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responsable de la vigencia de la presente norma. Nos encontramos en un proceso permanente de actualizacion de los contenidos.

DECRETO 1796 DE 2008
(Mayo 23)
Derogado por el art. 12.2.1.1.4, Decreto Nacional 2555 de 2010

Por el cual se reglamentan las operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados, tanto en el mercado mostrador
como en sistemas de negociacién de valores, realizadas por las entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera
de Colombia y se dictan otras disposiciones.

EL MINISTRO DEL INTERIOR Y DE JUSTICIA DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA
DELEGATARIO DE LAS FUNCIONES PRESIDENCIALES MEDIANTE DECRETO 1659 DEL 20 DE MAYO DE 2008,

en ejercicio de sus facultades constitucionales y legales; en especial, de las conferidas por los numerales 11 y 25 del articulo 189 de la
Constitucién Politica; las que le confieren los literales c), e) y f) del numeral 1 del articulo 48, el literal d) del articulo 31, el literal b) del numeral
3 del articulo 119, todos del Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero; los literales a), b), c), d) e i) del articulo 4°, el paragrafo 3° del articulo 2°
y el articulo 65, sin perjuicio de lo dispuesto en el paragrafo 2° del articulo 66, todos de la Ley 964 de 2005; asi como el articulo 59 de la Ley 510
de 1999, el literal a) del articulo 25 del Decreto-ley 656 de 1994 y el articulo 100 de la Ley 100 de 1993,

DECRETA:
TITULOI
MODIFICACIONES A LA RESOLUCION 400 DE 1995 DE LA SALA GENERAL DE LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES

Articulo 1°. Adiciénase el articulo 1.2.5.7.1 a la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el cual quedara
asi:

"Articulo 1.2.5.7.1. Aplicacién del régimen de ofertas publicas de adquisicion a las cdmaras de riesgo central de contraparte cuando obren en
desarrollo de su objeto social. El régimen de ofertas publicas de adquisicién no serd aplicable a las cdmaras de riesgo central de contraparte
cuando estas, en desarrollo de su objeto social, acepten interponerse como contraparte de las operaciones".

Articulo 2°. Modificase el articulo 2.2.1.11 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el cual quedara
asi:

"Articulo 2.2.1.11. Clasificacién y ponderacién de los activos para riesgo de crédito. Para efectos de determinar el valor total de activos
ponderados por nivel de riesgo crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias dependiendo de su
naturaleza:

Categoria I. Activos de maxima seguridad. En esta categoria se clasificard la caja, depésitos a la vista en entidades sometidas a vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, las inversiones en titulos o valores del Banco de la Republica o de la Nacién y los garantizados por
esta en la parte cubierta.

Asi mismo, computaran dentro de esta categoria los titulos o valores emitidos o totalmente garantizados por entidades multilaterales de crédito.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidn neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea la Nacion, el Banco de la RepUblica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.

Adicionalmente, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
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contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de contraparte.

Categoria Il. Activos de alta seguridad, tales como los titulos o valores emitidos por entidades publicas del orden nacional, los depdsitos a
término, en establecimientos de crédito, y créditos garantizados incondicionalmente con titulos o valores emitidos por la Nacién o por el Banco
de la Republica o por Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice expresamente la Superintendencia Financiera de Colombia.

En esta categoria también se debe incluir la exposiciéon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta
del Banco de la Republica, o una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, una entidad publica de
orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Categoria Ill. Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluirén los otros activos de riesgo no deducidos en el cémputo del patrimonio
técnico y no incluidos en ninguna categoria anterior incluyendo la exposiciéon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores y la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros
derivados, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al 0%, en la Categoria Il al 20% y en la Categoria Ill ponderaran de la siguiente manera, de
acuerdo con la calificacién otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo cual se
observaran los rangos de calificacién indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ o Inferior o sin calificacién 100%

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%

2+ hasta 2- 50%

3 o Inferior o sin calificacién 100%

En la Categoria lll, la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de
valores y la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados, ponderaran de la siguiente manera, de acuerdo con la
calificacion otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia a la contraparte en dichas
operaciones:

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%

Paragrafo 1°. Bonos y titulos hipotecarios. Los bonos y titulos hipotecarios de que trata el articulo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con
garantia total del Gobierno Nacional, a través del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras, Fogafin, computaran al cero por ciento (0%).

Paradgrafo 2°. Productos estructurados. Computardn por su precio justo de intercambio multiplicado por el factor de ponderacién que
corresponda segun la categoria de riesgo del emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el
mismo a otra entidad que obra como vendedor de este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de
los siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacion del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de ponderacidn que aplique al respectivo emisor de
conformidad con lo previsto en el presente articulo;

ii) La multiplicacién del costo de reposicién de los componentes derivados por el factor de ponderacién que aplique a la respectiva contraparte
de conformidad con lo previsto en el presente articulo.

Paragrafo 3°. Titulos derivados de procesos de titularizacién. Para efectos de determinar el valor total de estos activos ponderados por su nivel
de riesgo crediticio, los mismos se clasificaran, de acuerdo con la calificacién otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, para lo cual se observaran los rangos de calificacién indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
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RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ hasta BBB- 100%

BB+ hasta BB- 150%

B+ hasta B- 200%

CCC 300%

DD o Inferior o sin calificacion Deduccion

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%

2+ hasta 2- 50%

3 100%

4 300%

5 o Inferior o sin calificacién Deduccién

Paragrafo 4°. Acciones. Las acciones ponderaran al 50%. Sin embargo, aquellas cuyos emisores cuenten con un adecuado gobierno corporativo y
mecanismos que garanticen liquidez, en los términos que determine la Superintendencia Financiera de Colombia, ponderarén al veinte por
ciento (20%).

