regla general,
irrevocables.

Ordenes compatibles: Ordenes de compra y venta activas en
el Sistema sobre un mismo valor de renta variable, que en razén
al precio o tasa ofrecida, Especie, dias de regreso y valor de
captacion pueden convertirse en una Operacion.

Precio o Tasa: Designa al valor numérico en términos absolutos
a la cual se ofrece comprar o vender un valor de renta variable
o el porcentaje al cual se ofrece 0 demandan recursos en dinero
para adquirir o transferir la propiedad de valores de renta
variable, bajo ciertas tipologias de operaciones permitidas en la
Ley. Es la contraprestacion basica de una Operacion a cargo del
comprador.

Igualmente, la palabra precio puede ser utilizada para referirse
a datos estadisticos o historicos del mercado, que se usan como
referencia para el mercado y sus agentes.

Precio de Cierre: Precio al final de la Rueda o Sesién de
Negociacion, cuyo cdlculo se encuentra definido mediante
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36.

37.

38.

39.

40.

Rueda: Periodo de tiempo durante el cual se celebraran
Operaciones sobre valores de renta variable, bajo unas
condiciones y reglas especificas definidas en el presente
Reglamento y mediante Circular.

Segmentos: Grupos de negociacion que permiten clasificar en el
Sistema los valores de renta variable de acuerdo con criterios
establecidos mediante Circular.

Sesiones de Negociacion: Son las distintas etapas que
conforman una Rueda establecida para los diferentes Segmentos
y condiciones de negociacién de acuerdo con lo definido en el
presente Reglamento y en la Circular.

Sistema: Es el conjunto de herramientas técnicas, tecnoldgicas,
de comunicaciones y operativas, asi como de aquellas actividades,
reglas y agentes comprendidos dentro de los Sistemas de
negociacion y de compensacion y liquidacién de operaciones
administrados por la Bolsa, de acuerdo con la Ley.

Sistema de Compensacion y Liquidacion de Operaciones:
Comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
confirmacién, aceptacion, compensacién y liquidacién de las
operaciones sobre valores de renta variable celebradas en el
Sistema que administra la Bolsa. Las Operaciones Especiales que
se realicen en la Bolsa seran compensadas y liquidadas en el
sistema de compensacion y liquidacion que administra la Bolsa.
En el caso de las demas operaciones celebradas en el Sistema, el

36.

37.

38.

39.

40.

41.

Circular de acuerdo con los criterios aplicables al Segmento de
clasificacion de la especie.

Reglamento: Es el presente conjunto de disposiciones que
regulan el funcionamiento del Mercado y que debe ser aprobado
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Rueda: Periodo de tiempo durante el cual se celebraran
Operaciones sobre valores de renta variable, bajo unas
condiciones y reglas especificas definidas en el presente
Reglamento y mediante Circular.

Segmentos: Grupos de negociacidon que permiten clasificar en
el Sistema los valores de renta variable de acuerdo con criterios
establecidos mediante Circular.

Sesiones de Negociacion: Son las distintas etapas que
conforman una Rueda establecida para los diferentes Segmentos
y condiciones de negociacién de acuerdo con lo definido en el
presente Reglamento y en la Circular.

Sistema: Es el conjunto de herramientas técnicas, tecnoldgicas,
de comunicaciones y operativas, asi como de aquellas
actividades, reglas y agentes comprendidos dentro de los
Sistemas de negociacion y de compensacion y liquidacién de
operaciones administrados por la Bolsa, de acuerdo con la Ley.

Sistema de Compensacion y Liquidacion de Operaciones:
Comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
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41.

42.

sistema de Compensacion y Liquidacion habilitado es la Camara
de Riesgo Central de Contraparte.

Sistema de Negociacion de valores de renta variable:
Comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
celebracién de Operaciones sobre valores de renta variable, de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

Sociedad Comisionista de Bolsa o “Sociedad
Comisionista” o “SCB”: Persona juridica con permiso de
funcionamiento vigente expedido por la Superintendencia
Financiera de Colombia que ha sido aceptada como miembro de
la Bolsa y por lo tanto puede acceder directamente al Sistema o
Sistemas para el ingreso de Ordenes, la celebracién de
Operaciones ya sea por cuenta propia, por cuenta de terceros en
contrato de comision o por cuenta de los fondos de inversion

42.

43.

normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
confirmacion, asignacion del beneficiario final, aceptacion,
compensacion y liquidacion de las operaciones sobre valores de
renta variable celebradas y/o registradas en el Sistema gue

= e i —En este sentido,
la Camara de Riesgo Central de Contraparte es el sistema
habilitado por la Bolsa para compensar y liquidar las Operaciones
de Contado y Operaciones Repo celebradas en el Sistema. Por
otro lado, el sistema de compensacion y liquidacion administrado
por el Depdsito Centralizado de Valores de Colombia Deceval
S.A. es el sistema habilitado por la Bolsa para: (i) compensar y
liquidar las Operaciones Especiales y las Operaciones TTV OTC
objeto de registro en el Sistema y (ii) que las Sociedades
Comisionistas lleven a cabo la asignacién de beneficiario final de
las Operaciones de Contado y Repo celebradas en el Sistema y
de las Operaciones TTV objeto de registro en el Sistema.

Sistema de Negociacion de valores de renta variable:
Comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
celebracion de Operaciones sobre valores de renta variable, de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

Sociedad Comisionista de Bolsa o0 “Sociedad
Comisionista” o “SCB”: Persona juridica con permiso de
funcionamiento vigente expedido por la Superintendencia
Financiera de Colombia que ha sido aceptada como miembro de
la Bolsa y por lo tanto puede acceder directamente al Sistema o
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colectiva o portafolios que administre, asi como para consultar
informacion.

Sistemas para el ingreso de Ordenes, la celebracion de
Operaciones ya sea por cuenta propia, por cuenta de terceros
en contrato de comisién o por cuenta de los fondos de inversién
colectiva o portafolios que administre, asi como para consultar
informacion

CAPITULO I: MECANISMO DE NEGOCIACION ELECTRONICA

Seccion I: Descripcion y funciones generales del Sistema

CAPITULO I: MECANISMO DE NEGOCIACION ELECTRONICA

Seccion I: Descripcion y funciones generales del Sistema

Articulo 3.2.1.1.1. Alcance del Sistema

El Sistema de Negociacion de valores de renta variable que administra
la Bolsa comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
celebraciéon de Operaciones sobre valores de renta variable, de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

El Sistema esta integrado por varios componentes dispuestos para el
optimo funcionamiento del mismo, los cuales permiten la adecuada
ejecucidn de las actividades de: negociacion, informacién y consulta,
y complementacion de las Operaciones.

Articulo 3.2.1.1.1. Alcance del Sistema

El Sistema de Negociacion de valores de renta variable que administra
la Bolsa comprende el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tienen por objeto la
celebracion de Operaciones sobre valores de renta variable, de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

El Sistema esta integrado por varios componentes dispuestos para el
optimo funcionamiento del mismo, los cuales permiten la adecuada
gjecucion de las actividades de: negociacion, informacién y consulta;

y-complementacion de las Operaciones.

Articulo 3.2.1.1.2. Funcionalidades del Sistema

El Sistema cuenta con las siguientes funcionalidades las cuales estaran
disponibles a través de uno o varios aplicativos, segun lo establezca la
Bolsa:

1. Sistema de Negociacion de Valores de Renta Variable:
Permite a las Sociedades Comisionistas realizar Operaciones como
compradores o vendedores durante el dia, en los horarios, Ruedas
y Sesiones de Negociacion que establezca la Bolsa en el presente
Reglamento y mediante Circular.

Articulo 3.2.1.1.2. Funcionalidades del Sistema

El Sistema cuenta con las siguientes funcionalidades las cuales estaran
disponibles a través de uno o varios aplicativos, segun lo establezca la
Bolsa:

1. Sistema de Negociacion de Valores de Renta Variable:
Permite a las Sociedades Comisionistas realizar Operaciones como
compradores o vendedores durante el dia, en los horarios, Ruedas
y Sesiones de Negociacidén que establezca la Bolsa en el presente
Reglamento y mediante Circular.
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Sistema de control de Riesgos: permite al Miembro establecer
los limites de ingreso de o6rdenes por cada uno de sus
operadores.

Sistema de Complementacion de Operaciones: Permite a las
Sociedades Comisionistas adicionar informacion complementaria
necesaria respecto de cada una de las Operaciones por ellas
celebradas en el Sistema y emitir los comprobantes de la
Operacion para sus clientes.

Sistema de Compensacion y Liquidacion: Permite a las
Sociedades Comisionistas compensar y liquidar las operaciones
que le han sido adjudicadas en desarrollo de una Operacién
Especial.

Sistema de ingreso de datos de Rueda: Tiene por objeto
permitir a la Bolsa el ingreso de Operaciones sobre valores de
renta variable efectuadas en virtud de Operaciones Especiales
tales como Ofertas Publicas de Adquisicidn (OPAs), Operaciones
de remate y martillo, subastas, ofertas publicas de
democratizacién, ofertas publicas de mercado primario
susceptibles de registro y demas Operaciones Especiales, con el
objeto de que sean difundidas a través de los Sistemas de
informacion de la Bolsa.

Sistema para la expedicion de los comprobantes de

liquidacion de-Cemplementacién-de-Operacienes: Permite a las
Sociedades Comisionistas adicionarinformacion—complementaria
necesaria—+respecto—de—cada—una—de—tas—Operaciones—per—ellas
eelebradas—en—el—Sistema—y emitir los comprobantes de la

Operacion para sus clientes.

Sistema de ingreso de datos de Rueda: Tiene por objeto
permitir a la Bolsa el ingreso de Operaciones sobre valores de
renta variable efectuadas en virtud de Operaciones Especiales
tales como Ofertas Publicas de Adquisicion (OPAs), Readquisicion
de valores de renta variable, Operaciones de remate y martillo,
subastas, ofertas publicas de democratizacion, ofertas publicas de
mercado primario susceptibles de registro y demas Operaciones
Especiales, con el objeto de que sean difundidas a través de los
Sistemas de informacién de la Bolsa.
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Seccion III: De las Operaciones

Subseccion II- De las Operaciones de Contado

Seccion III: De las Operaciones

Subseccion II- De las Operaciones de Contado

Articulo 3.2.1.3.2.6. Anulacion y correccion de Operaciones de
Contado.

La anulacion o la correccion de las Operaciones de Contado se regira
por las reglas generales de anulacion de Operaciones previstas en el
Titulo Cuarto del Libro Tercero del Reglamento y por las reglas de la
Circular que lo desarrollen. La Bolsa realizara la anulacién o la
correccion de la Operacion de Contado sin perjuicio de que la misma
haya sido enviada a la Camara de Riesgo central de Contraparte. En
ningun caso se podra anular una operacion de contado que haya
sido objeto de anticipo

Articulo 3.2.1.3.2.6. Anulacion y eerreccién de Operaciones de
Contado.

La anulacion e-a—esrreceién de las Operaciones de Contado se regira
por las reglas generales de anulacién de Operaciones previstas en el
Titulo Cuarto del Libro Tercero del Reglamento y por las reglas de la
Circular que lo desarrollen. La Bolsa realizara la anulacion e—fa
eorreceién de la Operacion de Contado sin perjuicio de que la misma
haya sido aceptada por enviada—a la Camara de Riesgo central de
Contraparte. En ninglin caso se podra anular una operacion de
contado que haya sido objeto de anticipo.
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Articulo 3.2.1.3.2.7. Compensacion y liquidacion de las
Operaciones de Contado celebradas en el Sistema.

Las Operaciones de Contado que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas en una Camara de Riesgo Central de
Contraparte habilitada por la Bolsa, para lo cual el Sistema de la Bolsa
estara interconectado con el Sistema de la Cdmara. Estas Operaciones
se rigen para su compensacion y liquidacion por el reglamento y
demas normas de la respectiva Camara.

Solo podran celebrar Operaciones de Contado las Sociedades
Comisionistas que sean miembros de la Camara de Riesgo Central de
Contraparte y se encuentren activos en los términos y condiciones
previstos en el reglamento de dicha Camara. Las Sociedades
Comisionistas asumen todas las obligaciones y la responsabilidad
inherente a su calidad de miembro de la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte. En consecuencia, la Bolsa no tendra responsabilidad
alguna por la vinculacién de las Sociedades Comisionistas como
miembros de la Camara ni por el cumplimiento de las Operaciones de
Contado que sean celebradas en el Sistema y compensadas y
liguidadas por la Camara.

Una vez celebrada la Operacidon de Contado en el Sistema, esta sera
enviada a la Camara de Riesgo Central de Contraparte para su
compensacion y liquidacion, en los horarios y segun el procedimiento
establecido mediante Circular.

Las Sociedades Comisionistas deberan complementar por la punta de
compra y de venta las Operaciones de Contado, en la forma y términos
establecidos mediante Circular. En el caso de las Operaciones de

Articulo 3.2.1.3.2.7. Compensacion y liquidacion de las
Operaciones de Contado celebradas en el Sistema.

Las Operaciones de Contado que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas en una Camara de Riesgo Central de
Contraparte habilitada por la Bolsa, para lo cual el Sistema de la Bolsa
estara interconectado con el Sistema de la Cdmara. Estas Operaciones
se rigen para su compensacion y liquidacion por el reglamento y
demas normas de la respectiva Camara.

Solo podran celebrar Operaciones de Contado las Sociedades
Comisionistas que sean miembros de la Camara de Riesgo Central de
Contraparte y se encuentren activos en los términos y condiciones
previstos en el reglamento de dicha Camara. Las Sociedades
Comisionistas asumen todas las obligaciones y la responsabilidad
inherente a su calidad de miembro de la Cadmara de Riesgo Central de
Contraparte. En consecuencia, la Bolsa no tendra responsabilidad
alguna por la vinculacién de las Sociedades Comisionistas como
miembros de la Camara ni por el cumplimiento de las Operaciones de
Contado que sean celebradas en el Sistema y compensadas y
liquidadas por la Camara.

Una vez celebrada la Operacién de Contado en el Sistema de
negociacion, esta sera enviada al sistema de compensacion y
liquidacion habilitado por la Bolsa para que las Sociedades
Comisionistas realicen la Asignaciéon de Beneficiario Final.

Simultaneamente, la operacion sera enviada a la Camara de Riesgo
Central de Contraparte para su compensacion y liquidacion, en los
horarios y seguln el procedimiento establecido mediante Circular.




Contado que seran cumplidas por un custodio en la Cdmara de Riesgo
Central de Contraparte, las Sociedades Comisionistas deberan
indicarlo en el momento de la complementacion.

Paragrafo transitorio: A partir de la entrada en vigencia de este
articulo todas las Operaciones de Contado que se celebren en el
Sistema seran compensadas Y liquidadas por la Camara de Riesgo
Central de Contraparte. Las Operaciones de Contado pendientes de
cumplir al momento de la entrada en vigencia de este articulo,
continuaran rigiéndose hasta su cumplimiento por las normas
aplicables al momento de su celebracion
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Seccion III: De las Operaciones

Subseccion III De las Operaciones de Reporto o Repo

Seccion III: De las Operaciones

Subseccion III De las Operaciones de Reporto o Repo

Articulo 3.2.1.3.3.7. Celebracion de Operaciones Repo en el
Sistema y expedicion del Comprobante de la Operacion

Una Operacién Repo se entendera celebrada en el Sistema cuando ha
sido adjudicada de acuerdo con los criterios de calce del mismo, de
conformidad con lo establecido en el numeral 6 del articulo 3.1.1.6 del
presente Reglamento.

Una vez celebrada la Operacion Repo en el Sistema, las Sociedades
Comisionistas de Bolsa intervinientes en la misma, deberan proceder
a complementar la Operacidon Repo y el Sistema permitira la impresion
de los comprobantes de la Operacién inicial y de la Operaciéon de
regreso. Posterior a su complementacion, la Operacion Repo sera
enviada por la Bolsa a la Camara de Riesgo Central de Contraparte
para su compensacion y liquidacion.

En caso de que la Operacidn Repo no sea complementada por las
Sociedades Comisionistas intervinientes en la Operacion, dentro de los
horarios establecidos para el efecto, la Bolsa procedera de
conformidad con lo establecido en el articulo 3.2.4.2. del presente
Reglamento

Articulo 3.2.1.3.3.7. Celebracion de Operaciones Repo en el
Sistema y expedicion del Comprobante de la Operacion

Una Operacién Repo se entendera celebrada en el Sistema cuando ha
sido adjudicada de acuerdo con los criterios de calce del mismo, de
conformidad con lo establecido en el numeral 6 del articulo 3.1.1.6 del
presente Reglamento.

Una vez celebrada la Operacion Repo en el Sistema, ésta sera enviada
por la Bolsa a la Camara de Riesgo Central de Contraparte para su
compensacion y liquidacion. Simultaneamente, las Sociedades
Comisionistas de Bolsa intervinientes en la Operacion Repo frisma,
deberan proceder a realizar la asignacion del beneficiario final en el
Sistema de Compensacion y Liquidacién designado por la Bolsa y de
acuerdo con los reglamentos y la normatividad del mismo.

Posteriormente, se eem&emenfeaHa—epeFaemq—Repe—y—el—Sis’fema

permitira la impresién de los comprobantes de la Operacion inicial y

de la Operaaon de regreso Pesteﬂeka—su—eemﬁemeﬁtaereﬂ—la

24



Articulo 3.2.1.3.3.10. Anulacion y correccion de Operaciones
Repo

La anulacion o la correccién de una Operacidn Repo, se regira por las
reglas generales de anulacién o correccion de Operaciones previstas
en el Titulo Cuarto del Libro Tercero del Reglamento y por las reglas
de la Circular que lo desarrollen.