Paragrafo 5°. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicién neta en operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posiciéon deudora de la posicién acreedora que
ostenta la entidad en cada operacién, siempre que este monto sea positivo. Para el calculo de dichas posiciones deberan tenerse en cuenta el
valor de mercado de los titulos o valores cuya propiedad se transfirié y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacién, asi como los
intereses o rendimientos asociados a la misma.

Paragrafo 6°. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto simultdneas o de transferencia temporal de valores
deberan ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segln sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones.

Pardgrafo 7°. Para los efectos del presente articulo, para determinar la exposicién crediticia en instrumentos financieros derivados, seran
aplicables las definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la presente resolucién.

Articulo 3°. Modificase el articulo 2.2.1.15 de la Resolucién 400 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el cual quedard asi:

"Articulo 2.2.1.15. Riesgo de crédito con personas relacionadas. Para establecer el riesgo frente a un emisor o contraparte o a un grupo de
emisores o contrapartes relacionados entre si, previamente a la realizacién de una inversion en titulos o valores o a la celebracién en el mercado
mostrador de cualquier operacién de compra o venta de titulos o valores de cumplimiento futuro o de una operacién con instrumentos
financieros derivados o productos estructurados, y durante su vigencia, las sociedades comisionistas deberdn establecer y verificar si los
receptores potenciales de sus recursos forman parte de un grupo de emisores o contrapartes relacionados entre si, de conformidad con la
definicién del literal f) del articulo 2.2.1.19 de la presente resolucion".

Articulo 4°. Modificase el Gltimo inciso del articulo 2.2.1.16 de la Resolucién 400 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el cual
quedara asi:

"Para los efectos del ordinal ii) del presente articulo, en el calculo de los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados
entre si deberdn incluirse las exposiciones netas resultantes de operaciones de reporto o repo, simultdneas y de transferencia temporal de
valores, asi como la exposiciones crediticias resultantes de la operaciones con instrumentos financieros derivados".

Articulo 5°. Modificase el literal b) del numeral 1 del articulo 2.2.1.17 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de
Valores, el cual quedard ast:

"b) Los saldos deudores a cargo del emisor individual respectivo, los cuales se tomaran por su valor neto en libros.

Ademads, se incluirdn los saldos resultantes de la exposicién neta en operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de
transferencia temporal de valores; asi como, los saldos resultantes de la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros
derivados.

Lo dispuesto en el inciso anterior no serd aplicable cuando una cdmara de riesgo central de contraparte haya aceptado interponerse como
contraparte de las operaciones que se realicen con instrumentos financieros derivados".

Articulo 6°. Modificase el literal d) articulo 2.2.1.19 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el cual
quedard asf:
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"d) Posicidn global bruta. Se entiende por posicién global bruta la suma de las posiciones largas y cortas que posea una sociedad comisionista de
bolsa originadas en la celebracién de operaciones con instrumentos financieros derivados, productos estructurados y operaciones carrusel. En el
célculo de la posicion global bruta no se consideraran los emisores de los activos subyacentes de las operaciones".

Articulo 7°. Adiciénase el Titulo VIl de la Parte Segunda de la Resoluciéon 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el
cual quedara ast:

"TITULOVI

NORMATIVIDAD COMUN PARA LAS OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y PRODUCTOS ESTRUCTURADOS REALIZADAS
POR LAS ENTIDADES SOMETIDAS A INSPECCION Y VIGILANCIA DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

CAPITULO |
Definiciones y normas de caracter general
Articulo 2.7.1.1. Definiciones. Las siguientes expresiones tendran el significado que para ellas se establece, asi:

1. Instrumento financiero derivado. Es una operacién cuya principal caracteristica consiste en que su precio justo de intercambio depende de
uno o mas subyacentes y su cumplimiento o liquidacién se realiza en un momento posterior. Dicha liquidacién puede ser en efectivo, en
instrumentos financieros o en productos o bienes transables, segln se establezca en el contrato o en el correspondiente reglamento del sistema
de negociacién de valores, del sistema de registro de operaciones sobre valores o del sistema de compensacién y liquidacién. Estos
instrumentos tendran la calidad de valor siempre que se cumplan los paragrafos 3° y 4° del articulo 2° de la Ley 964 de 2005.

Las Operaciones a Plazo de Cumplimiento Financiero (OPCF) y las Operaciones a Plazo de Cumplimiento Efectivo (OPCE) son instrumentos
financieros derivados.

2. Producto estructurado. Estd compuesto por uno o mas instrumentos financieros no derivados y uno o mds instrumentos financieros derivados,
los cuales pueden ser transferibles por separado o no y tener contrapartes diferentes o no, por cada uno de los instrumentos financieros que lo
componen. Cuando al menos uno de sus componentes tenga la calidad de valor, el producto estructurado también tendra la calidad de valor.

3. Costo de reposicién. Es el precio justo de intercambio de un instrumento financiero derivado cuando este es positivo, en caso contrario su
valor es cero (0). En el evento de haberse pactado con una determinada contraparte la posibilidad de compensar posiciones en instrumentos
financieros derivados, el costo de reposicién del portafolio de tales instrumentos negociados con esa contraparte sera la suma de los precios
justos de intercambio de los mismos, siempre que esta sea positiva, siendo su valor cero (0) en caso contrario.

4. Exposicién potencial futura. Corresponde a la pérdida que podria tener una entidad en un instrumento financiero derivado durante el plazo
remanente de este por un eventual incumplimiento de su contraparte, bajo el supuesto de que el precio justo de intercambio evolucione
favorablemente para la entidad y el mismo sea positivo en la fecha de vencimiento del respectivo instrumento.