En los casos en que la Operacién Repo sobre la cual se solicita la
anulacion y/o correccién haya sido enviada a la Camara de Riesgo
Central de Contraparte, la Bolsa realizara la anulacién y/o correccion
previa autorizacion expresa de la Camara.

La anulacion y/o correcciéon adoptada de conformidad con lo
establecido en el presente Reglamento y en la Circular serd de
obligatorio cumplimiento para las partes intervinientes en la Operacion
Repo, no sera objeto de recurso alguno y sera informada al mercado
a través del Sistema.

Autorizada la anulacion de una Operacion Repo, la Bolsa procedera a
eliminarla de los registros del Sistema y a informarla al mercado en los
términos que se establezcan mediante Circular. Las Sociedades
Comisionistas intervinientes en la Operacidn Repo deberan anular
todos los ejemplares del comprobante de la operacion
correspondientes, de haber sido impresos.

Autorizada la correccién de una Operacidon Repo, la Bolsa procedera a
habilitar el Sistema para que la Sociedad Comisionista realice la
modificacion y reimprima los comprobantes de la operacion. Una vez
corregida la Operacion, la Bolsa la enviara nuevamente a la Camara
de Riesgo Central de Contraparte.

Articulo 3.2.1.3.3.10. Anulacion y-eerreccién de Operaciones
Repo

La anulacion e-ta—eerreceién de una Operacidn Repo, se regira por las
reglas generales de anulacidén e-cerreccién de Operaciones previstas
en el Titulo Cuarto del Libro Tercero del Reglamento y por las reglas
de la Circular que lo desarrollen.

En los casos en que la Operacién Repo sobre la cual se solicita la
anulacion yfe—cerreecién haya sido enviada a la Camara de Riesgo
Central de Contraparte, la Bolsa realizara la anulacion y/e-cerreceién
previa autorizacion expresa de la Camara.

La anulacion yfe—eerreecién adoptada de conformidad con lo
establecido en el presente Reglamento y en la Circular sera de
obligatorio cumplimiento para las partes intervinientes en la Operacion
Repo, no sera objeto de recurso alguno y sera informada al mercado
a través del Sistema.

Autorizada la anulacion de una Operacion Repo, la Bolsa procedera a
eliminarla de los registros del Sistema y a informarla al mercado en los
términos que se establezcan mediante Circular. Las Sociedades
Comisionistas intervinientes en la Operacion Repo deberan anular
todos los ejemplares del comprobante de la operacion

correspondientes, de haber sido impresos.
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Articulo 3.2.1.3.3.11. Compensacion y liquidacion de las
Operaciones Repo celebradas en el Sistema.

Las Operaciones Repo que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas en una Camara de Riesgo Central de
Contraparte habilitada por la Bolsa, para lo cual el Sistema de la Bolsa
estara interconectado con el Sistema de la Cdmara. Estas Operaciones
se rigen para su compensacion y liquidacion por el reglamento y
demas normas de la respectiva Camara, incluido lo relativo al régimen
de garantias aplicable a estas operaciones, por lo que las Sociedades
Comisionistas de Bolsa deberan cumplir dichas normas.

Solo podran celebrar Operaciones Repo las Sociedades Comisionistas
que sean miembros de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte y
se encuentren activos en los términos y condiciones previstos en el
reglamento de dicha Camara. Las Sociedades Comisionistas asumen
todas las obligaciones y la responsabilidad inherente a su calidad de
miembro de la Camara de Riesgo Central de Contraparte. En
consecuencia, la Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la
vinculacion de las Sociedades Comisionistas como miembros de la
Camara ni por el cumplimiento de las Operaciones Repo que sean
celebradas en el Sistema y compensadas y liquidadas por la Camara.

Las Sociedades Comisionistas deberan complementar por la punta de
compra y de venta las Operaciones Repo, una vez estas han sido
celebradas en el Sistema. En el caso de las Operaciones Repo que
seran cumplidas por un custodio en la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte, las Sociedades Comisionistas deberan indicarlo en el
momento de la complementacion.

Una vez complementada la Operacion Repo, esta sera enviada a la
Camara de Riesgo Central de Contraparte para su compensacion y

Articulo 3.2.1.3.3.11. Compensacion y liquidacion de las
Operaciones Repo celebradas en el Sistema.

Las Operaciones Repo que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas en una Camara de Riesgo Central de
Contraparte habilitada por la Bolsa, para lo cual el Sistema de la Bolsa
estara interconectado con el Sistema de la Cdmara. Estas Operaciones
se rigen para su compensacion y liquidacion por el reglamento y
demas normas de la respectiva Cdmara, incluido lo relativo al régimen
de garantias aplicable a estas operaciones, por lo que las Sociedades
Comisionistas de Bolsa deberan cumplir dichas normas.

Solo podran celebrar Operaciones Repo las Sociedades Comisionistas
que sean miembros de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte y
se encuentren activos en los términos y condiciones previstos en el
reglamento de dicha Camara. Las Sociedades Comisionistas asumen
todas las obligaciones y la responsabilidad inherente a su calidad de
miembro de la Camara de Riesgo Central de Contraparte. En
consecuencia, la Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la
vinculacion de las Sociedades Comisionistas como miembros de la
Camara ni por el cumplimiento de las Operaciones Repo que sean
celebradas en el Sistema y compensadas y liquidadas por la Camara.
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liquidacién, en los horarios y segun el procedimiento establecido
mediante Circular.

La Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la aceptacién o el
rechazo de una Operacion Repo por parte de la Cadmara de Riesgo
Central de Contraparte. El rechazo definitivo de una Operacién Repo
por parte de la Cdmara implica la imposibilidad de compensar y liquidar
la Operacién objeto del mismo.

En caso de que la Camara le informe a la Bolsa el rechazo de una
Operacion Repo de acuerdo con las normas de dicha Camara, la Bolsa
procedera a informar de este evento a las Sociedades Comisionistas
intervinientes en la Operacion, indicando las causas del rechazo.
Mediante Circular se establecera el procedimiento para informar de
dichos rechazos.

La Sociedad Comisionista que cause el rechazo de una Operacién Repo
y no lo subsane dentro de los plazos y en los términos establecidos
mediante Circular, imposibilitando la aceptacion de la Operacion y por
ende la compensacion y liquidacion de la misma por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte, incurrird en un
incumplimiento de las disposiciones contenidas en el presente
Reglamento y en la Circular.

En virtud de lo anterior, la Sociedad Comisionista que incurra en dicho
incumplimiento estara sujeta a las siguientes consecuencias:

a) Consecuencia econdmica: la Sociedad Comisionista que origine el
incumplimiento estara sujeta al pago de una suma de dinero que
se causa a favor de la Sociedad Comisionista contraparte de la
Operacion Repo que se vea afectada por dicha circunstancia, la cual
debera ser trasladada a su comitente. La consecuencia econdmica
derivada del rechazo de una Operacién Repo sera el pago de una

La Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la aceptacién o el
rechazo de una Operacion Repo por parte de la Cdmara de Riesgo
Central de Contraparte. El rechazo definitivo de una Operacién Repo
por parte de la Camara implica la imposibilidad de compensar y liquidar
la Operacién objeto del mismo.

En caso de que la Camara le informe a la Bolsa el rechazo de una
Operacién Repo de acuerdo con las normas de dicha Camara, la Bolsa
procedera a informar de este evento a las Sociedades Comisionistas
intervinientes en la Operacién, indicando las causas del rechazo.
Mediante Circular se establecera el procedimiento para informar de
dichos rechazos.

La Sociedad Comisionista que cause el rechazo de una Operacién Repo
y no lo subsane dentro de los plazos y en los términos establecidos
mediante Circular, imposibilitando la aceptacion de la Operacion y por
ende la compensacion y liquidacion de la misma por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte, incurrird en un
incumplimiento de las disposiciones contenidas en el presente
Reglamento y en la Circular.

En virtud de lo anterior, la Sociedad Comisionista que incurra en dicho
incumplimiento estara sujeta a las siguientes consecuencias:

a) Consecuencia econdmica: la Sociedad Comisionista que origine el
incumplimiento estara sujeta al pago de una suma de dinero que
se causa a favor de la Sociedad Comisionista contraparte de la
Operacion Repo que se vea afectada por dicha circunstancia, la cual
debera ser trasladada a su comitente. La consecuencia econdmica
derivada del rechazo de una Operacidén Repo sera el pago de una
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suma equivalente al uno por ciento (1%) del monto de la Operacion
de Salida, que en ningun caso podra ser inferior a diez (10) salarios
minimos mensuales legales vigentes. El pago de esta suma debe
realizarse dentro de los (2) dias habiles siguientes a la notificacion
del rechazo por parte de la Bolsa, vencido este plazo sin haberse
efectuado el pago, habra lugar al reconocimiento de intereses
moratorios sobre las sumas adeudadas, liquidados a la tasa maxima
legalmente permitida, certificada por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

En adicién a lo anterior, la Sociedad Comisionista que cause el
rechazo de la Operacidon Repo deberad pagar a la Bolsa una suma
equivalente al 0.1% del monto total de la Operacion de Salida. El
pago de esta suma debe realizarse dentro de los (2) dias habiles
siguientes a la notificacion del rechazo por parte de la Bolsa,
vencido este plazo sin haberse efectuado el pago, habra lugar al
reconocimiento de intereses moratorios sobre las sumas
adeudadas, liquidados a la tasa maxima legalmente permitida,
certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

b) Suspension:

(i) Cuando transcurridos cinco (5) dias calendario contados a
partir del segundo dia habil de haberse notificado el rechazo,
la Sociedad Comisionista no pague la consecuencia
economica y/o los intereses de mora de que trata el literal a)
de este articulo, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad
de realizar Operaciones Repo en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida. En este caso la Bolsa
podra suspender el servicio hasta tanto se efectiien los pagos
correspondientes.

suma equivalente al uno por ciento (1%) del monto de la Operacién
de Salida, que en ningln caso podra ser inferior a diez (10) salarios
minimos mensuales legales vigentes. El pago de esta suma debe
realizarse dentro de los (2) dias habiles siguientes a la notificacion
del rechazo por parte de la Bolsa, vencido este plazo sin haberse
efectuado el pago, habra lugar al reconocimiento de intereses
moratorios sobre las sumas adeudadas, liquidados a la tasa maxima
legalmente permitida, certificada por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

En adicién a lo anterior, la Sociedad Comisionista que cause el
rechazo de la Operacidon Repo debera pagar a la Bolsa una suma
equivalente al 0.1% del monto total de la Operacién de Salida. El
pago de esta suma debe realizarse dentro de los (2) dias habiles
siguientes a la notificacion del rechazo por parte de la Bolsa,
vencido este plazo sin haberse efectuado el pago, habra lugar al
reconocimiento de intereses moratorios sobre las sumas
adeudadas, liquidados a la tasa maxima legalmente permitida,
certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

b) Suspensién:

(i) Cuando transcurridos cinco (5) dias calendario contados a
partir del segundo dia habil de haberse notificado el rechazo,
la Sociedad Comisionista no pague la consecuencia
econdmica y/o los intereses de mora de que trata el literal a)
de este articulo, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad
de realizar Operaciones Repo en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida. En este caso la Bolsa
podra suspender el servicio hasta tanto se efectien los pagos
correspondientes.
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(ii) En los casos en los que la Sociedad Comisionista ocasione el
rechazo definitivo de las operaciones repo por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte en tres (3)
ocasiones dentro de un mismo afo corrido, contado desde el
primer evento, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad
de realizar Operaciones Repo en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida, en los términos del
numeral 2 del articulo 3.2.1.3.3.12. del presente Reglamento.

Paragrafo primero: En los casos en que el rechazo sea definitivo, se
entiende que la operacion ha quedado resuelta en el Sistema. La Bolsa
mantendra a disposicion de la Superintendencia Financiera de
Colombia y del Organismo Autorregulador del Mercado de Valores, la
informacidn de las operaciones que han sido objeto de rechazo por
parte de la Camara. Las consecuencias por el incumplimiento
establecidas en el presente articulo, se entienden sin perjuicio de las
posibles sanciones y/o consecuencias que pueda aplicar la Cdmara de
conformidad con sus Reglamentos, y de las demas actuaciones que
puedan derivarse de su conducta y que adelanten las autoridades
competentes y la Sociedad Comisionista afectada con dicho
incumplimiento.

Paragrafo segundo: La Bolsa tendra a disposicion de las Sociedades
Comisionistas la informacidn sobre el estado de las operaciones Repo
que han sido enviadas a la Camara de Riesgo Central de Contraparte
para su compensacion y liquidacion.

Paragrafo tercero: Las Sociedades Comisionistas de Bolsa deberan
reportar el incumplimiento de las Operaciones Repo a su cargo, de
conformidad con lo establecido en el articulo 2.36.3.4.5 del Decreto
2555 de 2010, en los términos establecidos en el Decreto 1727 de
2009, y demas normas que lo adicionen, modifiquen o sustituyan.

(ii) En los casos en los que la Sociedad Comisionista ocasione el
rechazo definitivo de las operaciones repo por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte en tres (3)
ocasiones dentro de un mismo afo corrido, contado desde el
primer evento, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad
de realizar Operaciones Repo en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida, en los términos del
numeral 2 del articulo 3.2.1.3.3.12. del presente Reglamento.

Paragrafo primero: En los casos en que el rechazo sea definitivo, se
entiende que la operacién ha quedado resuelta en el Sistema. La Bolsa
mantendra a disposicion de la Superintendencia Financiera de
Colombia y del Organismo Autorregulador del Mercado de Valores, la
informacién de las operaciones que han sido objeto de rechazo por
parte de la Camara. Las consecuencias por el incumplimiento
establecidas en el presente articulo, se entienden sin perjuicio de las
posibles sanciones y/o consecuencias que pueda aplicar la Camara de
conformidad con sus Reglamentos, y de las demas actuaciones que
puedan derivarse de su conducta y que adelanten las autoridades
competentes y la Sociedad Comisionista afectada con dicho
incumplimiento.

Paragrafo segundo: La Bolsa tendra a disposicién de las Sociedades
Comisionistas la informacién sobre el estado de las operaciones Repo
que han sido enviadas a la Camara de Riesgo Central de Contraparte
para su compensacion y liquidacion.

Paragrafo tercero: Las Sociedades Comisionistas de Bolsa deberan
reportar el incumplimiento de las Operaciones Repo a su cargo, de
conformidad con lo establecido en el articulo 2.36.3.4.5 del Decreto
2555 de 2010, en los términos establecidos en el Decreto 1727 de
2009, y demas normas que lo adicionen, modifiquen o sustituyan.
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Paragrafo transitorio: A partir de la entrada en vigencia de este
articulo todas las Operaciones Repo que se celebren en el Sistema
seran compensadas Yy liquidadas por la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte. Las Operaciones Repo pendientes de cumplir al momento
de la entrada en vigencia de este articulo, continuaran rigiéndose
hasta su cumplimiento por las normas aplicables al momento de su
celebracion.
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Seccion III: De las Operaciones

Subseccion VI De las Operaciones de Transferencia Temporal
de Valores

Seccion III: De las Operaciones
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Articulo 3.2.1.3.6.1. Definicion

Las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores (TTVs) son
aquellas en las que una parte denominada “Originador”, transfiere la
propiedad de los valores objeto de la operacion a la otra, denominada
“Receptor”, con la obligacion a cargo del Receptor de retransferir unos
valores de la misma especie y caracteristicas a aquellos objeto de la
operacion en una fecha posterior.

En todo caso, debe entenderse que las operaciones que componen la
Operaciéon TTV y los actos de constitucion y liberacion de garantias,
corresponden a una sola Operacion entre las partes contratantes, sin
perjuicio de que las garantias sean administradas y reguladas por la
Camara de Riesgo Central de Contraparte.

La transferencia de los valores objeto de la operacidn generara a cargo
del Receptor el pago de una contraprestacion, que sera una suma de
dinero definida por las partes a través del Sistema. Esta

Articulo 3.2.1.3.6.1. Régimen de transicion para el
cumplimiento de las Operaciones de Transferencia Temporal
de Valores (TTVs) -Befinicién

A partir de la entrada en vigencia de este articulo no se podran
celebrar Operaciones TTV en el Sistema. Las Sociedades Comisionistas
solo podran registrar en el Sistema las Operaciones TTV que celebren
en el mercado mostrador de conformidad con las reglas establecidas
en el presente Reglamento.

En consecuencia, las Operaciones TTV que hayan sido celebradas en
el Sistema y que se encuentren pendientes de cumplir al momento de
la entrada en vigencia del presente articulo seran compensadas y
liguidadas por la Camara de Riesgo Central de Contraparte y
continuaran rigiéndose hasta su cumplimiento por las normas
aplicables al momento de su celebracion.




contraprestacion se calculara aplicando, al valor de la operacion, una
tasa efectiva anual base 360 6 365, pactada por las partes a través del
Sistema al momento de celebrar la Operacién. Mediante Circular se
seleccionara la base de la tasa efectiva anual aplicable para todas las
Operaciones TTV que se celebren en el Sistema.

Las Operaciones TTV podran ser objeto de anticipo de conformidad
con lo establecido en el presente Reglamento de la Bolsa, sin perjuicio
de lo establecido en los Reglamentos de la Camara de Riesgo Central
de Contraparte.

Paragrafo primero: Para efectos del presente Reglamento se
denominara a la primera operacion de una TTV “Operacion Inicial” y a
la segunda operacién “Operacidon de Regreso”.

Paragrafo Segundo: La Circular contendra los aspectos operativos
relativos a las Operaciones TTV tales como la forma y condiciones de
las Ordenes, aspectos relacionados con los plazos definidos en el
presente Reglamento, el fraccionamiento, los montos minimos y
maximos por Operacion de TTV, asi como la forma para determinar
las comisiones
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Articulo 3.2.1.3.6.2. Condiciones especiales para Operaciones
TV

Para la celebracion de operaciones TTV en el Sistema las Sociedades
Comisionistas de Bolsa deben ser miembros de la Camara Central de
Riesgo de Contraparte y dar cumplimiento a lo establecido en el
Reglamento y Circular de la Camara para la compensacion vy
liquidacion de las operaciones TTV. Asi mismo, es responsabilidad de
las Sociedades Comisionistas en forma previa a la realizacion de
Operaciones TTV en nombre de terceros, obtener autorizacién expresa
de cada uno de sus comitentes, por una sola vez o por vigencias
determinadas, mediante documento que contenga como minimo las
estipulaciones que se establezcan por Circular.
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Articulo 3.2.1.3.6.3. Valores objeto de Operaciones TTV

De conformidad con lo previsto en el articulo 2.36.3.4.2 del Decreto
2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, complementen o
sustituyan, se establece el siguiente procedimiento con el fin de
determinar los valores que pueden ser objeto de Operaciones TTV:

La Sociedad Comisionista que actle por cuenta de un tercero,
independientemente de la calidad en la que lo haga (Originador o
Receptor), de manera previa a la celebracion de una Operacion TTV,
debera obtener la autorizacion expresa del Comitente cuyo contenido
minimo se encuentra establecido en la Circular. En esta autorizacion
el Comitente debera declarar y aceptar expresamente que conoce y
cumplira el presente Reglamento y la Circular, en especial en lo que
hace referencia a las reglas de negociacion de las Operaciones TTV.
De igual forma el Comitente deberd declarar expresamente que
conoce que las Operaciones TTV que ordene realizar en su nombre
seran compensadas Yy liquidadas por la Cdmara Central de Riesgo de
Contraparte.

Las Operaciones TTV se rigen para su compensacion y liquidacion por
el reglamento y demas normas de la respectiva Camara, incluido lo
relativo al régimen de garantias aplicable a estas operaciones, por lo
que las Sociedades Comisionistas de Bolsa deberan cumplir dichas
normas.

No se podran realizar Operaciones TTV cuando el emisor de un valor
inscrito en Bolsa, se encuentre en cualquiera de los eventos
enumerados a continuacion:

1. Cuando el emisor sea sometido a toma de posesién y deba ser
objeto de liquidacion forzosa administrativa por parte del Estado.
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2. Cuando el emisor sea sometido a medida de vigilancia especial
por parte del 6rgano de control competente, siempre que ésta sea
de conocimiento de la Bolsa.

3. Cuando el emisor solicite ser admitido en concordato o deba
obligatoriamente someterse a este procedimiento, solicite ser
admitido en proceso de reorganizacion o deba someterse
obligatoriamente a este procedimiento, se encuentre en
liquidacion judicial o se encuentre sometido a otro procedimiento
analogo.

4. Cuando el emisor incurra en causal de disolucién no enervable y/o
entre en proceso de liquidacion.

5. Cuando la capacidad patrimonial del emisor esté afectada en
forma grave a juicio de la Bolsa.

6. Cuando el emisor solicite la cancelacion de la inscripcidon en el
Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) o de la Bolsa o
ésta sea suspendida o cancelada.

7. Cuando los administradores de los fondos de inversion colectiva
cerrados, fondos bursatiles, fondos de capital privado y gestores
externos o profesionales, en caso de existir, incurran en los
eventos contemplados en los numerales 1 al 5, siempre y cuando
la circunstancia sea de conocimiento de la Bolsa y afecte la normal
continuidad de la marcha del fondo de inversion colectiva
gestionado.

8. Cuando el fondo de inversion colectiva cerrado, fondo de capital
y fondo bursatil entre en cualquiera de las causales de liquidacion
establecidos en el articulo 3.1.2.2.1 del Decreto 2555 de 2010.

9. Cualquier otra circunstancia que dificulte o impida el ejercicio
normal de los derechos contenidos en el valor objeto de la
Operacion.

En consideracién a que las Operaciones TTV que se celebren en el
Sistema deben cumplir con el procedimiento antes descrito, seran
susceptibles de ser objeto de Operaciones TTV todos los valores




clasificados en las Ruedas o Sesiones del Sistema para su negociacion,
de conformidad con lo previsto en el articulo 3.2.1.1.5 del presente
Reglamento. En todo caso la Bolsa coordinara con la Camara de Riesgo
Central de Contraparte la aplicacion del procedimiento para determinar
los valores que pueden ser objeto de Operaciones TTV. En ese sentido,
la Bolsa no permitira la celebracidén de Operaciones TTV sobre valores
que no sean admisibles para la Camara de Riesgo Central de
Contraparte, lo cual debe ser informado previamente a la Bolsa.

De otra parte, cuando se ordene la suspension de Operaciones TTV
para un determinado valor, o el cierre de la Rueda TTV, o cualquier
otra circunstancia que impacte la celebracién de Operaciones TTV en
el Sistema, la Bolsa debe informar estas circunstancias a la Camara de
Riesgo Central de Contraparte encargada de compensar y liquidar
estas Operaciones. Asi mismo, la Camara de Riesgo Central de
Contraparte informara a la Bolsa cuando suspenda la compensacion y
liquidacién de Operaciones TTV para un determinado valor.
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Articulo 3.2.1.3.6.4. Plazo de la Operacion TTV

Se entiende por plazo para las operaciones de TTV el lapso entre la
fecha de cumplimiento de la Operacién Inicial y la fecha de
cumplimiento de la Operacidn de Regreso. En todo caso, las fechas de
cumplimiento de la Operacién Inicial y de Regreso, deberan pactarse
en dia habil, teniendo en cuenta que:

1. La Operacién Inicial podra pactarse para cumplimiento en la
misma fecha de celebracion de la Operacidon TTV y hasta T+3.

2. La Operacion de Regreso podra pactarse para cumplimiento a
partir del dia habil siguiente al cumplimento de la Operacion
Inicial y en todo caso nunca podra ser mayor a 365 dias
corridos contados a partir de la fecha de celebracion de la
Operaciéon TTV.

Paragrafo: Mediante Circular se reglamentara la forma de pactar el
plazo maximo para la Operacion Inicial, el cual en ningin caso podra
ser superior a 3 dias.

38



Articulo 3.2.1.3.6.5. Criterios Adicionales para celebrar
Operaciones TTV sobre valores de Renta Variable inscritos en
la Bolsa

En la celebracidon de Operaciones TTV sobre valores de renta variable
se atenderan los siguientes criterios adicionales:

a) Suspension del Instrumento: No se permitira la realizacién de
nuevas Operaciones TTV cuando la negociacién del valor de renta
variable se encuentre suspendida, salvo en los siguientes eventos, de
acuerdo con la decisién que en cada caso en particular adopte la Bolsa:

i. Eventos corporativos derivados del desarrollo de operaciones
especiales sobre valores de renta variable, tales como la
Oferta Publica de Adquisicion, Martillos, Readquisicion de
acciones, readquisicion de titulos de participacion emitidos
por Fondos de Inversién Colectiva, Fondos de Capital Privado,
Patrimonios Auténomos y/o procesos de titularizacion, las
Operaciones de privatizacion o democratizacion y demas
Operaciones especiales permitidas sobre valores de renta
variable que impliquen una orden de suspension por parte de
la Superintendencia Financiera de Colombia.

ii. Eventos corporativos del emisor tales como Fusion, Escision
y Split, y demas eventos corporativos que impliquen una
orden de suspensién por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Por razones de seguridad el Presidente de la Bolsa podra ordenar
la suspension de Operaciones TTV para un determinado valor, o
para todos los valores, informando de esta situaciéon
inmediatamente al mercado a través del Sistema. Posteriormente
al Consejo Directivo o al Comité del Consejo Directivo que éste




b)

designe para el efecto.

En el caso en que se suspenda la realizacién de Operaciones TTV
para un determinado valor, o para todos los valores, se deberan
cumplir las Operaciones TTV que se encuentren vigentes sobre
dichos valores.

Las decisiones que la Bolsa adopte en virtud de los previsto en este
literal, estaran documentadas y a disposicion de la
Superintendencia Financiera de Colombia. En tales documentos se
indicaran las causas, los analisis efectuados y demas elementos
que se consideren relevantes para la toma de la respectiva
decisiéon. Igualmente, la Bolsa informara a la Superintendencia
Financiera de Colombia, al Autorregulador del Mercado de Valores
y a la Camara de Riesgo Central de Contraparte la adopcién de
dicha medida. Mediante Circular la Bolsa definira el procedimiento
para habilitar la negociacion del instrumento en estos eventos.

Derechos econdmicos: Si durante la vigencia de la operacién los
valores objeto de la misma pagan amortizaciones, rendimientos o
dividendos estos perteneceran sin excepcion al Originador siempre
gue éste hubiese tenido derecho a ellos. La forma y términos para
que la Sociedad Comisionista Receptor entregue a la Sociedad
Comisionista Originador dichas sumas, se regira por lo establecido
en el reglamento del depdsito de valores encargado de la custodia
de los respectivos valores.

Eventos Corporativos: Si durante el plazo de la Operacién TTV,
tuviere lugar un split, escision o una reduccion del capital suscrito
con el correspondiente reembolso de aportes por parte del emisor
de los valores que son objeto de la Operacion, los nuevos valores
o el derecho a recibir estos aportes corresponderan al Originador.
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Articulo 3.2.1.3.6.9. Celebracion de Operaciones TTV en el
Sistema y expedicion del Comprobante de Liquidacion de la
Operacion

Una Operacion TTV se entendera celebrada en el Sistema cuando ha
sido adjudicada de acuerdo con los criterios de calce del mismo, de
conformidad con lo establecido en el numeral 6 del articulo 3.1.1.6 del
presente Reglamento.

Una vez celebrada la Operacién TTV en el Sistema, las Sociedades
Comisionistas de Bolsa intervinientes en la misma, deberan proceder
a complementar la Operacion TTV y el Sistema permitira la impresion
de los comprobantes de la Operacidn inicial y de la Operacién de
regreso. Posterior a su complementacién, la Operacién TTV sera
enviada por la Bolsa a la Camara de Riesgo Central de Contraparte
para su compensacion y liquidacion.

En caso de que la Operacién TTV no sea complementada por las
Sociedades Comisionistas intervinientes en la Operacion, dentro de los
horarios establecidos para el efecto, la Bolsa procederda de
conformidad con lo establecido en el articulo 3.2.4.2. del presente
Reglamento.

Articulo 3.2.1.3.6.14. Condicion resolutoria de la Operacion
TV

La Operacién TTV quedara resuelta, sin necesidad de declaraciéon
judicial, si con posterioridad a la celebracidn de la Operacién inicial y
antes de su aceptacion por la Camara de Riesgo Central de
Contraparte, la Bolsa conoce la ocurrencia de uno de los eventos
indicados en los numerales 1, 2, 3y 4 del articulo 3.2.1.3.6.3. de este
Reglamento respecto del emisor del valor objeto de la Operacion TTV.
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Articulo 3.2.1.3.6.15. Anulacion y correccion de Operaciones
TTV.

La anulacion o la correccion de una Operacidon TTV, se regira por las
reglas generales de anulacién o correccién de Operaciones previstas
en el Titulo Cuarto del Libro Tercero del Reglamento y por las reglas
de la Circular que lo desarrollen.

En los casos en que la Operacion TTV sobre la cual se solicita la
anulacion y/o correccién haya sido enviada a la Camara de Riesgo
Central de Contraparte, la Bolsa realizara la anulacién y/o correccion
previa autorizacion expresa de la Camara.

La anulacion y/o correccion adoptada de conformidad con lo
establecido en el presente Reglamento y en la Circular serd de
obligatorio cumplimiento para las partes intervinientes en la Operacion
TTV, no sera objeto de recurso alguno y sera informada al mercado a
través del Sistema.

Autorizada la anulacion de una Operacidon TTV, la Bolsa procedera a
eliminarla de los registros del Sistema y a informarla al mercado en los
términos que se establezcan mediante Circular. Las Sociedades
Comisionistas intervinientes en la Operacion TTV deberan anular todos
los ejemplares del comprobante de operaciones correspondientes, de
haber sido impresos.

Autorizada la correccién de una Operacion TTV, la Bolsa procedera a
habilitar el Sistema para que la Sociedad Comisionista realice la
modificacion y reimprima los comprobantes de operacion. Una vez
corregida la Operacion, la Bolsa la enviara nuevamente a la Cdmara
de Riesgo Central de Contraparte.
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Articulo 3.2.1.3.6.16. Limitaciones de las Operaciones TTV.

Las Operaciones TTV celebradas en el Sistema no computaran para
efecto de los limites establecidos en el Capitulo Tercero del Titulo
Tercero del Libro 36 de la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 o las
normas que lo modifiquen, desarrollen o sustituyan, por tratarse de
Operaciones que se compensan Y liquidan a través de la Camara de
Riesgo Central de Contraparte.

De conformidad con lo establecido en el articulo 2.36.3.4.1 del Decreto
2555 de 2010 y demas normas que lo adicionen, modifiquen o
sustituyan, la Bolsa no permitira la realizacién de nuevas Operaciones
TTV sobre las acciones que superen el limite del 50% correspondiente
a la relacion entre el nimero de acciones que hayan sido objeto de
Operaciones TTV y el flotante de la respectiva especie. La Bolsa
reanudara la posibilidad de celebrar nuevas Operaciones TTV cuando
la relacidon entre el niUmero de acciones que hayan sido objeto de
Operaciones TTV y el flotante de la respectiva especie se encuentre
en un 45% o menos.

Los emisores de valores inscritos en la Bolsa deberan reportar a la
Bolsa la cantidad de acciones que constituyen el flotante, segun la
definicion establecida en el paragrafo 1 del articulo 2.36.3.4.1 del
Decreto 2555 de 2010 y demas normas que lo adicionen, modifiquen
o sustituyan. En caso de que el depdsito centralizado de valores tenga
a cargo la administracién del libro de accionistas del respectivo emisor,
deberd suministrar a la Bolsa este reporte. Sin perjuicio de la
obligacion asignada al depdsito, en este Ultimo caso el emisor también
podra reportar a la Bolsa la cantidad de acciones que constituyen el
flotante. Mediante Circular la Bolsa establecera el procedimiento para
el reporte del flotante.
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En caso de que el emisor de valores inscrito en la Bolsa que administre
el libro de accionistas no realice el reporte de la cantidad de acciones
que constituyen el flotante en los plazos establecidos en la Circular, la
especie o especies del emisor no podran ser objeto de nuevas
Operaciones TTV, sin perjuicio del cumplimiento de las operaciones
que se encuentren pendientes en el mercado y de la aplicacion del
porcentaje de cobertura vigente. Una vez el emisor reporte la
informacién del flotante se reanudara las Operaciones TTV sobre la
respectiva especie.

La Bolsa de conformidad con lo sefialado en el articulo 2.36.3.4.1. del
Decreto 2555 de 2010 y demas normas que lo adicionen, modifiquen
o sustituyan, debera publicar al menos trimestralmente la informacion
del flotante, asi como monitorear el cumplimiento del limite de que
trata el citado articulo.
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Articulo 3.2.1.3.6.18. Anticipo de la obligacion de regreso en
Operaciones TTV.

El plazo para el cumplimiento de la obligaciéon de regreso podra ser
susceptible de anticipo por mutuo acuerdo entre las partes o de
manera unilateral por parte del Originador en el sistema de la Cdmara
de Riesgo Central de Contraparte. En caso de anticipo por mutuo
acuerdo, la Operacién de regreso podra ser objeto de reliquidacion o
no segun lo pacten las partes en el sistema de la Cdmara de Riesgo
Central de Contraparte. Para el caso del anticipo unilateral por el
Originador, la Operacidon de regreso se recalculara con base en el
nuevo plazo y sera reliquidada por el sistema de la Cdmara de Riesgo
Central de Contraparte. Estas Operaciones no son susceptibles de
aplazamientos.

El anticipo de las Operaciones se tramitara conforme a las reglas
establecidas por la Cadmara de Riesgo Central de Contraparte.

En caso de anticipo, la Camara de Riesgo Central de Contraparte
informara a la Bolsa la nueva fecha de cumplimiento y el valor de
recompra reliquidado en los casos en que aplique, con el fin que la
Bolsa proceda a realizar los cambios en el Sistema y la Sociedad
Comisionista pueda reexpedir el comprobante de operacién. La
Operacién de regreso que haya sido anticipada no sera susceptible de
anulacion.
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Articulo 3.2.1.3.6.19. Compensacion y liquidacion de las
Operaciones TTV celebradas en el Sistema.

Las Operaciones TTV que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas en una Camara de Riesgo Central de
Contraparte habilitada por la Bolsa, para lo cual el Sistema de la Bolsa
estara interconectado con el Sistema de la Cdmara. Estas Operaciones
se rigen para su compensacién y liquidacion por el reglamento y
demas normas de la respectiva Camara, incluido lo relativo al régimen
de garantias aplicable a estas operaciones, por lo que las Sociedades
Comisionistas de Bolsa deberan cumplir dichas normas.