Cuando se haya pactado con una determinada contraparte la posibilidad de compensar posiciones en instrumentos financieros derivados, la
exposicion potencial futura de dicho portafolio correspondera al valor absoluto de la sumatoria de las exposiciones potenciales futuras de cada
uno de los instrumentos financieros derivados que lo componen, teniendo en cuenta para ello que las exposiciones de los instrumentos
comprados y las exposiciones de los instrumentos vendidos son de signo contrario.

5. Exposicién crediticia de un instrumento financiero derivado. Mide la méaxima pérdida potencial por un instrumento financiero derivado en caso
de incumplimiento de la contraparte, sin tener en cuenta las garantias otorgadas. Corresponde a la suma del costo de reposicién y la exposicién
potencial futura.

6. Exposicidn crediticia de un producto estructurado. Independientemente de cada uno de los casos a los cuales aplique, la exposicion crediticia
de un producto estructurado no podra ser nunca inferior a cero (0). Para su determinacién se contemplan los siguientes eventos:

a) Para una entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia que emite un producto estructurado, la
exposicién crediticia por este es siempre igual a cero (0);

b) Para el caso de una entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia que realice una inversién en un
producto estructurado, cuyos componentes de instrumentos financieros derivados y no derivados provienen de un mismo emisor y no tienen
existencia juridica en forma separada, la exposicidn crediticia en la fecha de vencimiento del producto corresponderd al capital pactado al
vencimiento mas los rendimientos que contractualmente deberia recibir en dicha fecha. En cualquier fecha anterior al vencimiento, la exposicién
crediticia por el producto estructurado serd igual al valor justo de intercambio del instrumento financiero no derivado mas la exposicion
crediticia de los instrumentos financieros derivados que lo conforman;

¢) Cuando una entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia no sea emisora del producto
estructurado, sino que adquiera los distintos componentes de instrumentos derivados y no derivados para generar un producto estructurado
para la venta, la exposicion crediticia de esa entidad por concepto del mismo es cero (0) una vez lo haya vendido, siempre y cuando la entidad
establezca expresamente en el prospecto del producto estructurado que ella obra como un vendedor pero no tiene la calidad de emisor del
respectivo producto estructurado y no es responsable del pago del mismo, y deje alli también explicito quiénes son los proveedores de los
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instrumentos financieros que conforman el producto.

En caso contrario, es decir, cuando la entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia sea responsable
del pago del producto estructurado, esta no tendra exposicién crediticia frente al adquirente del producto estructurado, pero si frente a los
proveedores de los instrumentos financieros componentes del producto, de la siguiente manera:

i) Una exposicién crediticia con el vendedor de los instrumentos financieros derivados igual a la exposicién crediticia de estos; y
i) Una exposicion crediticia con el vendedor del instrumento financiero no derivado igual al precio justo de intercambio del mismo;

d) Cuando una entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia realice inversiones en un producto
estructurado, cuyos componentes provengan de distintas contrapartes y tengan existencia juridica separada, y dicha entidad haya adquirido el
producto estructurado a otra que obra como vendedor no responsable de su pago, la entidad inversionista no tiene exposicion crediticia frente a
la entidad que obra como vendedor del producto estructurado, pero si frente a los proveedores de los instrumentos financieros componentes del
mismo, de la siguiente manera:

i) Una exposicién crediticia con el vendedor de los instrumentos financieros derivados igual a la exposicién crediticia de estos; y
ii) Una exposicién crediticia con el vendedor del instrumento financiero no derivado igual al precio justo de intercambio del mismo.

En caso contrario, es decir, cuando una entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia realice
inversiones en un producto estructurado, cuyos componentes provengan de distintas contrapartes y tengan existencia juridica separada, y dicha
entidad haya adquirido el producto estructurado a otra que ademas de ser vendedora sea responsable de su pago, la entidad inversionista sélo
tiene exposicion crediticia frente a la entidad vendedora, por un monto igual al valor justo de intercambio del instrumento financiero no derivado
mas la exposicién crediticia de los instrumentos financieros derivados que conforman el producto.

Articulo 2.7.1.2. Autorizacion para realizar operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados. Las entidades
sometidas a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia estdn autorizadas para realizar operaciones sobre
instrumentos financieros derivados y productos estructurados en los términos que se sefialan en la presente resolucién, con observancia de las
instrucciones que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia en desarrollo de la misma y de sus propias atribuciones, y con sujecion
a las restricciones y prohibiciones que les sean aplicables de acuerdo con sus regimenes normativos especiales.

Paragrafo 1°. Cuando los instrumentos financieros derivados y productos estructurados de que trata el presente Titulo correspondan a
operaciones que formen parte del mercado cambiario, deberdn sujetarse a las disposiciones del régimen cambiario.

Paragrafo 2°. Sélo las sociedades comisionistas de bolsa podran, con sujecién a sus regimenes normativos propios, realizar operaciones con
instrumentos financieros derivados y productos estructurados en nombre propio pero por cuenta ajena a través del contrato de comisién. En
este caso, los clientes de la sociedad comisionista de bolsa podran liquidar las operaciones a través de un miembro o contraparte liquidador
distinto de dicha sociedad comisionista, evento en el cual no existird responsabilidad por parte de esta cuando se presente falta de provision de
recursos, de activos o de bienes por parte del cliente.

Articulo 2.7.1.3. Autorizacidn para otorgar garantias. Las entidades sometidas a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia que realicen operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados podran otorgar garantias para la
realizacion de dichas operaciones.