Solo podran celebrar Operaciones TTV las Sociedades Comisionistas
que sean miembros de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte y
se encuentren activos en los términos y condiciones previstos en el
reglamento de dicha Camara. Las Sociedades Comisionistas asumen
todas las obligaciones y la responsabilidad inherente a su calidad de
miembro de la Camara de Riesgo Central de Contraparte. En
consecuencia, la Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la
vinculacion de las Sociedades Comisionistas como miembros de la
Camara ni por el cumplimiento de las Operaciones TTV que sean
celebradas en el Sistema y compensadas y liquidadas por la Camara.

Las Sociedades Comisionistas deberan complementar por la punta de
compra y de venta las Operaciones TTV, una vez estas han sido
celebradas en el Sistema. En el caso de las Operaciones TTV que seran
cumplidas por un custodio en la Camara de Riesgo Central de
Contraparte, las Sociedades Comisionistas deberan indicarlo en el
momento de la complementacion.

Una vez complementada la Operacion TTV, esta sera enviada a la
Camara de Riesgo Central de Contraparte para su compensacion y
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liquidacién, en los horarios y segun el procedimiento establecido
mediante Circular.

La Bolsa no tendra responsabilidad alguna por la aceptacion o el
rechazo de una Operacion TTV por parte de la Cadmara de Riesgo
Central de Contraparte. El rechazo definitivo de una Operacion TTV
por parte de la Cdmara implica la imposibilidad de compensar y liquidar
la Operacion objeto del mismo.

En caso de que la Camara le informe a la Bolsa el rechazo de una
Operacién TTV de acuerdo con las normas de dicha Camara, la Bolsa
procedera a informar de este evento a las Sociedades Comisionistas
intervinientes en la Operacion, indicando las causas del rechazo.
Mediante Circular se establecera el procedimiento para informar de
dichos rechazos.

La Sociedad Comisionista que cause el rechazo de una Operacion TTV
y no lo subsane dentro de los plazos y en los términos establecidos
mediante Circular, imposibilitando la aceptacion de la Operacion y por
ende la compensacion y liquidacion de la misma por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte, incurrird en un
incumplimiento de las disposiciones contenidas en el presente
Reglamento y en la Circular.

En virtud de lo anterior, la Sociedad Comisionista que incurra en dicho
incumplimiento estara sujeta a las siguientes consecuencias:

a) Consecuencia econdmica: la Sociedad Comisionista que origine el
incumplimiento estara sujeta al pago de una suma de dinero que
se causa a favor de la Sociedad Comisionista contraparte de la
Operacion TTV que se vea afectada por dicha circunstancia, la cual
debera ser trasladada a su comitente. La consecuencia econdmica
derivada del rechazo de una Operacidon TTV serd el pago de una




suma equivalente al uno por ciento (1%) del monto de la Operacién
de Salida, que en ningln caso podra ser inferior a diez (10) salarios
minimos mensuales legales vigentes. El pago de esta suma debe
realizarse dentro de los (2) dias habiles siguientes a la notificacion
del rechazo por parte de la Bolsa, vencido este plazo sin haberse
efectuado el pago, habra lugar al reconocimiento de intereses
moratorios sobre las sumas adeudadas, liquidados a la tasa
maxima legalmente permitida, certificada por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

En adicién a lo anterior, la Sociedad Comisionista que cause el
rechazo de la Operacion TTV debera pagar a la Bolsa una suma
equivalente al 0.1% del monto total de la Operacién de Salida. El
pago de esta suma debe realizarse dentro de los (2) dias habiles
siguientes a la notificacién del rechazo por parte de la Bolsa,
vencido este plazo sin haberse efectuado el pago, habra lugar al
reconocimiento de intereses moratorios sobre las sumas
adeudadas, liquidados a la tasa maxima legalmente permitida,
certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

b) Suspension:

(i) Cuando transcurridos cinco (5) dias calendario contados a
partir del segundo dia habil de haberse notificado el rechazo,
la Sociedad Comisionista no pague la consecuencia econdmica
y/o los intereses de mora de que trata el literal a) de este
articulo, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad de
realizar Operaciones TTV en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida. En este caso la Bolsa podra
suspender el servicio hasta tanto se efectien los pagos
correspondientes.
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(i) En los casos en los que la Sociedad Comisionista ocasione el
rechazo definitivo de las Operaciones TTV por parte de la
Camara de Riesgo Central de Contraparte en tres (3) ocasiones
dentro de un mismo afio corrido, contado desde el primer
evento, la Bolsa procedera a suspender la posibilidad de
realizar Operaciones TTV en el Sistema por parte de la
Sociedad Comisionista incumplida, en los términos del numeral
2 del articulo 3.2.1.3.3.20. del presente Reglamento.

Paragrafo primero: En los casos en que el rechazo sea definitivo, se
entiende que la operacion ha quedado resuelta en el Sistema. La Bolsa
mantendra a disposicion de la Superintendencia Financiera de
Colombia y del Organismo Autorregulador del Mercado de Valores, la
informacidn de las operaciones que han sido objeto de rechazo por
parte de la Camara. Las consecuencias por el incumplimiento
establecidas en el presente articulo, se entienden sin perjuicio de las
posibles sanciones y/o consecuencias que pueda aplicar la Cdmara de
conformidad con sus Reglamentos, y de las demas actuaciones que
puedan derivarse de su conducta y que adelanten las autoridades
competentes y la Sociedad Comisionista afectada con dicho
incumplimiento.

Paragrafo segundo: La Bolsa tendra a disposicion de las Sociedades
Comisionistas la informacion sobre el estado de las Operaciones TTV
que han sido enviadas a la Camara de Riesgo Central de Contraparte
para su compensacion y liquidacion.

Paragrafo tercero: Las Sociedades Comisionistas de Bolsa deberan
reportar el incumplimiento de las Operaciones TTV a su cargo, de
conformidad con lo establecido en el articulo 2.36.3.4.5 del Decreto
2555 de 2010, en los términos establecidos en el Decreto 1727 de
2009, y demas normas que lo adicionen, modifiquen o sustituyan.
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Paragrafo transitorio: A partir de la entrada en vigencia de este
articulo todas las Operaciones TTV que se celebren en el Sistema seran
compensadas y liquidadas por la Camara de Riesgo Central de
Contraparte. Las Operaciones TTV pendientes de cumplir al momento
de la entrada en vigencia de este articulo, continuaran rigiéndose
hasta su cumplimiento por las normas aplicables al momento de su
celebracion.
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Articulo 3.2.1.3.6.20. Suspension de la posibilidad de celebrar
Operaciones TTV por parte de una Sociedad Comisionista

La Bolsa podra suspender la posibilidad de celebrar Operaciones TTV
a una Sociedad Comisionista, en los siguientes eventos:

(i) Cuando se presente el evento descrito en el numeral (i) del
literal b) del articulo 3.2.1.3.3.19. del presente Reglamento. En
este caso la Bolsa podra suspender la posibilidad de realizar
Operaciones Repo en el Sistema por parte de la Sociedad
Comisionista incumplida hasta tanto se efectle el pago
correspondiente.

(i) Cuando ocurran los eventos previstos en el numeral (i) del
literal b) del articulo 3.2.1.3.3.19. del presente Reglamento. En
este caso la medida de suspensidn para realizar operaciones
repo en el Sistema, se impondra por cinco (5) dias habiles y
sera efectiva a partir del dia habil siguiente en que se configure
el ultimo rechazo.

(i)  Cuando una autoridad judicial o administrativa asi lo ordene,
por el término que determine la autoridad correspondiente.

(iv)  Cuando sea sancionada con medida de suspension impuesta
por la Camara de Riesgo Central de Contraparte. En este caso
la suspension se extendera mientras dure la medida impuesta
por la Camara.

(v) Cuando pierda la calidad de miembro de la Camara de Riesgo
Central de Contraparte.

La suspension de la Sociedad Comisionista de celebrar Operaciones
TTV en el Sistema, no la exime de cumplir las obligaciones, deberes y
responsabilidades establecidas en el presente Reglamento, las
Circulares o Instructivos Operativos que lo desarrollen, frente a la
Bolsa, a otras Sociedades Comisionistas y frente a terceros, respecto
de su calidad de miembro de la Bolsa y en relacidn con las demas




Operaciones que realice en el Sistema. La Sociedad Comisionista que
sea objeto de suspension de acuerdo con lo previsto en este articulo,
continuara obligada a cancelar a la Bolsa las tarifas correspondientes
a la utilizacién del Sistema.

Cuando la Bolsa adopte la medida prevista en este articulo, informara
de ello al mercado, a la Superintendencia Financiera de Colombia, al
Autorregulador del Mercado de Valores -AMV y a la Camara de Riesgo
Central de Contraparte. Esta informacion sera suministrada a través
del medio que la Bolsa considere idoneo en ese momento.

CAPITULO III: DEL ENRUTAMIENTO INTERMEDIADO SOBRE
VALORES LOCALES

CAPITULO III: DEL ENRUTAMIENTO INTERMEDIADO SOBRE
VALORES LOCALES

Articulo 3.2.3.5. Complementacion de las operaciones
celebradas a través del mecanismo de enrutamiento
intermediado

La complementacién de las operaciones celebradas a través del
Sistema Intermediado sera automatica y quedard a nombre del
deposito extranjero que tenga la calidad de depositante directo en el
deposito local y que tenga suscrito con éste un acuerdo o convenio
para compensar y liquidar este tipo de operaciones. No obstante lo
anterior, si la operacion se cumple por custodio la Sociedad
Comisionista de Bolsa a través de la cual se realizaron las respectivas
operaciones, debera indicarlo en la complementacion.

Una vez celebrada la operacion en el Sistema sera enviada por la Bolsa
a la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte para su compensacion
y liquidacion.

Articulo 3.2.3.5. Cemplementacion Asignacion de beneficiario
final de las operaciones celebradas a través del mecanismo de
enrutamiento intermediado

La ecomplementacién asignacion del beneficiario final de las
operaciones celebradas a través del Sistema Intermediado sera

automatica, se realizara en el sistema de compensacion y liquidacion
habilitado por la Bolsa para estos efectos y quedara a nombre del
deposito extranjero que tenga la calidad de depositante directo en el
deposito local y que tenga suscrito con éste un acuerdo o convenio
para compensar y liquidar este tipo de operaciones. No obstante lo
anterior, si la operacion se cumple por custodio la Sociedad
Comisionista de Bolsa a través de la cual se realizaron las respectivas
operaciones, debera indicarlo en el sistema de compensacion vy
liquidaciéon habilitado por la Bolsa, asignando como beneficiario final

al respectivo custodio la-cemplementacién.

Una vez celebrada la operacion en el Sistema sera enviada por la Bolsa
a la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte para su compensacion
y liquidacion.
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En el evento en que se utilice cualquier otro mecanismo de
interconexion, la complementacidon no se realizara de manera
automatica. Para el efecto, la sociedad comisionista de bolsa debera
indicar el depdsito extranjero correspondiente al pais de donde
proviene la orden del cliente, y la sociedad comisionista de bolsa
extranjera a través de la cual se recibe la orden y con la cual tiene
convenio. Luego, la operacién entrara automaticamente al flujo de
cumplimiento del Mercado Integrado.

En el evento en que se utilice cualquier otro mecanismo de
interconexion, la asignacion del beneficiario final-cemplementacién no
se realizard de manera automatica. Para el efecto, la sociedad
comisionista de bolsa debera asignar como beneficiario final indicar
en el sistema de compensacioén y liquidacion habilitado por la Bolsa, el
deposito extranjero correspondiente al pais de donde proviene la
orden del cliente, y la sociedad comisionista de bolsa extranjera a
través de la cual se recibe la orden y con la cual tiene convenio. Luego,
la operacién entrara automaticamente al flujo de cumplimiento del
Mercado Integrado.

CAPITULO IV: COMPLEMENTACION Y COMPROBANTE DE LAS
OPERACIONES CELEBRADAS EN EL SISTEMA

CAPITULO IV: COMPLEMENTACION ASIGNACION DE
BENEFICIARIO FINAL Y COMPROBANTE DE LAS
OPERACIONES CELEBRADAS EN EL SISTEMA

Articulo 3.2.4.1. Horarios para la complementacion de
Operaciones

La Bolsa mediante Circular definird los horarios para realizar la
complementacion de las operaciones celebradas a través del Sistema.

La Bolsa podra ampliar o reducir los horarios para la complementacion
de las operaciones celebradas en el Sistema, en coordinaciéon con los
horarios de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte.

Articulo 3.2.4.2. Complementacion de Operaciones

En caso de que la Sociedad Comisionista incumpla con su obligacién
de complementar una o varias Operaciones de Contado una vez
finalice el horario para la complementacion de estas Operaciones, la
Bolsa tendra plenas facultades para complementarlas a nombre de la
sociedad comisionista, con la informacion necesaria para generar el
comprobante de operacion.
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Si finalizado el horario para la complementacion de las Operaciones
Repo y TTV, la Sociedad Comisionista incumple con su obligacion de
complementar una o varias de estas Operaciones, la Bolsa tendra
plenas facultades para complementarlas con la informacion basica
necesaria para que se requiera para el cierre de los procesos del
Sistema, sin perjuicio de las facultades que tiene la Camara de
rechazar estas Operaciones de acuerdo con su reglamento. Esta
facultad sera ejercida por la Bolsa con el fin de permitir el adecuado
cierre de procesos necesarios para el funcionamiento del Sistema y no
genera ningun tipo de responsabilidad para la Bolsa. Del ejercicio de
la presente facultad serd informada la Sociedad Comisionista
responsable de la Operacién
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Articulo 3.2.4.4. Modificacion de la informacion registrada en
el comprobante de las operaciones

Siempre que la reglamentacion de la Bolsa lo permita, la informacién
contenida en el comprobante de las operaciones podra ser corregida
Unicamente en los datos de complementacién de conformidad con lo
previsto en el presente Reglamento, directamente en el Sistema o por
solicitud de la Sociedad Comisionista efectuada a la Bolsa. En el evento
en que esta correccidn ocurra cuando la operacién haya sido cumplida,
la Bolsa impartird las instrucciones de correccion al depdsito
centralizado de valores. Una vez efectuada la modificacion de la
informacidn registrada en el comprobante, la Sociedad Comisionista
estara obligada a expedir un nuevo comprobante de operacion que
reemplazara el inicial. El procedimiento y los tiempos en los que se
puede solicitar la correccidn seran establecidos mediante Circular.

Cuando suceda lo anterior, sera responsabilidad de la Sociedad
Comisionista entregar a su comitente el nuevo comprobante y anular
el anterior.

Articulo 3.2.4.4. ificacié ; sz
Reexpedicion del en-el comprobante de las operaciones

Siempre que la reglamentacion de la Bolsa lo permita, ILa informacion

contenida en el comprobante de las operaciones podra ser corregida

tricarmente entosdates-de-complementacién de conformidad con lo

previsto en el presente Rreglamento de la entidad de compensacion y
liquidacion habilitada por la Bolsa para que las Sociedades

Comisionistas realicen la Asignacién de Beneficiario Final de las

Una vez efectuada la modificacion de la informacion registrada en el
comprobante, la Sociedad Comisionista estara obligada a expedir un
nuevo comprobante de operacidn que reemplazara el inicial. Ef

. blecid ; reutarC I o] ior-
Siempre que se modifique el comprobante de las operaciones, te-sera
responsabilidad de la Sociedad Comisionista entregar a su comitente
el nuevo comprobante y anular el anterior.

TITULO TERCERO: REGLAS PARA LAS OPERACIONES
ESPECIALES SOBRE VALORES DE RENTA VARIABLE EN
BOLSA

CAPITULO III: DE LAS OFERTAS PUBLICAS DE ADQUISICION

TITULO TERCERO: REGLAS PARA LAS OPERACIONES
ESPECIALES SOBRE VALORES DE RENTA VARIABLE EN
BOLSA

CAPITULO III: DE LAS OFERTAS PUBLICAS DE ADQUISICION
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Articulo 3.3.3.15. Compensacion y liquidacion de las

operaciones resultantes de la oferta.

Una vez adjudicada la oferta publica de adquisicion, las operaciones
seran compensadas y liquidadas a través de la Bolsa conforme a los
términos establecidos en el aviso y utilizando los mecanismos
establecidos en el articulo 3.3.6.2. del presente Reglamento sin que
en ningun caso pueda utilizarse el mecanismo previsto en el numeral
3 del articulo antes mencionado.

El plazo para la liquidacion de las operaciones resultantes de la
adjudicacién de la OPA no podra superar el término de tres (3) dias
habiles contados a partir del dia siguiente de la fecha de adjudicacion,
de conformidad con las reglas bursatiles.

En caso que en el aviso se haya previsto la condicidn de plazo para el
pago del precio, para efectos de la liquidacion de la operacion, se
requerird manifestacion expresa de las partes a la Bolsa sobre el
cumplimiento de los requisitos para el otorgamiento de dicha
financiacion. En este caso la Bolsa no sera responsable por el
cumplimiento del pago del valor financiado. Una vez acreditado ante
la Bolsa el cumplimiento del requisito antes mencionado, se procedera
a transferir en propiedad las acciones al comprador en la OPA. En caso
de haberse establecido un gravamen sobre las mismas se registrara
simultdneamente.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso primero del presente articulo,
cuando en el aviso de oferta se haya previsto la posibilidad de pago
en el exterior, el mismo podra realizarse en forma directa entre las
partes y requerird para declarar cumplida la obligacién de pago, la

Articulo 3.3.3.15. Compensacion y liquidacion de las

operaciones resultantes de la oferta.