En desarrollo de lo anterior, se podrén otorgar garantias para la realizacién de operaciones con instrumentos financieros derivados y productos
estructurados con los recursos de los fondos administrados por las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantias, de fondos
de pensiones de jubilacién o invalidez, aquellos correspondientes a las carteras colectivas administradas por sociedades fiduciarias, por
sociedades comisionistas de bolsas de valores o por sociedades administradoras de fondos de inversién y los correspondientes a las reservas
técnicas de las compafiias de seguros o de sociedades de capitalizacién, de conformidad con el régimen aplicable a cada entidad, cartera
colectiva, fondo o patrimonio administrado.

Las garantias se podrén otorgar en valores, titulos valores, dinero o en productos y bienes transables, con sujecién a lo dispuesto en el régimen
de inversiones de la respectiva entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Articulo 2.7.1.4. Disposiciones homogéneas. La Superintendencia Financiera de Colombia establecera para las entidades sometidas a su
inspeccién y vigilancia el régimen de valoracién y de contabilizacién de los instrumentos financieros derivados y de los productos estructurados;
igualmente, impartird las instrucciones necesarias para la administracién y revelacién de los riesgos de estas operaciones y productos.

Paragrafo 1°. La Superintendencia Financiera de Colombia definird la metodologia de célculo del costo de reposicion y de la exposicién potencial
futura, necesarios para el calculo de la exposicién crediticia de los instrumentos financieros derivados.

Paragrafo 2°. Cuando exista conflicto para el cumplimiento simultdneo de los limites establecidos para las operaciones con instrumentos
financieros derivados y productos estructurados por parte de las entidades sometidas a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera
de Colombia, esta entidad impartird las instrucciones para su resolucion.

Articulo 2.7.1.5. Necesidad de realizar una oferta publica de adquisicién. No podran efectuarse operaciones con instrumentos financieros
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derivados que impliquen la transferencia de propiedad de un nimero de acciones para cuya adquisicién deba efectuarse oferta publica, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 1.2.5.6 de la presente resolucién o demas normas que lo modifiquen o sustituyan.

Articulo 2.7.1.6. Operaciones con instrumentos financieros derivados que tengan como subyacente acciones inscritas en bolsas de valores. Las
operaciones con instrumentos financieros derivados que tengan como subyacente acciones inscritas en bolsas de valores de Colombia sélo se
podran realizar en estas. Lo anterior sin perjuicio de lo previsto en el articulo 1.2.5.3 de la presente resolucién o demdas normas que lo
modifiquen o sustituyan.

Articulo 2.7.1.7. Compensacion de obligaciones generadas por la realizacién de operaciones con instrumentos financieros derivados y productos
estructurados. Las entidades sometidas a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia podran compensar obligaciones
generadas por la realizacién de operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados con una misma contraparte y
ejecutar las garantias que hayan sido constituidas para el cumplimiento de dichas operaciones, bajo las condiciones que se hayan acordado o
establecido.

Los contratos y los sistemas de compensacién y liquidacién de operaciones establecerdn en sus cldusulas y reglamentos, respectivamente, los
criterios y condiciones para la realizacion de esta compensacién, asi como para la ejecucién de las garantias.

Pardgrafo. Solamente los instrumentos financieros derivados y productos estructurados que se compensen y liquiden en sistemas de
compensacién y liquidacién de operaciones tendran los privilegios generados por el principio de finalidad y proteccién de las garantias
contenidos en los articulos 10 y 11 de la Ley 964 de 2005 o demds normas que los modifiquen o sustituyan.

CAPITULO I
Instrumentos financieros derivados y productos estructuradostransados en sistemas de negociacién de valores

Articulo 2.7.2.1. Compensacidn y liquidacién de instrumentos financieros derivados. Los administradores de sistemas de negociacion de valores
donde se transen instrumentos financieros derivados podran establecer en sus reglamentos que dichas operaciones deberdn compensarse y
liquidarse en una cdmara de riesgo central de contraparte que se interponga como contraparte de dichas operaciones.

Articulo 2.7.2.2. Términos y condiciones de los instrumentos financieros derivados y productos estructurados. De conformidad con lo previsto en
la presente resolucion y en las instrucciones que para el efecto establezca la Superintendencia Financiera de Colombia, los sistemas de
negociacién de valores deberan establecer en sus respectivos reglamentos los términos y condiciones de las operaciones que se realicen por su
conducto con instrumentos financieros derivados y productos estructurados.

CAPITULO IlI

Operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados en las cuales se interponga como contraparte una cdmara de
riesgo central de contraparte

Articulo 2.7.3.1. Tratamiento de los instrumentos financieros derivados para efectos del cumplimiento de controles de ley. Tratdndose de las
entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia que deban cumplir la relacién minima de solvencia
establecida en los Decretos 1720 de 2001, 1324 de 2005, 2801 de 2005, 3086 de 1997, en la Resolucién 0690 de 2004 de la Sala General de la
Superintendencia de Valores y en el Capitulo | del Titulo Il de la Parte Segunda de la presente resolucién, siempre que los instrumentos
financieros derivados transados por estas sean aceptados por una cdmara de riesgo central de contraparte para interponerse como contraparte,
la exposicion crediticia de la entidad con dicha cdmara serd igual a cero (0) para efectos del cémputo de los cupos individuales y consolidados
de crédito, de los niveles de concentracion de riesgos y de la relacién de solvencia.

Lo anterior sin perjuicio de las exposiciones por riesgos de contraparte que se generen por razén de las obligaciones que se establezcan entre
miembros y contrapartes liquidadores y no liquidadores de instrumentos financieros derivados y/o productos estructurados y entre estos y
terceras personas.

Articulo 2.7.3.2. Operaciones de los establecimientos bancarios matrices. Los establecimientos bancarios matrices podran servir como miembros
o contrapartes liquidadores de los instrumentos financieros derivados y productos estructurados que se compensen, liquiden o garanticen en
una cdmara de riesgo central de contraparte, que hayan sido transados por sus entidades filiales o subsidiarias, o por los fondos, carteras
colectivas o patrimonios auténomos administrados por estas.

CAPITULO IV
Disposiciones finales

Articulo 2.7.4.1. Ajuste de reglamentos. Los reglamentos de los sistemas de negociacién de valores, de registro de operaciones sobre valores, de
compensacion y liquidacién de operaciones y de las cdmaras de riesgo central de contraparte, a través de los cuales se transen, registren o
compensen y liquiden instrumentos financieros derivados y productos estructurados, deberan ajustarse a las disposiciones del presente Titulo y
a las instrucciones que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia al respecto.

Estos reglamentos deben contener condiciones de registro, transaccion, liquidacion, informacién y garantias aplicables, de acuerdo con la
naturaleza de los instrumentos financieros derivados y de los productos estructurados que sean aceptados por tales sistemas".
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Articulo 8°. Adiciénase el Titulo VIII a la Parte Segunda de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el
cual quedard ast:

"TITULOVII
OPERACIONES DE CONTADO Y OPERACIONES A PLAZO
CAPITULO |
Definiciones comunes para las entidades sometidas a inspecciény vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia

Articulo 2.8.1.1. Operaciones de contado. Son aquellas cuya compensacién y liquidacién se realiza en la misma fecha de su celebracién o
maximo en un periodo de tiempo que serad determinado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Articulo 2.8.1.2. Operaciones a plazo. Son aquellas que no son operaciones de contado".
TITULOI

MODIFICACIONES A LOS REGIMENES DE INVERSION DE LOS FONDOS DE PENSIONES, DE CESANTIA'Y DE LAS RESERVAS TECNICAS DE LAS
ENTIDADES ASEGURADORAS Y SOCIEDADES DE CAPITALIZACION

Articulo 9°. Modificase el articulo 1° del Decreto 1801 de 1994, el cual quedara asi:

"Articulo 1°. Operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados. Las sociedades administradoras de fondos de
pensiones podran realizar operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados con los recursos de tales fondos, en los
siguientes términos:

1. Instrumentos financieros derivados con sujecidn a los limites de riesgo que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.

En todo caso, la suma de las posiciones de cobertura de moneda extranjera mediante tales instrumentos no podra exceder el valor de mercado
de las inversiones del fondo denominadas en moneda extranjera.

2. La adquisicién de productos estructurados, siempre y cuando el emisor de estos garantice en la fecha de vencimiento, como minimo, la
totalidad del capital invertido en los mismos, en la moneda en la que se encuentre denominado el respectivo producto estructurado y se
cumplan los términos y los limites que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.

La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de pensiones no podra exceder del treinta por ciento
(30%) del valor del fondo".

Articulo 10. Modificanse los numerales 12 y 13 del articulo 2° del Decreto 669 de 2007, los cuales quedaran asi:

"12. Productos estructurados, siempre y cuando el emisor de estos garantice en la fecha de vencimiento, como minimo, la totalidad del capital
invertido en los mismos, en la moneda en la que se encuentre denominado el respectivo producto estructurado, en los términos que establezca
la Superintendencia Financiera de Colombia. Asi mismo, el componente no derivado del producto estructurado debe corresponder a uno de los
titulos o valores de deuda descritos en el presente articulo y cumplir con los requisitos de calificacién previstos.

Cuando los subyacentes de los instrumentos financieros derivados que conforman el producto estructurado correspondan a fondos mutuos de
inversion internacionales o fondos representativos de indices accionarios, estos deberan cumplir los requisitos sefialados en el numeral 11.5 del
presente articulo.

13. Operaciones con instrumentos financieros derivados con sujecién a los limites de riesgo que establezca la Superintendencia Financiera de
Colombia.

En todo caso, la suma de las posiciones de cobertura de moneda extranjera mediante tales instrumentos no podra exceder el valor de mercado
de las inversiones del fondo denominadas en moneda extranjera.

La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de cesantia no podréd exceder del treinta por ciento
(30%) del valor del fondo."

Articulo 11. Adiciénase al articulo 5° del Decreto 669 de 2007 el literal c), el cual quedard asi:

"c) Las exposiciones crediticias en operaciones con instrumentos financieros derivados. Para determinar dicha exposicién seran aplicables las
definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores".

Articulo 12. Adiciénase al articulo 2° del Decreto 2779 de 2001 dos (2) nuevos numerales, del siguiente tenor:
"3. Instrumentos financieros derivados con sujecién a los limites de riesgo que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.

En todo caso, la suma de las posiciones de cobertura de moneda extranjera mediante tales instrumentos no podra exceder el valor de mercado
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de las reservas técnicas denominadas en moneda extranjera.

4. La adquisicién de productos estructurados, siempre y cuando el emisor de estos garantice en la fecha de vencimiento, como minimo, la
totalidad del capital invertido en los mismos, en la moneda en la que se encuentre denominado el respectivo producto estructurado, en los
términos que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia. Asi mismo, el componente no derivado del producto estructurado debe
corresponder a uno de los titulos o valores de deuda descritos en el presente articulo y cumplir con los requisitos de calificacion previstos".

Articulo 13. Adiciénase el numeral 6 al articulo 7° del Decreto 2779 de 2001, el cual quedard asi:

"6. En el caso de los productos estructurados de capital protegido, los mismos se consideraran como titulos o valores de deuda con rendimiento
variable y para efectos del limite global se debe imputar al grupo o clase de titulo al que pertenece el emisor del producto, en la cuantia del
valor de mercado o precio justo de intercambio".