Una vez adjudicada la oferta publica de adquisicion, las operaciones
seran compensadas y liquidadas en el sistema de compensacion y
liquidacion de Deceval de conformidad con lo previsto en su
reglamento a—teeves—deta-Salsaconformestostorminesestablesides

en el aviso y utilizando los mecanismos establecidos en el articulo

o I . ) | 3 dalarticd
rfreRsiarada,

El plazo para la liquidacion de las operaciones resultantes de la
adjudicacion de la OPA no podra superar el término de tres (3) dias
habiles contados a partir del dia siguiente de la fecha de adjudicacién,
de conformidad con las reglas bursatiles.

En caso que en el aviso se haya previsto la condicién de plazo para el
pago del precio, para efectos de la liquidacion de la operacion, se
requerira manifestacion expresa de las partes a la Bolsa sobre el
cumplimiento de los requisitos para el otorgamiento de dicha
financiacion. En este caso la Bolsa no sera responsable por el
cumplimiento del pago del valor financiado. Una vez acreditado ante
la Bolsa el cumplimiento del requisito antes mencionado, se procedera
a dar la instruccion a Deceval para que transfiera transferir en
propiedad las acciones al comprador en la OPA. En caso de haberse
establecido un gravamen sobre las mismas se registrara
simultadneamente.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso primero del presente articulo,
cuando en el aviso de oferta se haya previsto la posibilidad de pago
en el exterior, el mismo podra realizarse en forma directa entre las
partes y requerird para declarar cumplida la obligacién de pago, la
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manifestacion expresa de recibo de los fondos a satisfaccion, por parte
del (los) vendedor(es). Una vez recibida la anterior comunicacion, la
Bolsa procedera a realizar la entrega de los valores correspondientes
a través del deposito respectivo.

En todo caso, mediante Instructivo Operativo la Bolsa podra sefialar
condiciones particulares o especificas para la compensacion vy
liguidacion de las operaciones resultantes de la adjudicacién de la OPA.

Paragrafo Primero: Cuando la contraprestacion en la oferta haya
sido pactada en valores, el oferente comprador deberd indicar
claramente en el aviso de oferta el precio al cual se entregaran los
titulos ofrecidos como medio de pago, asi como la relacién de
intercambio, esto es la cantidad de titulos que seran entregados como
pago por cada accidn que se pretenda adquirir al precio que se
publique en el aviso de oferta, o la forma que utilizara para determinar
uno y otro. En todo caso, el precio y la relacién de intercambio o la
forma de establecerlos, segln lo definido en el aviso, deberan ser
informados a la Bolsa antes de las 10:00 a.m. del dia habil anterior a
aquel en que puedan presentarse aceptaciones a la oferta. Recibida
dicha informacion la Bolsa procedera a publicarla a través del boletin.

Paragrafo Segundo: Cuando por efecto de la relacion de
intercambio las acciones materia de una aceptacién no alcancen a
rescatar una unidad completa de los titulos que se ofrecen como medio
de pago, el Oferente debera pagar tales acciones en dinero. Las sumas
de dinero asi desembolsadas se restaran del monto maximo ofrecido
para pago en dinero respecto de las adjudicaciones que tengan
derecho a este.

Paragrafo Tercero: Asi mismo, en una oferta publica de adquisicién
en la que la contraprestacion haya sido pactada en valores, para la
parte que se ofrezca pagar en dinero, se debera tener en cuenta lo

manifestacion expresa de recibo de los fondos a satisfaccion, por parte
del (los) vendedor(es). Una vez recibida la anterior comunicacion, la
Bolsa procedera a realizar la entrega de los valores correspondientes
a través del depdsito respectivo.

En todo caso, mediante Instructivo Operativo la Bolsa podra sefialar
condiciones particulares o especificas para la compensacion vy
liquidacion de las operaciones resultantes de la adjudicacién de la OPA.

Paragrafo Primero: Cuando la contraprestacion en la oferta haya
sido pactada en valores, el oferente comprador debera indicar
claramente en el aviso de oferta el precio al cual se entregaran los
titulos ofrecidos como medio de pago, asi como la relacién de
intercambio, esto es la cantidad de titulos que seran entregados como
pago por cada accion que se pretenda adquirir al precio que se
publique en el aviso de oferta, o la forma que utilizara para determinar
uno y otro. En todo caso, el precio y la relacion de intercambio o la
forma de establecerlos, segin lo definido en el aviso, deberan ser
informados a la Bolsa antes de las 10:00 a.m. del dia habil anterior a
aquel en que puedan presentarse aceptaciones a la oferta. Recibida
dicha informacidn la Bolsa procedera a publicarla a través del boletin.

Paragrafo Segundo: Cuando por efecto de la relacion de
intercambio las acciones materia de una aceptacién no alcancen a
rescatar una unidad completa de los titulos que se ofrecen como medio
de pago, el Oferente debera pagar tales acciones en dinero. Las sumas
de dinero asi desembolsadas se restaran del monto maximo ofrecido
para pago en dinero respecto de las adjudicaciones que tengan
derecho a este.

Paragrafo Tercero: Asi mismo, en una oferta publica de adquisicién
en la que la contraprestacion haya sido pactada en valores, para la
parte que se ofrezca pagar en dinero, se deberd tener en cuenta lo

57



establecido en el Paragrafo Primero del articulo 6.15.2.1.9 del Decreto
2555 de 2010 y las normas que la modifiquen, sustituyan o adicionen.

establecido en el Paragrafo Primero del articulo 6.15.2.1.9 del Decreto
2555 de 2010 y las normas que la modifiquen, sustituyan o adicionen.
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CAPITULO VI: COMPENSACION Y LIQUIDACION DE
OPERACIONES ESPECIALES

CAPITULO VI: ASIGNACIéN DE BENEFICIARIO FINAL,
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE OPERACIONES
ESPECIALES

Articulo 3.3.6.1. Compensacion y liquidacion de Operaciones
Especiales que se realicen en la Bolsa.

Las Operaciones Especiales que se realicen en la Bolsa seran
compensadas y liquidadas en el sistema de compensacion y liquidacion
que administra la Bolsa para estos efectos. La Bolsa mediante
instructivo operativo establecera las reglas y condiciones de la
compensacion y liquidacidon de cada Operacién Especial.

Articulo 3.3.6.1. Asignacion de Dbeneficiario final,
€compensacion y liquidacion de Operaciones Especiales que
se realicen en la Bolsa.

Las Sociedades Comisionistas realizaran la asignacion del beneficiario
final de las Operaciones Especiales celebradas en la Bolsa, en el
Sistema que administra la Bolsa, de acuerdo con las reglas y
condiciones que se establezcan mediante el Instructivo Operativo de
la respectiva Operacion Especial.

Las Operaciones Especiales que se realicen en la Bolsa seran

compensadas y liquidadas en el sistema de compensacién y liquidacion

que administra Deceval la-Belsapara-estes-efectos. La-Belsanediante
Sy lauidaciond 2 S E ot
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Articulo 3.3.6.2. Mecanismos de compensacion y liquidacion
de las Operaciones Especiales

La compensacién y liquidacion de las Operaciones Especiales
celebradas en el Sistema podran optar por cualquiera de los siguientes
mecanismos predeterminados:

1.

Entrega contra pago con compensacién bruta: Es la compensacion
y liquidacion que se realiza mediante débitos y créditos
simultaneos entre comprador y vendedor, tanto de valores como
dinero en efectivo, operacién por operacién, a través de los
depdsitos centrales de valores y de los sistemas de pago
autorizados.

Entrega contra pago de valores con compensacion neta diaria: Es
la compensacion y liquidacion que se realiza mediante la entrega
de los valores operacion a operacién de vendedor a comprador a
través de los depdsitos centrales de valores autorizados y la
determinacién por parte del sistema de compensacion y liquidacion
de la Bolsa del saldo neto de efectivo a favor o a cargo de cada
participante. El saldo neto de efectivo sera el resultante de la
compensacion de las Operaciones totales que deban cumplirse o
ejecutarse a esa fecha y se pagara mediante abono o cargo, desde
o hacia la cuenta de la Bolsa.

Entrega Libre de Pago: Es la entrega que se hacen las partes
intervinientes en una operacion del valor objeto de la transaccion
por instruccion electrénica dada por la Bolsa a la entidad
liquidadora, y el pago del precio se realiza en forma directa entre
las partes intervinientes bajo su cuenta y riesgo.

Entrega contra entrega con liquidacion bruta: Es la compensacion
y liguidacion de las operaciones que se realiza mediante débitos y
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créditos simultaneos de valores entre comprador y vendedor, por
cada operacion compensada en el Sistema, a través de las otras
entidades de compensacion y liquidacién autorizadas para el
efecto.
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Articulo 3.3.6.3. De las entregas

La Bolsa dependiendo del mecanismo seleccionado para compensar y
liquidar la Operacion Especial, realizara las entregas de valores y del
efectivo de la siguiente forma, en coordinacién con los sistemas de
compensacion y liquidacién requeridos para llevar a cabo la
compensacion y liquidacién de las Operaciones Especiales que se
celebren en el sistema:

1. Entrega de valores: La Bolsa, cualquiera sea el mecanismo de
compensacion y liquidacidon que se utilice, ordenara al depdsito, en
el cual se encuentre el valor objeto de la transaccion, que realice
la entrega del vendedor al comprador mediante orden electrdnica,
siempre y cuando la orden de transferencia haya sido confirmada
y aceptada en los términos previstos en el presente Reglamento y
en las normas que rigen la materia.

2. Entrega de efectivo: (i) Cuando se trate de entrega contra pago
con compensacion bruta, la Bolsa ordenara al depodsito en el cual
se encuentre el titulo o valor objeto de la transacciéon que a su vez
realice en forma simultanea, la entrega del efectivo del comprador
al vendedor, mediante orden electrdnica, y (i) Cuando se trate de
entrega contra pago de valores con compensacion neta, el
participante con saldo neto a cargo esta obligado a transferir a la
Bolsa el monto resultante de la compensacién de las Operaciones
totales que deban cumplirse y sélo cuando la Bolsa haya recibido
la totalidad de los abonos a su cuenta procedera a ordenar los
abonos a los participantes con saldo neto a favor. Los participantes
realizaran la transferencia del efectivo a través del sistema de
pagos administrado por el Banco de la Republica.

TITULO CUARTO: ANULACIONES, CORRECCIONES Y
SUSPENSIONES

SUSPENSIONES
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CAPITULO II: DE LA CORRECCION DE OPERACIONES

CAPITULO II: DE LA CORRECCION DE OPERACIONES
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Articulo 3.4.2.2. Correccion de la complementacion

En caso de un error en la informacidon suministrada en la
complementacion de una Operacion, la Bolsa autorizara la correccion,
previa solicitud de la Sociedad Comisionista a través del representante
legal o de la persona autorizada para el efecto por éste, siempre que
ello sea posible y de acuerdo con las condiciones establecidas en la
Circular y las disposiciones que para el efecto determine la Camara de
Riesgo Central de Contraparte.

Mediante Circular se determinaran los aspectos de la complementacion
que podran ser corregidos directamente por parte de las Sociedades
Comisionistas a través del Sistema, asi como la forma y términos en
que deberd realizarse. Igualmente, las Sociedades Comisionistas
podran solicitar a la Bolsa efectuar la correccion de los datos de
complementacion que estén permitidos, de acuerdo con el
procedimiento definido en la Circular.

Articulo 3.4.2.2. Correccion de la Asignacion del beneficiario

final ecomplementacién

En caso de un error en la informacidén suministrada en la asignacion
de beneficiario final eemplementacién de una Operacion, la Sociedad
Comisionista podra realizar la correccion en el sistema de
compensacion y liquidacion habilitado por la Bolsa, de conformidad
con lo previsto en el reglamento de dicho sistema.

Una vez efectuada la modificacion de la informacion registrada en el
comprobante, la Sociedad Comisionista esta obligada a expedir un
nuevo comprobante de operacion que reemplazara el inicial. Siempre
que se modifique el comprobante de las operaciones, sera

responsabilidad de la Sociedad Comisionista entregar a su comitente
el nuevo comprobante y anular el anterior.
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La correccion de uno o varios datos de la complementacién no podra
realizarse sobre los datos enunciados en el articulo 3.4.2.1. del
presente Reglamento.
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Articulo 3.4.2.3. Actualizacion de la informacion registrada en
el comprobante de operaciones con beneficiario final-
inversionistas extranjero no identificado

Las Sociedades Comisionistas que desconozcan el nombre del
beneficiario  final-inversionista  extranjero al momento de
complementar la Operacion de Contado, deberan establecer como
cuenta para compensar y liquidar la operacion, la cuenta especial
habilitada por la Camara de Riesgo Central de Contraparte en el
depdsito central de valores, de acuerdo con lo establecido en los
reglamentos de dichas entidades. Para estos efectos las Sociedades
Comisionistas podran realizar una operacion TTV que le permita dar
cumplimiento a la operacion de contado, mientras obtiene la
informacién que identifica al inversionista extranjero-beneficiario final
de la operacion.

La informacion contenida en el comprobante de las operaciones
celebradas por inversionistas extranjeros podra ser modificada
después de su cumplimiento, una vez la Sociedad Comisionista tenga
la identificacion del beneficiario final-inversionista extranjero. El
procedimiento para actualizar el comprobante serd establecido
mediante Circular.

Una vez la Sociedad Comisionista actualice el comprobante, la Bolsa
enviara la informacién que identifica al inversionista extranjero-
beneficiario final de la operacion a la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte para que ésta actualice dicha informacion.

Paragrafo: En los casos descritos en el presente articulo, las
Sociedades Comisionistas de Bolsa para brindar una mayor claridad a
sus clientes inversionistas extranjeros, podran establecer politicas de
costos y garantias asociadas a la celebracion de estas Operaciones, las




cuales deben cumplir con las condiciones y requisitos previstos en el
marco legal aplicable, en especial con lo establecido en el Reglamento
de la Camara de Riesgo Central de Contraparte, en lo que tiene que
ver con las garantias. En todo caso, la responsabilidad del
cumplimiento de la Operacién ante la Camara de Riesgo Central de
Contraparte, asi como los costos que se deriven de la misma, incluidos
aquellos relacionados con las garantias asociadas a la misma, recaen
en la Sociedad Comisionista de Bolsa a través de la cual se realizd la
Operacion.
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LIBRO OCTAVO: MERCADO INTEGRADO
TITULO PRIMERO: DISPOSICIONES GENERALES
CAPITULO PRIMERO: DEFINICION Y ALCANCE DEL SISTEMA

DE COTIZACION DE VALORES EXTRANJEROS MEDIANTE
ACUERDOS O CONVENIOS DE INTEGRACION

LIBRO OCTAVO: MERCADO INTEGRADO
TITULO PRIMERO: DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO PRIMERO: DEFINICION Y ALCANCE DEL SISTEMA
DE COTIZACION DE VALORES EXTRANJEROS MEDIANTE
ACUERDOS O CONVENIOS DE INTEGRACION

Articulo 8.1.1.2. Alcance del Sistema del Mercado Integrado

El Sistema del Mercado Integrado que administra la Bolsa esta
conformado por varios componentes dispuestos para el
funcionamiento del mismo, los cuales permiten la ejecucién de las
actividades de: listado de valores extranjeros, ingreso de o6rdenes
sobre valores extranjeros a través del Sistema, control de limites sobre
ordenes ingresadas por los participantes, difusion y entrega de
informacion sobre valores extranjeros y complementacion de
operaciones realizadas sobre valores extranjeros.

Las Sociedades Comisionistas, también, podran remitir drdenes sobre
Valores Extranjeros a través de cualquier mecanismo de interconexién
que viabilice el intercambio de informacién entre las sociedades
comisionistas y los Intermediarios Extranjeros con los cuales haya
suscrito un contrato de enrutamiento intermediado. En este caso,
aplicaran las reglas de funcionamiento y procedimiento de la Bolsa
Extranjera Participante en la cual los valores se encuentren
originalmente inscritos o listados.

Articulo 8.1.1.2. Alcance del Sistema del Mercado Integrado

El Sistema del Mercado Integrado que administra la Bolsa esta
conformado por varios componentes dispuestos para el
funcionamiento del mismo, los cuales permiten la ejecucién de las
actividades de: listado de valores extranjeros, ingreso de o6rdenes
sobre valores extranjeros a través del Sistema, control de limites sobre
ordenes ingresadas por los participantes, difusion y entrega de
informacién sobre valores extranjeros y—cemplementacion—de
operaciones+ealizadas-sebre-valores-extranjeres:

Las Sociedades Comisionistas, también, podran remitir 6rdenes sobre
Valores Extranjeros a través de cualquier mecanismo de interconexion
que viabilice el intercambio de informacién entre las sociedades
comisionistas y los Intermediarios Extranjeros con los cuales haya
suscrito un contrato de enrutamiento intermediado. En este caso,
aplicaran las reglas de funcionamiento y procedimiento de la Bolsa
Extranjera Participante en la cual los valores se encuentren
originalmente inscritos o listados.
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Articulo 8.1.1.3. Funcionalidades del Sistema del Mercado
Integrado

1.

Sistema de listado de valores extranjeros: Permite listar en
el Sistema los valores extranjeros de manera automatica y
conformar un registro consolidado de los mismos,
permanentemente actualizado. Asi mismo, permite el acceso a la
informaciéon  financiera, econdmica, contable, juridica vy
administrativa de los emisores de los valores extranjeros,
incluyendo aquella que se considere relevante en el pais o en el
mercado participante.