Articulo 14. Adiciénase el numeral 6 al articulo 8° del Decreto 2779 de 2001, el cual quedard asi:

"6. Las exposiciones crediticias en operaciones con instrumentos financieros derivados. Para determinar dicha exposicién seran aplicables las
definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores".

Articulo 15. Modificase el numeral 3 del articulo 9° del Decreto 2779 de 2001 el cual quedara asi:

"3. Sin perjuicio de la posibilidad de otorgar garantias para respaldar las operaciones de reporto o repo, simultdneas o de transferencia temporal
de valores, operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados, las inversiones de las reservas técnicas se deberan
mantener libres de embargos, gravamenes, medidas preventivas o de cualquier naturaleza que impida su libre cesién o transferencia. Cualquier
afectacion de las mencionadas impedird que la inversién sea computada como inversion de las reservas técnicas.

Las entidades aseguradoras y las sociedades de capitalizacién podran realizar operaciones con instrumentos financieros derivados y productos
estructurados de conformidad con lo previsto en el Titulo VII de la Parte Segunda de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la
Superintendencia de Valores y lo previsto en el presente decreto".

TITULOII
OTRAS MODIFICACIONES
Articulo 16. Modificase el articulo 6° del Decreto 2360 de 1993, el cual quedara asi:

"Articulo 6°. Para los efectos de este decreto, se computaran dentro del cupo individual de crédito, ademés de las operaciones de mutuo o
préstamo de dinero, la aceptacion de letras, el otorgamiento de avales y deméas garantias, la apertura de crédito, los préstamos de cualquier
clase, la apertura de cartas de crédito, los descuentos y demas operaciones activas de crédito de los establecimientos de crédito.

Sin embargo, las garantias otorgadas por los establecimientos de crédito, distintas de aquellas que respalden operaciones con instrumentos
financieros derivados y las que aseguren el pago de titulos valores, se computardn para el cumplimiento de los cupos individuales de crédito
solamente por el cincuenta por ciento (50%) de su valor, siempre y cuando no excedan respecto de un mismo deudor del cinco por ciento (5%)
del patrimonio técnico de la instituciéon acreedora.

También computaran dentro del cupo individual de crédito las exposiciones netas en operaciones de reporto o repo, simultdneas y de
transferencia temporal de valores y las exposiciones crediticias en operaciones con instrumentos financieros derivados.

Paragrafo 1°. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicién neta en operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posicién deudora de la posicién acreedora que
ostenta la entidad en cada operacién, siempre que este monto sea positivo. Para el célculo de dichas posiciones deberadn tenerse en cuenta el
precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacién, asi como
los intereses o rendimientos causados asociados a la misma.

Pardgrafo 2°. Para determinar la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados serdn aplicables las definiciones
contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores".

Articulo 17. Modificase el articulo 9° del Decreto 1720 de 2001, el cual quedard asf:

"Articulo 9°. Clasificaciéon y ponderacién de activos. Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio,
los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria I. Activos de méxima seguridad, tales como caja, depdsitos a la vista en entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, inversiones en titulos o valores de la Nacién, del Banco de la Republica, o emitidos para el
cumplimiento de inversiones obligatorias y los créditos a la Nacién o garantizados por esta.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.
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Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones de instrumentos financieros derivados, siempre que la
contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de contraparte.

Categoria Il. Activos de alta seguridad, tales como los titulos o valores emitidos por entidades publicas del orden nacional, los depdsitos a
término en otros establecimientos de crédito, las operaciones relacionadas con fondos interbancarios vendidos, y los créditos garantizados
incondicionalmente con titulos o valores emitidos por la Nacién o por el Banco de la RepUblica o de Gobiernos o Bancos Centrales de paises que
autorice expresamente la Superintendencia Financiera de Colombia.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidn neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta
del Banco de la Republica, o una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, o una entidad publica
de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Categoria Ill. Otros activos con alta seguridad pero con baja liquidez, tales como los créditos para financiar adquisicién de vivienda cuya garantia
sea la misma vivienda, distintos de aquellos que hayan sido reestructurados. Sin embargo, los créditos destinados a la adquisicién de vivienda
reestructurados cuya calificacién crediticia mejore a A o B, ponderaran en esta categoria.

Categoria IV. Los demas activos de riesgo, tales como cartera de créditos, deudores por aceptaciones, cuentas por cobrar, otras inversiones
voluntarias, inversiones en activos fijos, incluida su valorizacién, bienes de arte y cultura, bienes muebles o inmuebles realizables recibidos en
dacion en pago o en remates judiciales y remesas en transito. Asi mismo, se debera incluir la exposicién neta en las operaciones de reporto o
repo, operaciones simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores y la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos
financieros derivados, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en todas las anteriores categorias se computaran por el cero por ciento (0%), veinte por ciento (20%), cincuenta por ciento
(50%) y ciento por ciento (100%) de su valor, en su orden.

Pardgrafo 1°. Los activos que en desarrollo del articulo 6° de este decreto, se deduzcan para efectuar el célculo del patrimonio basico, no se
computaran para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio de los establecimientos de crédito.

Paradgrafo 2°. La cuenta de sucursales y agencias se descompondra en distintas categorias, de acuerdo con la naturaleza de los valores
contabilizados en ella, sean traslados de fondos, de propiedades y equipo o de cartera de crédito.