Sistema para el ingreso de ordenes sobre valores
extranjeros: Permite a los participantes, a través del mecanismo
de enrutamiento intermediado o a través de los Otros mecanismos
de interconexidn habilitados, ingresar érdenes de compra y venta
sobre valores extranjeros, durante el dia, en los horarios y
Sesiones de Mercado autorizados por las bolsas extranjeras
participantes.

Sistema de Control de Limites: Permite a los intermediarios
extranjeros establecer los limites de ingreso de o6rdenes sobre
valores extranjeros a que deben acogerse los participantes con
quienes tengan suscrito un acuerdo para el enrutamiento
intermediado, controlando que las érdenes ingresadas no superen
los limites establecidos por los intermediarios extranjeros.

Sistema de difusion y entrega de informacion para la
celebracion de operaciones sobre valores extranjeros:
Permite a los participantes conocer y consultar la informacién de
los mercados que administran las bolsas extranjeras participantes
para el ingreso de drdenes, tal como especies activas, mejores
puntas, profundidad del mercado, entre otra.

Articulo 8.1.1.3. Funcionalidades del Sistema del Mercado
Integrado

1. Sistema de listado de valores extranjeros: Permite listar en

el Sistema los valores extranjeros de manera automatica y
conformar un registro consolidado de los mismos,
permanentemente actualizado. Asi mismo, permite el acceso a la
informacién  financiera, econdmica, contable, juridica vy
administrativa de los emisores de los valores extranjeros,
incluyendo aquella que se considere relevante en el pais o en el
mercado participante.

Sistema para el ingreso de ordenes sobre valores
extranjeros: Permite a los participantes, a través del mecanismo
de enrutamiento intermediado o a través de los Otros mecanismos
de interconexion habilitados, ingresar 6rdenes de compra y venta
sobre valores extranjeros, durante el dia, en los horarios y
Sesiones de Mercado autorizados por las bolsas extranjeras
participantes.

Sistema de Control de Limites: Permite a los intermediarios
extranjeros establecer los limites de ingreso de ordenes sobre
valores extranjeros a que deben acogerse los participantes con
quienes tengan suscrito un acuerdo para el enrutamiento
intermediado, controlando que las érdenes ingresadas no superen
los limites establecidos por los intermediarios extranjeros.

Sistema de difusion y entrega de informacion para la
celebracion de operaciones sobre valores extranjeros:
Permite a los participantes conocer y consultar la informacién de
los mercados que administran las bolsas extranjeras participantes
para el ingreso de drdenes, tal como especies activas, mejores
puntas, profundidad del mercado, entre otra.
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Sistema de complementacion de operaciones realizadas
sobre valores extranjeros: Permite a los participantes ingresar
la informacion requerida para la complementacién de las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros durante el dia.
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TITULO TERCERO: DE LA COMPLEMENTACION,
COMPENSACION Y LI’QUIDACIC')N DE OPERACIONES
CELEBRADAS A TRAVES DEL SISTEMA DEL MERCADO

INTEGRADO

Articulo 8.3.1.1. De la complementacion, compensacion y
liquidacion.

Para los efectos del presente Reglamento se entiende que todas las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros, seran compensadas
y liquidadas por los intermediarios extranjeros, bajo las reglas y a
través de los mecanismos dispuestos por los sistemas de
compensacion y liquidacion extranjeros participantes, en cuentas sin
desagregacion a nivel de beneficiario final que tenga abiertas el
deposito local en los depositos extranjeros participantes o, por los
custodios extranjeros a través de los mecanismos dispuestos por los
sistemas de compensacion y liquidacidn extranjeros para estos
efectos.

Para la anotacion en cuenta se requiere que la Sociedad Comisionista
Participante complemente la operacion e indique si la compensacion y
liquidacion de la operacion sera realizada por el intermediario
extranjero a través del cual se enrutd la operacion o por un custodio
extranjero, de conformidad con el procedimiento establecido mediante
Circular. En el evento en el cual la compensacion vy liquidacion de la
operacion se realice por el intermediario extranjero, ésta se enviara al
deposito local en los términos y condiciones que se definen en el
Reglamento y Circular; en caso contrario la operacion se compensara
y liquidara por el custodio extranjero de manera directa en el deposito
extranjero. En caso de que el custodio extranjero no acepte la
operacion remitida para su compensacion vy liquidacion, el
intermediario extranjero notificara esta situacién a la Sociedad

TITULO TERCERO: DE LA COMPLEMENTACION,
COMPENSACION Y LI,QUIDACI(')N DE OPERACIONES
CELEBRADAS A TRAVES DEL SISTEMA DEL MERCADO

INTEGRADO

Articulo 8.3.1.1. De la eemplementacién—ta—asignacion del

beneficiario final, compensacion y liquidacion.

Para los efectos del presente Reglamento se entiende que todas las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros, seran compensadas
y liquidadas por los intermediarios extranjeros, bajo las reglas y a
través de los mecanismos dispuestos por los sistemas de
compensacion y liquidacidén extranjeros participantes, en cuentas sin
desagregacion a nivel de beneficiario final que tenga abiertas el
deposito local en los depdsitos extranjeros participantes o, por los
custodios extranjeros a través de los mecanismos dispuestos por los
sistemas de compensacidon y liquidacién extranjeros para estos
efectos.

Para la anotacion en cuenta se requiere que la Sociedad Comisionista
Participante eemplemente asigne el beneficiario final de la operacidn,
en el sistema de la entidad de compensacion y liquidacién habilitada
por la Bolsa para estos efectos e indique si la compensacion y
liquidacion de la operacion sera realizada por el intermediario
extranjero a través del cual se enrutd la operacidon o por un custodio
extranjero, de conformidad con las reglas establecidas por la entidad
habilitada para estos efectos el—preeedﬁmeia’fe—es%ableerde—medﬁﬁte
Eiredlar. En el evento en el cual la compensacion vy liquidacion de la
operacion se realice por el intermediario extranjero, ésta se enviara al
deposito local en los términos y condiciones que se definen en el
Reglamento y Circular; en caso contrario la operacidon se compensara
y liquidara por el custodio extranjero de manera directa en el depdsito
extranjero. En caso de que el custodio extranjero no acepte la
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Comisionista Participante antes de su cumplimiento para que ésta la
complemente y viabilice su envio al depdsito local para el efecto.

La Bolsa no tendra ninguna responsabilidad, ni intervendra en la
compensacion y liquidacién de operaciones celebradas sobre valores
extranjeros listados en el Sistema del Mercado Integrado.

operacion remitida para su compensacion vy liquidacion, el
intermediario extranjero notificara esta situaciéon a la Sociedad
Comisionista Participante antes de su cumplimiento para que ésta la
complemente en el sistema de la entidad de compensacion vy
liquidacion habilitada por la Bolsa para estos efectos y viabilice su
envio al depdsito local para el-efeete.

La Bolsa no tendra ninguna responsabilidad, ni intervendra en la
compensacion y liquidacién de operaciones celebradas sobre valores
extranjeros listados en el Sistema del Mercado Integrado.
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Articulo 8.3.1.2. Obligaciones de los participantes en la
complementacion, compensacion vy liquidacion de
operaciones sobre valores extranjeros.

Sin perjuicio de las obligaciones generales establecidas en el presente
Reglamento, seran obligaciones de los participantes que celebren
operaciones sobre valores extranjeros, las siguientes:

1. Cumplir las operaciones en los términos y condiciones establecidos
por los sistemas de compensacion y liquidacién extranjeros
participantes y los sistemas de compensacion y liquidacion locales.

2. Entregar a sus comitentes los comprobantes informativos de las
operaciones, en los que se verifiquen las condiciones de la
liquidacion de la operacion.

3. Verificar que su comitente tenga capacidad legal y econémica para
realizar las operaciones que ordena, asi como constituir garantias
si fuere el caso. Sin perjuicio de lo anterior, los participantes seran
los principalmente obligados respecto de las operaciones por ellos
celebradas y no sera admisible como excusa la renuencia, la
negativa o falta de recursos por parte de su comitente.

4. Los participantes y sus respectivos comitentes deberan disponer de
cuentas en los depdsitos centralizados de valores donde se deba
realizar la anotacion en cuenta del comitente.

5. Cumplir los horarios y procedimientos establecidos por la Bolsa para
la complementacion de las Operaciones, asi como para la solicitud
de correcciones a la misma antes del envio al depdsito.

Articulo 8.3.1.2. Obligaciones de los participantes en la
complementacién asignacion del beneficiario final,
compensacion y liquidacion de operaciones sobre valores
extranjeros.

Sin perjuicio de las obligaciones generales establecidas en el presente
Reglamento, seran obligaciones de los participantes que celebren
operaciones sobre valores extranjeros, las siguientes:

1. Cumplir las operaciones en los términos y condiciones establecidos
por los sistemas de compensacion y liquidacion extranjeros
participantes y los sistemas de compensacion y liquidacion locales.

2. Entregar a sus comitentes los comprobantes informativos de las
operaciones, en los que se verifiguen las condiciones de la
liguidacion de la operacion.

3. Verificar que su comitente tenga capacidad legal y econdmica para
realizar las operaciones que ordena, asi como constituir garantias
si fuere el caso. Sin perjuicio de lo anterior, los participantes seran
los principalmente obligados respecto de las operaciones por ellos
celebradas y no sera admisible como excusa la renuencia, la
negativa o falta de recursos por parte de su comitente.

4. Los participantes y sus respectivos comitentes deberan disponer de
cuentas en los depodsitos centralizados de valores donde se deba
realizar la anotacion en cuenta del comitente.

5. Asignar el beneficiario final a las Operaciones y solicitar la
correccion de las mismas en el sistema de la entidad de
compensacion y liquidacion designada por la Bolsa para el efecto,
antes del envio de la Operacién al depdsito para su compensacion
y liquidacién, de acuerdo con el reglamento de dicha entidad.
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6. Cumplir los procedimientos establecidos por las bolsas extranjeras

participantes y/o sistemas de compensacidon Yy liquidacion
extranjeros participantes para la anulacién y correccion de
operaciones.

. Cumplir cabalmente los contratos de enrutamiento intermediado
suscritos con los intermediarios extranjeros con el fin de garantizar
la compensacién vy liquidacién de las operaciones sobre valores
extranjeros.

. Informar en los términos establecidos mediante Circular a la Bolsa
y al Intermediario Extranjero que la liquidaciéon de las operaciones
sobre valores extranjeros, sera realizada por un custodio extranjero
por instruccion de su comitente; asi mismo debera notificar
cualquier modificacidn relacionada con el cumplimiento a través del
custodio extranjero, que implique que la operacién sea cumplida
por el intermediario extranjero a través de los mecanismos
dispuestos por los sistemas de compensacion y liquidacion
extranjeros participantes, en cuentas sin desagregacion a nivel de
beneficiario final que tenga abiertas el depdsito local en los
depdsitos extranjeros participantes.

. Cumplir los procedimientos establecidos por las bolsas extranjeras

participantes y/o sistemas de compensacion vy liquidacion
extranjeros participantes para la anulacién y correccion de
operaciones.

. Cumplir cabalmente los contratos de enrutamiento intermediado

suscritos con los intermediarios extranjeros con el fin de garantizar
la compensacién y liquidacion de las operaciones sobre valores
extranjeros.

. Informar en los términos establecidos mediante Circular a la Bolsa

y al Intermediario Extranjero que la liquidacién de las operaciones
sobre valores extranjeros, sera realizada por un custodio extranjero
por instruccion de su comitente; asi mismo debera notificar
cualquier modificacion relacionada con el cumplimiento a través del
custodio extranjero, que implique que la operacion sea cumplida
por el intermediario extranjero a través de los mecanismos
dispuestos por los sistemas de compensacion y liquidacion
extranjeros participantes, en cuentas sin desagregacion a nivel de
beneficiario final que tenga abiertas el depdsito local en los
depositos extranjeros participantes.

74



Articulo 8.3.1.3. Horarios para la complementacion de las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros.

Mediante Circular se definira el horario para realizar la
complementacion de las operaciones celebradas sobre valores
extranjeros a través del Sistema del Mercado Integrado. Asi mismo,
mediante Circular la Bolsa podra establecer el procedimiento y las
reglas para permitir la ampliacion de estos horarios

CAPITULO SEGUNDO: DE LA COMPLEMENTACION Y LOS
COMPROBANTE DE LAS OPERACIONES

Articulo 8.3.2.1. Complementacion de Operaciones.

La complementacion de operaciones sobre valores extranjeros se
regira por las mismas reglas que aplican al proceso de
complementaciéon para valores locales, conforme lo previsto en el
presente Reglamento y en la Circular.

CAPiTULO SEGUNDO: DE LA COMPLEMENTACION
ASIGNACION DE BENEFICIARIO FINAL Y LOS
COMPROBANTES DE LAS OPERACIONES

Articulo 8.3.2.1. Cemplementaciéh——Asignacion del

beneficiario final de Operaciones.

La esmplementacién la asignacion del beneficiario final de operaciones
sobre valores extranjeros se llevara a cabo en el sistema de la entidad
de compensacion y liquidacion designada por la Bolsa para el efecto,

de acuerdo con eI reglamento de dicha entldad Fegﬁa—peHas—nmsmas
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Articulo 8.3.2.3.
operaciones.

Comprobantes informativos de las

Considerando que dentro de los comprobantes de liquidacion de las
operaciones no se identificara al comitente de la operacion, la Bolsa
emitird un comprobante informativo con los datos de la operacién y el
nombre del comitente.

Una vez complementadas las puntas de las operaciones sobre valores
extranjeros en las que un participante haya actuado como comprador
y/o vendedor, el Sistema definird el monto de la operacion
automaticamente y emitird el comprobante de las operaciones que
podra ser impreso por los participantes.

El monto de la liquidacion sera expresado en la moneda en la que se
negocia el valor en el mercado participante en el que se encuentre
inscrito. Dicho comprobante contendra como minimo la siguiente
informacién: especie transada, cantidad, precio, monto, sociedad
comisionista, comision e identificacion del inversionista final.

En todo caso, sera exclusiva responsabilidad de los participantes el
manejo de los comprobantes informativos de las operaciones, quienes
expresamente liberan a la Bolsa de cualquier responsabilidad por el
uso de los mismos. Asi mismo, no habra lugar a que los participantes
enmienden o corrijan la informacién contenida en el comprobante
informativo, una vez éste haya sido expedido, salvo lo previsto en el
presente Reglamento.

Articulo 8.3.2.3.
operaciones.

Comprobantes informativos de las

Considerando que dentro de los comprobantes de liquidaciéon de las
operaciones no se identificara al comitente de la operacion, la Bolsa
emitird un comprobante informativo con los datos de la operacién y el
nombre del comitente.

Una vez eemplementadas asignados los beneficiarios finales fas-puntas

de las operaciones sobre valores extranjeros en las que un participante
haya actuado como comprador y/o vendedor, en el sistema de la
entidad de compensacion y liquidacion designada por la Bolsa para el
efecto, el Sistema definira el monto de la operacion automaticamente
y emitird el comprobante de las operaciones que podra ser impreso
por los participantes.

El monto de la liquidacion sera expresado en la moneda en la que se
negocia el valor en el mercado participante en el que se encuentre
inscrito. Dicho comprobante contendra como minimo la siguiente
informacién: especie transada, cantidad, precio, monto, sociedad
comisionista, comision e identificacion del inversionista final.

En todo caso, sera exclusiva responsabilidad de los participantes el
manejo de los comprobantes informativos de las operaciones, quienes
expresamente liberan a la Bolsa de cualquier responsabilidad por el
uso de los mismos. Asi mismo, no habra lugar a que los participantes
enmienden o corrijan la informaciéon contenida en el comprobante
informativo, una vez éste haya sido expedido, salvo lo previsto en el
presente Reglamento.
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Articulo 8.3.2.4. Modificacion de la informacion registrada en
el comprobante informativo de las operaciones.

La informacidon contenida en el comprobante informativo de las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros podra ser corregida
ante la Bolsa Unicamente en los datos de complementacion. Dicha
correccion quedara registrada en el Sistema del Mercado Integrado
por intervencion del participante si la misma se realiza antes del envio
de la operacion al depdsito o por solicitud escrita a la Bolsa si se realiza
en una etapa posterior. La Bolsa establecera el procedimiento a seguir
mediante Circular.

Articulo 8.3.2.4. Modificacion de la informacion registrada en
el comprobante informativo de las operaciones.

La informacion contenida en el comprobante informativo de las
operaciones celebradas sobre valores extranjeros podra ser corregida
por la Sociedad Comisionista en el sistema de compensacion y
liquidacidn habilitado por la Bolsa, de conformidad con lo previsto en
el reglamento de dicho sistema.

Una vez efectuada la modificacion de la informacion registrada en el
comprobante, la Sociedad Comisionista podra expedir un nuevo
comprobante informativo de la operacidon que reemplazara el inicial.

ante Cireul

CAPITULO TERCERO: PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS EN
CASOS DE CONTINGENCIA

CAPITULO TERCERO: PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS EN

Articulo 8.3.3.4. Mecanismos de contingencia para el sistema
de complementacion de operaciones.

El mecanismo de contingencia previsto para el sistema de
complementacion de operaciones es el establecido en el articulo
3.2.1.5.2. del presente Reglamento.

CASOS DE CONTINGENCIA

LIBRO NOVENO: SISTEMA DE REGISTRO DE OPERACIONES
DE TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES CELEBRADAS
EN EL MERCADO MOSTRADOR

CAPITULO II — FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA DE
REGISTRO

LIBRO NOVENO: SISTEMA DE REGISTRO DE OPERACIONES
DE TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES CELEBRADAS
EN EL MERCADO MOSTRADOR

CAPITULO II — FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA DE
REGISTRO
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Articulo 9.1.2.4. Informacion de registro

Para el registro de las operaciones TTV OTC al Sistema de Registro,
los participantes del mismo deberan ingresar como minimo la
informacién relativa al valor objeto, valor de la contraprestacion,
identificacion de la contraparte, plazo, cantidad de valores y
mecanismo de compensacion y liquidacién. No obstante, la Bolsa
mediante Circular determinara la informacion adicional que el Sistema
de Registro requiera para efectuar adecuadamente el registro de la
operacion.

Articulo 9.1.2.4. Informacion de registro

Para el registro de las operaciones TTV OTC al Sistema de Registro,
los participantes del mismo deberan ingresar como minimo la
informacion relativa al valor objeto, valor o tasa, identificacion de la
contraparte, plazo, cantidad de valores y mecanismo de compensacion
y liquidacion. Asi mismo en el momento de registro de la operacion se
debe indicar si las garantias seran administradas por el Sistema o si se
gestionaran de forma bilateral.

No obstante, la Bolsa mediante Circular determinara la informacion
adicional que el Sistema de Registro requiera para efectuar
adecuadamente el registro de la operacién.
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Articulo 9.1.2.7. Anulacion de los registros de operaciones

La Bolsa podra anular el registro de una operacién TTV OTC por
ingreso de datos en forma errada por parte del participante del
Sistema de Registro, de conformidad con el procedimiento establecido
mediante Circular.

Toda solicitud de anulacién debe ser originada Unicamente en el
ingreso de datos de forma errada por parte de un participante en el
Sistema de Registro. En consecuencia se entiende que por el solo
hecho de que el participante solicite la anulacion de un registro, dicha
solicitud cumple con tal condicién y se hace bajo gravedad de
juramento.

La Bolsa podra anular el registro de una operacion TTV OTC de oficio,
si se advierte en cualquier momento que el Sistema de Registro
presenta o presentd un funcionamiento anormal, o que se generd un
error material que pueda afectar o afecté el curso normal del proceso
de registro.

Articulo 9.1.2.7. Anulacion de los registros de operaciones

La Bolsa podra anular el registro de una operacién TTV OTC por
ingreso de datos en forma errada por parte del participante del
Sistema de Registro, de conformidad con el procedimiento establecido
mediante Circular. La solicitud de anulacion solo podra realizarse el dia
que se realizd el registro de la operacion.

Toda solicitud de anulacién debe ser originada Unicamente en el
ingreso de datos de forma errada por parte de un participante en el
Sistema de Registro. En consecuencia, se entiende que por el solo
hecho de que el participante solicite la anulacién de un registro, dicha
solicitud cumple con tal condicién y se hace bajo gravedad de
juramento.

La Bolsa podra anular el registro de una operacion TTV OTC de oficio,
si se advierte en cualquier momento que el Sistema de Registro
presenta o presentd un funcionamiento anormal, o que se generd un
error material que pueda afectar o afecto el curso normal del proceso
de registro.
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Articulo 9.1.2.8 Compensacion vy las

operaciones registradas

liquidacion de

Las operaciones TTV OTC que se registren en el Sistema de Registro
seran compensadas y liquidadas en DECEVAL, para lo cual el Sistema
de Registro estara interconectado con el Sistema de DECEVAL. Estas
operaciones se rigen para su compensacion y liquidacion, por el
reglamento y demas normas de DECEVAL.

Una vez ingresados los datos basicos y complementada la operacién
TTV OTC registrada, esta sera enviada a DECEVAL para su
compensacion y liquidacion en los horarios y segun el procedimiento,
establecidos mediante Circular.

Articulo 9.1.2.8 Compensacion vy las

operaciones registradas

liquidacion de

Las operaciones TTV OTC que se registren en el Sistema de Registro
seran compensadas Y liquidadas en Deceval BEEEVAL, para lo cual el
Sistema de Registro estara interconectado con el Ssistema de
compensacion y liquidacion de Deceval BECEVAL. Estas operaciones
se rigen para su compensacion y liquidacién, por el reglamento y
demas normas de Deceval BECEVAL. La asignacion del beneficiario
final de estas operaciones también se llevara a cabo en el sistema de
compensacion y liquidacion que administra Deceval.

TITULO SEGUNDO — DE LAS OPERACIONES OBJETO DE
REGISTRO

CAPITULO I — OPERACIONES DE TRANSFERENCIA
TEMPORAL DE VALORES QUE SE CELEBREN EN EL MERCADO
MOSTRADOR

TITULO SEGUNDO — DE LAS OPERACIONES OBJETO DE
REGISTRO

CAPITULO I — OPERACIONES DE TRANSFERENCIA
TEMPORAL DE VALORES QUE SE CELEBREN EN EL MERCADO
MOSTRADOR

80



Articulo 9.2.1.1 De las Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores en el mercado mostrador.

Las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores que se
celebren en el mercado mostrador (TTV OTC), son aquellas en las que
una parte denominada Originador transfiere la propiedad de los
valores objeto de la operacion a la otra, denominada Receptor, con la
obligacion a cargo del Receptor de retransferir unos valores de la
misma especie y caracteristicas a aquellos objeto de la operacion en
una fecha posterior.

El Receptor podra constituir garantias a favor del Originador en dinero
o valores diferentes a los valores objeto de la Operacion. Los términos
y condiciones para la constitucion, transferencia y administracion de
las garantias seran establecidos por las partes intervinientes.

La transferencia de los valores objeto de la operacion generara a cargo
del Receptor el pago de una contraprestacion, que sera una suma de
dinero definida por las partes.

Paragrafo primero: Para efectos del presente Reglamento se
denominara a la primera operacion de una TTV OTC “Operacién
Inicial” y a la segunda operacidn “Operacion de Regreso”.

Paragrafo segundo: Las operaciones TTV OTC registradas en el
Sistema de Registro podran ser objeto de anticipo o renovaciones.

Articulo 9.2.1.1 De las Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores en el mercado mostrador.

Las Operaciones de—Fransferencia—Femperal—de—Valeres—que——se
eelebrenen-elmercado-mestrader{TTV OTC}, son aquellas en las que
una parte denominada Originador transfiere la propiedad de los
valores objeto de la operacion a la otra, denominada Receptor, con la
obligacion a cargo del Receptor de retransferir unos valores de la
misma especie y caracteristicas a aquellos objeto de la operacion en
una fecha posterior.

El Receptor podra constituir garantias a favor del Originador en dinero
o valores diferentes a los valores objeto de la Operacion. Los términos
y condiciones para la constitucién, transferencia y administracion de
las garantias seran establecidos por las partes intervinientes en el
momento de registro de la operacion.

La transferencia de los valores objeto de la operacion generara a cargo
del Receptor el pago de una contraprestacion, que sera una suma de
dinero definida por las partes.

Paragrafo primero: Para efectos del presente Reglamento se
denominara a la primera operacion de una TTV OTC “Operacién
Inicial” y a la segunda operacidn “Operacion de Regreso”.

Paragrafo segundo: Las operaciones TTV OTC registradas en el
Sistema de Registro podran ser objeto de anticipo o renovaciones.
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Articulo 9.2.1.2 Plazo de la Operacion TTV OTC

Se entiende por plazo para las operaciones de TTV OTC el periodo de
tiempo entre la fecha de cumplimiento de la Operacion Inicial y la
fecha de cumplimiento de la Operacion de Regreso. En todo caso, las
fechas de cumplimiento de la Operacién Inicial y de Regreso, deberan
pactarse en dia habil, teniendo en cuenta que:

1. La Operacién Inicial sera pactada para cumplimiento en la misma
fecha de registro y hasta T+2.

2. La Operacion de Regreso podra pactarse para cumplimiento a
partir del dia habil siguiente al cumplimiento de la Operacién
Inicial y en todo caso nunca podra ser mayor a 365 dias corridos
contados a partir de la fecha de celebracion de la Operacion TTV
OTC.

Paragrafo: El procedimiento para pactar el plazo maximo de la
Operacion Inicial se establecera mediante Circular.

Articulo 9.2.1.2 Plazo de la Operacion TTV OTC

Se entiende por plazo para las operaciones de TTV OTC el periodo de
tiempo entre la fecha de cumplimiento de la Operacién Inicial y la
fecha de cumplimiento de la Operacién de Regreso. En todo caso, las
fechas de cumplimiento de la Operacidn Inicial y de Regreso, deberan
pactarse en dia habil, teniendo en cuenta que:

1. La Operacién Inicial sera pactada para cumplimiento en la misma
fecha de registro y hasta T+2.

2. La Operacion de Regreso podra pactarse para cumplimiento a
partir del dia habil siguiente al cumplimiento de la Operacién
Inicial y en todo caso nunca podra ser mayor a 365 360 dias
corridos contados a partir de la fecha de eelebracién-registro de
la Operacion TTV OTC.

Paragrafo: El procedimiento para pactar el plazo maximo de la
Operacion Inicial se establecera mediante Circular.
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Articulo 9.2.1.3 Caracteristicas adicionales para celebrar
operaciones TTV OTC

En el registro de Operaciones TTV OTC sobre valores de renta variable
se deben tener en cuenta las siguientes caracteristicas adicionales:

a. Contraprestacion: a través del Sistema de Registro las partes
intervinientes estableceran el valor de la contraprestacion de la
operacion TTV OTC.

b. Asignacion de garantias: los participantes del Sistema de
Registro podran realizar la asignacién de las garantias de una
operacion TTV OTC a través del sistema habilitado por la Bolsa
para tal fin.

c. Anticipo o renovacién de una operacion TTV OTC: a través del
sistema de registro las partes podran solicitar si una operacion
TTV OTC sera objeto de anticipo o renovacion.

d. Derechos econdmicos: si durante la vigencia de la operacion los
valores objeto de la misma pagan dividendos estos perteneceran
sin excepcion al Originador siempre que este hubiese tenido

Articulo 9.2.1.3 Caracteristicas adicionales para celebrar
operaciones TTV OTC

En el registro de Operaciones TTV OTC sobre valores de renta variable
se deben tener en cuenta las siguientes caracteristicas adicionales:

a. Contraprestacion: a través del Sistema de Registro las partes
intervinientes estableceran el valor de la contraprestacion, que
sera una suma de dinero definida por las partes en el Sistema.
Esta se calculara aplicando, al valor de la operacion, una tasa
nominal definida mediante Circular, pactada al momento de la
celebracion de la contraprestacion de la operacion TTV OTC.

b. Asignacion de garantias: los participantes del Sistema de
Registro podran indicar en el Sistema si las garantias de la
Operacion TTV OTC seran administradas por el Sistema o si
seran gestionadas de forma bilateral por las partes de la
Operacion.  realizarta—asignacion—delas—garantias—deuna
para-tat-fin.

c. Anticipo o renovacidon de una operacion TTV OTC: a través del
sistema de registro las partes podran solicitar si una operacion
TTV OTC sera objeto de anticipo o renovacién. Las partes podran
pactar el anticipo de la operacién TTV OTC desde el momento
del registro de la misma o durante la vigencia de la operacion
por solicitud de una de las partes de la operacion en los términos
establecidos en el presente Reglamento y la Circular Unica de la
Bolsa.

d. Derechos econdmicos: si durante la vigencia de la operacion los
valores objeto de la misma pagan dividendos estos perteneceran
sin excepcion al Originador siempre que este hubiese tenido
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derecho a ellos. En razdn a lo anterior, la contraparte receptora
debera entregar a su contraparte originadora el importe de los
mismos o un valor de la misma especie a las entregadas por el
emisor cuando el dividendo se decrete en acciones. En caso que
el Receptor haya constituido la garantia basica en Otros Valores
y durante la vigencia de la operacibn se presenten
amortizaciones, rendimientos o dividendos, el Originador debera
transferir el importe de los mismos al Receptor. Las partes
podran establecer a través de los acuerdos bilaterales los
mecanismos para el reconocimiento y pago de los derechos
econdmicos.

e. Eventos Corporativos: Si durante el plazo de la Operaciéon TTV,
tuviere lugar un split, escision o una reduccién del capital
suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por parte
del emisor de los valores que son objeto de la Operacion, los
nuevos valores o el derecho a recibir estos aportes
corresponderan al Originador. En caso que el Receptor haya
constituido garantias en Otros Valores y durante la vigencia de
la operacién tuviere lugar un sp/it, escisién o una reduccion del
capital suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por
parte del emisor de los valores, los nuevos valores o el derecho
a recibir estos aportes corresponderan al Receptor.

Paragrafo: Mediante Circular se establecera los procedimientos
operativos para el desarrollo de las caracteristicas adicionales aqui
previstas.

derecho a ellos. En razdn a lo anterior, la contraparte receptora
debera entregar a su contraparte originadora el importe de los
mismos o un valor de la misma especie a las entregadas por el
emisor cuando el dividendo se decrete en acciones. En caso que
el Receptor haya constituido la garantia basica en Otros Valores
y durante la vigencia de la operacibn se presenten
amortizaciones, rendimientos o dividendos, estos perteneceran
sin excepcion al Receptor siempre que este hubiese tenido
derecho a ellos. Las partes deberan establecer a través de los
acuerdos bilaterales los mecanismos para el reconocimiento y
pago de los derechos econdmicos de los titulos objeto de la
operacion.

e. Eventos Corporativos: Si durante el plazo de la Operacion TTV,
tuviere lugar un split, escisibn o una reduccién del capital
suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por parte
del emisor de los valores que son objeto de la Operacion, los
nuevos valores o el derecho a recibir estos aportes
corresponderan al Originador. En caso que el Receptor haya
constituido garantias en Valores y durante la vigencia de la
operacion tuviere lugar un spiit, escisién o una reduccion del
capital suscrito con el correspondiente reembolso de aportes por
parte del emisor de los valores, los nuevos valores o el derecho
a recibir estos aportes corresponderan al Receptor.

Paragrafo: Mediante Circular se estableceran los procedimientos
operativos para el desarrollo de las caracteristicas adicionales aqui
previstas.
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Articulo 9.2.1.4 De las renovaciones

Los participantes del Sistema de Registro podran renovar una
operacion en los términos establecidos mediante Circular. Para tal
efecto, se entendera por renovacion el registro de la misma operacion
con un plazo posterior al inicialmente previsto.

Articulo 9.2.1.4 De las renovaciones

Los participantes del Sistema de Registro podran renovar una
operacion en los términos establecidos mediante Circular. Para tal
efecto, se entenderd por renovacion elregistre la modificacion del
plazo inicial de cumplimiento de la operacion de regreso de la misma
operacion con un plazo posterior al inicialmente previsto que en
ningun caso podra ser superior a un ano a partir de la celebracion de
la primera operacién. Esta modificacion debe ser aprobada por la
contraparte y debe solicitarse antes de vencido el plazo de la operacién
inicialmente pactada.

Articulo 9.2.1.5 Condiciones especiales para Operaciones TTV
OoTC

Para el registro de operaciones TTV OTC en el Sistema, las Sociedades
Comisionistas de Bolsa deben ser Depositantes Directos de DECEVAL
y dar cumplimiento a los establecido en el Reglamento del Depdsito
para la compensacion y liquidacién de estas operaciones. Asi mismo,
es responsabilidad de las Sociedades Comisionistas en forma previa a
la celebracién de Operaciones TTV OTC en nombre de terceros,
obtener autorizacion expresa de cada uno de sus comitentes, por una
sola vez o por vigencias determinadas, mediante documento que
contenga como minimo las estipulaciones que se establezcan por
Circular.
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Articulo 9.2.1.6 Valores objeto de Operaciones TTV OTC

De conformidad con lo previsto en el articulo 2.36.3.4.2 del Decreto
2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, complementen o
sustituyan, se establece el siguiente procedimiento con el fin de
determinar los valores que pueden ser objeto de Operaciones TTV OTC
susceptibles de registrarse en el Sistema:

La Sociedad Comisionista que actle por cuenta de un tercero,
independientemente de la calidad en la que lo haga (Originador o
Receptor), de manera previa a la celebracion de una Operacion TTV
OTC, debera obtener la autorizacién expresa del Comitente cuyo
contenido minimo se encuentra establecido en la Circular. En esta
autorizacion el Comitente debera declarar y aceptar expresamente que
conoce y cumplira el presente Reglamento y la Circular, en especial en
lo que hace referencia a las reglas registro y cumplimiento de las
Operaciones TTV OTC. De igual forma el Comitente debera declarar
expresamente que conoce que las Operaciones TTV OTC que ordene
realizar en su nombre seran compensadas y liquidadas por DECEVAL.

Las Operaciones TTV OTC se rigen para su compensacion y liquidacion
por el reglamento y demas normas de DECEVAL.

No se podran registrar en el Sistema Operaciones TTV OTC cuando el
emisor de un valor inscrito en Bolsa, 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.
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Cuando el emisor sea sometido a medida de vigilancia especial
por parte del érgano de control competente, siempre que ésta
sea de conocimiento de la Bolsa.

Cuando el emisor se someta de forma obligatoria o voluntaria
a procesos de insolvencia, se encuentre en liquidacién judicial
0 se encuentre sometido a otro procedimiento analogo.

Cuando el emisor incurra en causal de disolucion no
subsanable y/o entre en proceso de liquidacion.

Cuando la capacidad patrimonial del emisor esté afectada en
forma grave a juicio de la Bolsa.

Cuando el emisor solicite la cancelacion de la inscripcion en el
Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) o de la Bolsa
0 ésta sea suspendida o cancelada.