Paragrafo 3°. Para los efectos del presente articulo, el saldo existente en la cuenta ‘ajuste por inflacién’ acumulado, originado en activos no
monetarios, computara por el cincuenta por ciento (50%) de su valor. Las valorizaciones de activos, contabilizadas de acuerdo con los criterios
establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia, computaran por el cincuenta por ciento (50%) de su valor.

Pardgrafo 4°. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicién neta en operaciones de reporto o repo, simultaneas y de
transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posicién deudora de la posicién acreedora que ostenta la entidad en cada
operacidn realizada, siempre que dicho monto sea positivo. El célculo de las posiciones debera tener en cuenta tanto el precio justo de
intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera en desarrollo de la operacién como la suma de dinero entregada en la misma, asi como
los intereses o rendimientos causados asociados a la operacion.

Pardgrafo 5°. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, simultdneas o de transferencia temporal de valores
deberan ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segln sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones".

Pardgrafo 6°. Para los efectos del presente articulo, para determinar la exposicién crediticia en instrumentos financieros derivados, seran
aplicables las definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucidn 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores.

Pardgrafo 7°. Productos estructurados. Computardn por su precio justo de intercambio multiplicado por el factor de ponderacién que
corresponda segun la categoria de riesgo del emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el
mismo a otra entidad que obra como vendedor de este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de
los siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacion del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de ponderacién que aplique al respectivo emisor de
conformidad con lo previsto en el presente articulo;

ii) La multiplicacién del costo de reposicién de los componentes derivados por el factor de ponderacién que aplique a la respectiva contraparte
de conformidad con lo previsto en el presente articulo".

Articulo 18. Modificase el articulo 6° del Decreto 1324 de 2005 el cual quedara asi:
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"Articulo 6°. Clasificacién y ponderaciéon de activos y contingencias. Para efectos de determinar el valor total de activos y contingencias
ponderados por nivel de riesgo, los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza, ast:

Categoria Uno. Activos con riesgo bajo, tales como caja, depdsitos a la vista en entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, inversiones en titulos o valores de la Nacién, del Banco de la Republica, o emitidos para el
cumplimiento de inversiones obligatorias.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de contraparte.

Cualquiera de las anteriores operaciones computara por el cero por ciento (0%).

Categoria Dos. Activos con riesgo medio, tales como los titulos o valores emitidos por entidades publicas del orden nacional, los depdsitos a
término en otros establecimientos de crédito y las operaciones relacionadas con fondos interbancarios vendidos.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta
del Banco de la Republica, una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, una entidad publica de
orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Cualquiera de las anteriores operaciones computara por el veinte por ciento (20%).

Categoria Tres. Activos con riesgo alto y demas activos de riesgo, tales como cartera de crédito, cuentas por cobrar, otras inversiones
voluntarias, inversiones en activos fijos, inclusive su valorizacién, bienes muebles o inmuebles realizables recibidos en dacién en pago y, activos
diferidos y otros.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Cualquiera de las anteriores operaciones computara por el ciento por ciento (100%).

Categoria Cuatro. Contingencias. Las contingencias netas por emisién de garantias computaran por el ciento por ciento (100%). El célculo de las
contingencias netas por emisién de garantias se debe realizar agregando los siguientes valores:

a) El valor del riesgo de las garantias emitidas por el Fondo Nacional de Garantias de acuerdo con el literal b) del articulo 241 del Estatuto
Organico del Sistema Financiero, cuando el riesgo de las mismas esté exclusivamente a su cargo;

b) El valor del riesgo de las garantias emitidas por el Fondo Nacional de Garantias S. A. que hayan sido retrogarantizadas, descontando el valor
del riesgo cedido a retrogarantes, de acuerdo con lo establecido en el literal ¢) del articulo 241 del Estatuto Organico del Sistema Financiero;

¢) El valor del riesgo derivado de las garantias aceptadas por el Fondo Nacional de Garantias en calidad de retrogarante de entidades que obren
como garantes de primer piso, conforme lo autoriza el literal c) del articulo 241 del Estatuto Orgénico del Sistema Financiero;

d) El valor correspondiente al Fondo Nacional de Garantias de las garantias emitidas resultado de la celebracién de contratos de
cofinanzamiento, de acuerdo con lo establecido en el literal d) del articulo 241 del Estatuto Organico del Sistema Financiero;

e) El valor del riesgo derivado de las garantias emitidas por el Fondo Nacional de Garantias con cargo a los recursos administrados por el Fondo
en desarrollo de programas especificos de fomento, de acuerdo con lo establecido en el literal e) del articulo 241 del Estatuto Orgénico del
Sistema Financiero, descontando la porcién de dichas garantias cuyo riesgo sea asumido con cargo a dichos recursos.

Paragrafo 1°. Los activos que en desarrollo del articulo 3° de este decreto, se deduzcan para efectos de calcular el patrimonio técnico, no
computaran para determinar el valor total de los activos y contingencias ponderadas por nivel de riesgo.

Paragrafo 2°. Para los efectos del presente articulo se entiende como exposiciéon neta en operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posiciéon deudora de la posicién acreedora que
ostenta la entidad en cada operacién, siempre que este monto sea positivo. Para el célculo de dichas posiciones deberadn tenerse en cuenta el
precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacién, asi como
los intereses o rendimientos causados asociados a la misma.
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Paragrafo 3°. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, simultdneas o de transferencia temporal de valores
deberan ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segln sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones.

Pardgrafo 4°. Para los efectos del presente articulo para determinar la exposicién crediticia en instrumentos financieros derivados, seran
aplicables las definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores.