Cuando los administradores de los fondos de inversion
colectiva cerrados, fondos bursatiles, fondos de capital privado
y gestores externos o profesionales, en caso de existir,
incurran en los eventos contemplados en los numerales 1 al 5,
siempre y cuando la circunstancia sea de conocimiento de la
Bolsa y afecte la normal continuidad de la marcha del fondo de
inversion colectiva gestionado.

Cuando el fondo de inversidén colectiva cerrado, fondo de
capital y fondo bursatil entre en cualquiera de las causales de
liquidacion establecidos en el articulo 3.1.2.2.1 del Decreto
2555 de 2010.

87




9. Cualquier otra circunstancia que dificulte o impida el ejercicio
normal de los derechos contenidos en el valor objeto de la
Operacion.

En consideracion a que las Operaciones TTV OTC que se registren en
el Sistema deben cumplir con el procedimiento antes descrito, seran
susceptibles de registrarse en el Sistema las Operaciones TTV OTC
celebradas sobre todos los valores inscritos en el RNVE y en la Bolsa.

De otra parte, cuando por cualquier circunstancia se impacte el
registro de Operaciones TTV OTC en el Sistema, la Bolsa debe informar
estas circunstancias a DECEVAL.
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Articulo 9.2.1.7 Expedicion del Comprobante de Liquidacion
de la Operacion

Una vez registrada la Operacion TTV OTC en el Sistema, las
Sociedades Comisionistas de Bolsa intervinientes en la misma, deberan
proceder a realizar la asignacion del beneficiario final en el sistema de
compensacion y liquidacion habilitado por la Bolsa para el efecto, de
acuerdo con las normas y reglamentos del mismo. Posteriormente, se
permitira la impresién de los comprobantes de la Operacidn inicial y
de la Operacion de regreso.

Articulo 9.2.1.8 Condicion resolutoria de la Operacion TTV
oTC

La Operacion TTV OTC quedara resuelta, sin necesidad de declaracion
judicial, si con posterioridad a la celebracion de la Operacion inicial y
antes de su cumplimiento, la Bolsa conoce la ocurrencia de uno de los
eventos indicados en los numerales 1, 2, 3 y 4 del articulo 9.2.1.6. de
este Reglamento respecto del emisor del valor objeto de la Operacién
TTV OTC.
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Articulo 9.2.1.9 Limitaciones de las Operaciones TTV OTC

Las Operaciones TTV OTC que se registren el Sistema computan para
efecto de los limites establecidos en el Capitulo Tercero del Titulo
Tercero del Libro 36 de la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 o las
normas que lo modifiquen, desarrollen o sustituyan.

Tratandose de valores de renta variable, el valor total de los
compromisos derivados de las Operaciones Repo y Operaciones TTV
OTC no podra exceder de siete (7) veces el patrimonio técnico.
Adicionalmente, no se podran mantener, por cuenta de un mismo
tercero, compromisos que en conjunto superen el treinta por ciento
(30%) del patrimonio técnico de la respectiva entidad. EI maximo
porcentaje permitido de la relacidon entre el nimero de acciones de
una misma especie que hayan sido objeto de Operaciones Repo y de
Operaciones TTV por cuenta de terceros y el flotante de dicha especie
sera de seis punto cinco por ciento (6,5%). El limite maximo de
compromisos de Operaciones de Repo y Operaciones TTV OTC que los
intermediarios de valores realicen sobre valores emitidos por sus
vinculados por cuenta de terceros, de manera agregada, no podra ser
superior al doscientos por ciento (200%) del patrimonio técnico.

Adicionalmente, de conformidad con lo establecido en el articulo
2.36.3.4.1 del Decreto 2555 de 2010 y demds normas que lo
adicionen, modifiquen o sustituyan, la Bolsa no permitira el registro de
nuevas Operaciones TTV OTC sobre las acciones que superen el limite
del 50% correspondiente a la relacion entre el niUmero de acciones
que hayan sido objeto de Operaciones TTV OTC vy el flotante de la
respectiva especie. La Bolsa reanudara la posibilidad de celebrar
nuevas Operaciones TTV OTC cuando la relacion entre el nimero de
acciones que hayan sido objeto de Operaciones TTV OTC y el flotante
de la respectiva especie se encuentre en un 45% 0 menos.
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Los emisores de valores inscritos en la Bolsa deberan reportar a la
Bolsa la cantidad de acciones que constituyen el flotante, segun la
definicion establecida en el paragrafo 1 del articulo 2.36.3.4.1 del
Decreto 2555 de 2010 y demas normas que lo adicionen, modifiquen
o sustituyan. En caso de que el depdsito centralizado de valores tenga
a cargo la administracién del libro de accionistas del respectivo emisor,
deberda suministrar a la Bolsa este reporte. Sin perjuicio de la
obligacion asignada al depdsito, en este Ultimo caso el emisor también
podra reportar a la Bolsa la cantidad de acciones que constituyen el
flotante. Mediante Circular la Bolsa establecera el procedimiento para
el reporte del flotante.

En caso de que el emisor de valores inscrito en la Bolsa que administre
el libro de accionistas no realice el reporte de la cantidad de acciones
que constituyen el flotante en los plazos establecidos en la Circular, la
especie 0 especies del emisor no podran ser objeto de nuevas
Operaciones TTV OTC, sin perjuicio del cumplimiento de las
operaciones que se encuentren pendientes en el mercado y de la
aplicacion del porcentaje de cobertura vigente. Una vez el emisor
reporte la informacion del flotante se reanudara el registro de las
Operaciones TTV OTC sobre la respectiva especie.

La Bolsa de conformidad con lo sefialado en el articulo 2.36.3.4.1. del
Decreto 2555 de 2010 y demas normas que lo adicionen, modifiquen
o sustituyan, debera publicar al menos trimestralmente la informacion
del flotante, asi como monitorear el cumplimiento del limite de que
trata el citado articulo.

CAPITULO II — DE LAS GARANTIAS

CAPITULO II — DE LAS GARANTIAS
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Articulo 9.2.2.1 Administracion de las garantias

De conformidad con lo previsto en el articulo 2.36.3.5.2 del Decreto
2555 de 2010 y demas normas que lo modifiquen, adicionen o
sustituyan, las partes acordaran las garantias que se reciban en las
operaciones TTV OTC y seran los responsables de su administracion.

Asimismo, los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones
de transferencia temporal de valores que se celebren en el mercado
mostrador seran establecidos por las partes.

Los participantes del Sistema de Registro implementaran una politica
interna de administracion de riesgo para este tipo de operaciones,
mediante la identificacidon, medicién y control del riesgo que defina los
porcentajes de cobertura dptimos que cubran el posible riesgo de
incumplimiento de la operacion.

Articulo 9.2.2.1 Administracion de las garantias

De conformidad con lo previsto en el articulo 2.36.3.5.2 del Decreto
2555 de 2010 y demds normas que lo modifiquen, adicionen o
sustituyan, las partes acordaran las garantias que se reciban en las
operaciones TTV OTC y seran los responsables de su administracion.
No obstante lo anterior, las partes podran solicitar a la Bolsa que las
garantias que constituyan las administre el Sistema.

Asimismo, los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones
de transferencia temporal de valores que se celebren en el mercado
mostrador seran establecidos por las partes.

Los participantes del Sistema de Registro implementaran una politica
interna de administracion de riesgo para este tipo de operaciones,
mediante la identificacion, medicién y control del riesgo que defina los
porcentajes de cobertura Optimos que cubran el posible riesgo de
incumplimiento de la operacion.
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Articulo 9.2.2.2 Valores objeto de garantias para operaciones
TTV OTC

De conformidad a lo previsto en el articulo 2.36.3.5.2 del Decreto 2555
de 2010 y demds normas que lo modifiquen, adicionen o sustituyan,
seran garantias admisibles para la realizacion de operaciones TTV
OTC:

a. Titulos de tesoreria TES.

b. Dinero.

c. Acciones o participaciones en fondos bursatiles. Dichas acciones y
participaciones deben ser clasificadas como elegibles de acuerdo con
la metodologia establecida en el presente articulo

Metodologia de clasificacion de los valores de Renta Variable:

Articulo 9.2.2.2 Valores objeto de garantias para operaciones
TTV OTC

De conformidad a lo previsto en el articulo 2.36.3.5.2 del Decreto 2555
de 2010 y demas normas que lo modifiquen, adicionen o sustituyan,
seran garantias admisibles para la realizacion de operaciones TTV
OTC:

a. Titulos de tesoreria TES.

b. Dinero.

c. Acciones o participaciones en fondos bursatiles. Dichas acciones y
participaciones deben ser clasificadas como elegibles de acuerdo con
la metodologia establecida en el presente articulo.

Metodologia de clasificacion de los valores de Renta Variable:

Los valores de renta variable susceptibles a ser elegibles como
garantias seran clasificados con al criterio de frecuencia bursatil, el
cual debe ser mayor o igual al 5%. Es decir, que el porcentaje de dias
donde se alcanza un monto de negociacion en operaciones de contado
en el mercado secundario equivalente como minimo a USD 1.000
respecto del total de dias de negociacién en una base trimestral, la
cual sera calculada trimestralmente como se indica a continuacion:

Para los dias habiles bursatiles del trimestre se calcula el nUmero de
dias en que las transacciones bursdtiles de una especie hayan
alcanzado un monto minimo de USD $1.000, para este calculo de
equivalencia se tendra en cuenta la tasa de cambio vigente para cada
dia de negociacidn, en tal sentido, el monto equivalente diario quedara
expresado en pesos colombianos. El resultado anterior se divide entre
el nimero de dias habiles del trimestre, y el cociente asi resultante se
multiplica por cien, quedando expresado en porcentaje. Para este
calculo, no se incluira la informacion de las Operaciones Repo, TTV, ni
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La metodologia consiste en estimar los riesgos de liquidez y de
mercado de los valores de renta variable, a través del analisis de
variables discriminantes y estimacidon de los parametros de medicion
que determinan diferentes niveles de liquidez.

Para este fin, los valores inscritos en bolsa se clasifican en los Grupos
A, B, C, D y E, los cuales estan conformados por los valores que se
comportan con similares condiciones de liquidez, donde “A"” agrupa las
especies con mayor liquidez y “E” a las de menor liquidez, de acuerdo
con el andlisis de las siguientes variables discriminantes: volumen
promedio diario de negociacion, dispersion de este volumen vy
frecuencia de marcacion de precio. Cada una de estas variables cuenta
con un parametro de medicién que permite la clasificacion del valor
en los diferentes Grupos de liquidez. Para efectos de la clasificacion,
los valores deberan cumplir simultdneamente los parametros de cada
una de las variables discriminantes aplicables a cada Grupo de
Liquidez.

Los Grupos son utilizados para determinar aquellos valores que
pueden ser considerados como garantia admisible para las
operaciones TTV OTC.

Definicibn de las variables discriminantes y sus parametros de
medicidn:

las que se hayan generado en virtud de operaciones especiales tales
como martillos, ofertas puablicas de adquisicion (OPAs) o
democratizaciones, entre otras

La informacién base para el calculo de frecuencia bursatil se tomara
con corte al ultimo dia habil de cada trimestre calendario (marzo,
junio, septiembre y diciembre).
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a) Volumen Promedio Diario de Negociacion: corresponde al valor en
pesos, que transo el valor en el ultimo trimestre calendario, anteriores
a la fecha de corte de la informacion, dividido en el nUmero de ruedas
de negociacion del Ultimo trimestre calendario. Parametro de
medicion: Corresponde al minimo volumen promedio diario de
negociacion en un trimestre que es exigido para pertenecer a un grupo
de liquidez. Este valor se define de acuerdo a la calibracion que se
realizarad peridédicamente.

b) Dispersion del volumen: Corresponde al porcentaje de su
distribucidn en rangos establecidos para la clasificacion en cada Grupo
y en el dltimo trimestre calendario. Estos rangos de volumen promedio
diario transado se establecen teniendo en cuenta los niveles del
mercado observados para un periodo de tiempo analizado. La
dispersién anterior permite diferenciar especies que presentan un
volumen de negociacién uniforme en la mayor parte de los dias del
trimestre, de aquellas cuyo volumen se genera en unos pocos dias de
negociacién. La medicién de la dispersion del volumen se constituye
en un criterio discriminante en la metodologia.

Pardmetros de medicion: Corresponden a los porcentajes de
participacion del volumen de negociacién en los rangos definidos para
pertenecer a un grupo de liquidez y a los rangos para la distribucién
del volumen que se determinan periddicamente cada vez que se
realice la calibracion.

c) Frecuencia de Marcacion de Precio: representa el porcentaje de
Ruedas de negociacion en las que el valor marco precio en el ultimo
trimestre calendario, anteriores a la fecha de corte de la informacion.

Parametro de medicion: Corresponde al porcentaje de dias exigido con
marcacién de precio del valor en el trimestre, el cual se define en la
calibracién que se realizard periddicamente.
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Para el andlisis de las variables mencionadas solo se tendran en cuenta
las Operaciones de Contado realizadas en el mercado secundario de la
Bolsa. No se incluira la informacién de las Operaciones Repo, TTV, ni
las que se hayan generado en virtud de operaciones especiales tales
como martillos, ofertas publicas de adquisicion (OPAs) o
democratizaciones, entre otras.

La Bolsa, podra excluir del célculo de Volumen Promedio Diario,
Frecuencia de Marcacion de Precio y Dispersion del Volumen, los datos
relacionados con un valor que se encuentre suspendido por eventos
corporativos, durante el periodo de la suspensién. Para este efecto, se
entenderan por eventos corporativos los establecidos en los numerales
i y i del literal a del articulo 3.2.1.3.6.5 del presente Reglamento. Las
decisiones que la Bolsa adopte en virtud de los previsto en este inciso,
estaran documentadas y a disposicion de la Superintendencia
Financiera de Colombia. En tales documentos se indicaran las causas,
los analisis efectuados y demas elementos que se consideren
relevantes para la toma de la respectiva decision.

La informacion base para el calculo de los criterios se tomara con corte
al ultimo dia habil de cada trimestre calendario (diciembre, marzo,
junio y septiembre).

Los anteriores parametros seran calibrados anualmente por la Bolsa y
se definirdan mediante Circular.

Regla de estabilizacién: Para que un valor que pertenece alGrupoD o E
pueda ser reclasificado en los Grupos A, B o C debera cumplir durante
dos trimestres consecutivos como minimo con los parametros del
Grupo C, y a partir del siguiente trimestre se reclasificara en el Grupo en
el cual cumpla con los pardmetros requeridos.
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Valores negociados por primera vez en el Sistema: La clasificacion de
los valores inscritos en Bolsa que vayan a ser negociadas por primera
vez en el Sistema se realizard de acuerdo con las siguientes
condiciones:

a. Los valores que cumplan con: (i) iniciar su negociacion a través de
las sesiones para el mercado de instrumentos por continuo; y (i) que
el emisor de esta accion tenga listada otra u otras acciones que
pertenezcan a cualquiera de los Grupos de este articulo, ingresaran
automaticamente al Grupo E.

b. En cualquier caso, si al momento de realizar el analisis trimestral el
valor ha estado al menos 30 dias habilitado para la negociacion, sera
incluido en el proceso de clasificacién en los grupos de liquidez para
el siguiente trimestre. Los valores del literal a que no cumplan con el
periodo de negociacion establecido en el presente literal
permaneceran en el Grupo E hasta el siguiente trimestre en que se
realice la clasificacion en los Grupos de liquidez.

c. En cualquier caso, si al momento de realizar el andlisis trimestral el
valor ha estado al menos 30 dias habilitado para la negociacion, sera
incluido en el proceso de clasificacién en los grupos de liquidez para
el siguiente trimestre. Los valores del literal a que no cumplan con el
periodo de negociacion establecido en el presente literal
permaneceran en el Grupo E hasta el siguiente trimestre en que se
realice la clasificacion en los Grupos de liquidez.

Paragrafo primero: La clasificacion de los valores en los Grupos A,
B, C, Dy E, se realizara los dias 14 de los meses de enero, abril, julio
y octubre. Si el dia 14 es un dia no habil, el calculo y reclasificacion se
realizara el dia habil anterior. Por lo tanto, el resultado de la
clasificacion estara vigente durante un trimestre, el cual inicia el dia
15 de los meses de: enero, abril, julio y octubre, y finaliza los dias 14
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de los meses de: abril, julio, octubre y enero, respectivamente. Si el
dia 14 es un dia no habil, el final de la vigencia de la clasificacion es el
dia habil anterior. La informacion base se tomara con corte al Gltimo
dia habil de cada trimestre calendario anterior (diciembre, marzo, junio
y septiembre). La clasificacion de los valores en los Grupos A, B, C, D
y E se publicard mediante Boletin Informativo.

Paragrafo segundo: De forma previa al registro de la operaciéon TTV
OTC, los participantes del Sistema de Registro deberan determinar el
tipo de garantias admisibles que respaldaran la operacidon. Las
garantias a las que hace referencia el presente inciso deberan ser
entregadas por los participantes del Sistema de Registro, en los
montos y condiciones pactados previamente entre las partes.

Articulo 9.2.2.3 Constitucion de garantias

Mediante Circular se establecera el procedimiento de constitucion de
garantias

Articulo 9.2.2.3 Constitucion y ejecucion de garantias

Mediante Circular se establecera el procedimiento para la constitucién
y ejecucion de las garantias. En todo caso, cuando las garantias sean
administradas en el Sistema, DECEVAL informara a la Bolsa el
incumplimiento de la Operacion TTV OTC, con el fin de que la Bolsa
proceda con la ejecucidn de las garantias.

(Original Firmado)

MONICA VERGARA TORRES
Representante Legal
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