Paragrafo 5°. Productos estructurados. Computardn por su precio justo de intercambio multiplicado por el factor de ponderacién que
corresponda segun la categoria de riesgo del emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el
mismo a otra entidad que obra como vendedor de este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de
los siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacién del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de ponderacion que aplique al respectivo emisor de
conformidad con lo previsto en el presente articulo;

ii) La multiplicacién del costo de reposicidén de los componentes derivados por el factor de ponderacién que aplique a la respectiva contraparte
de conformidad con lo previsto en el presente articulo";

Articulo 19. Modificase el articulo 12 del Decreto 2801 de 2005 el cual quedara asi:

"Articulo 12. Clasificacién y ponderacién de activos. Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio,
los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria I. Activos de méxima seguridad, tales como caja, depdsitos a la vista en entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, inversiones en titulos o valores de la Nacién o del Banco de la Republica, inversiones obligatorias,
inversiones del fondo de liquidez y los créditos garantizados por la Nacidn.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de contraparte.

Categoria Il. Activos de alta seguridad, tales como los titulos o valores emitidos por entidades publicas del orden nacional, los depdsitos a
término, en establecimientos de crédito, y créditos garantizados incondicionalmente con titulos o valores emitidos por la Nacién o por el Banco
de la Republica o por Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice expresamente la Superintendencia Financiera de Colombia.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta
del Banco de la Republica, una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, una entidad publica de
orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Categoria Ill. Otros activos con alta seguridad pero con baja liquidez, tales como los créditos para financiar adquisicién de vivienda cuya garantia
sea la misma vivienda, distintos de aquellos que hayan sido reestructurados. Sin embargo, los créditos destinados a la adquisicién de vivienda
reestructurados cuya calificacion crediticia mejore a A o B, ponderaran en esta categoria.

Categoria IV. Los demas activos de riesgo, tales como cartera de créditos, cuentas por cobrar, otras inversiones voluntarias, inversiones en
activos fijos, incluida su valorizacion, bienes muebles o inmuebles recibidos en dacién en pago o en remates judiciales. Asi mismo, se deberd
incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores y la
exposicion crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en
ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en las anteriores categorias se computaran por el cero por ciento (0%), veinte por ciento (20%), cincuenta por ciento (50%)
y ciento por ciento (100%) de su valor, en su orden.

Pardgrafo 1°. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicién neta en operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posicién deudora de la posicién acreedora que
ostenta la entidad en cada operacién, siempre que este monto sea positivo. Para el célculo de dichas posiciones deberadn tenerse en cuenta el
precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacién, asi como
los intereses o rendimientos causados asociados a la misma.
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Paragrafo 2°. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, simultdneas o de transferencia temporal de valores
deberan ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segln sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones.

Pardgrafo 3°. Para los efectos del presente articulo, para determinar la exposicién crediticia en instrumentos financieros derivados, seran
aplicables las definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores.

Paragrafo 4°. Productos estructurados. Computardn por su precio justo de intercambio multiplicado por el factor de ponderacién que
corresponda segun la categoria de riesgo del emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el
mismo a otra entidad que obra como vendedor de este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de
los siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacién del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de ponderacion que aplique al respectivo emisor de
conformidad con lo previsto en el presente articulo;

ii) La multiplicacién del costo de reposicidén de los componentes derivados por el factor de ponderacién que aplique a la respectiva contraparte
de conformidad con lo previsto en el presente articulo".

Articulo 20. Modificase el articulo 10 del Decreto 3086 de 1997 el cual quedara asi:

"Articulo 10. Clasificaciéon y ponderacién de activos. Para efectos de determinar el total de activos ponderados por riesgo, los mismos se
clasificaran dentro de las siguientes categorias:

Categoria I. Activos de maxima seguridad como caja y depdsitos a la vista en entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, la inversién en titulos o valores emitidos para el cumplimiento de inversiones forzosas, titulos o
valores emitidos por la Nacién o por el Banco de la Republica, obligaciones a interés de la Nacidn o garantizadas por la misma.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea la Nacién, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de contraparte.

Categoria Il. Activos de alta seguridad y liquidez como cartera de créditos que tengan como garantia titulos de capitalizaciéon y cuyo monto no
supere el 75% del valor del titulo pignorado; titulos o valores representativos de captaciones o titulos o valores emitidos por instituciones
financieras sometidas a la inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia; obligaciones a interés de departamentos y
distritos de la Republica o de establecimientos publicos nacionales, regionales, departamentales o municipales o empresas del sector real,
siempre que hayan sido calificados por una firma autorizada para el efecto por la Superintendencia Financiera de Colombia y los pagos
anticipados.

La clasificacién de titulos o valores en esta categoria sera procedente cuando el nivel de calificacién de la emisién sea equivalente a "alto" para
los titulos o valores corto, de mediano y largo plazo, de acuerdo con las escalas que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para
la calificacién de valores.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidn neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta
del Banco de la Republica, una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, una entidad publica de
orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Categoria Ill. Activos con alta seguridad pero con baja liquidez, asi como los titulos o valores cuyo nivel de calificacién se ubique entre
"satisfactorio" y "bueno" para titulos o valores de largo y mediano plazo y equivalente a "bueno" para los titulos o valores de corto plazo, de
acuerdo con las escalas que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para la calificaciéon de valores.

Categoria IV. Los demaés activos de riesgo como inversiones en acciones y bonos, cartera de créditos, cuentas por cobrar, bienes realizables y
recibidos en pago y propiedades y equipo incluida su valorizacién, sucursales y agencias, bienes de arte y cultura, remesas en transito, derechos
en fideicomiso y los demas activos.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidon neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultdneas y operaciones de
transferencia temporal de valores, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicién crediticia en las operaciones con instrumentos financieros derivados siempre que la
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contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en las anteriores categorias se computaran asi: Categoria | cero por ciento (0%), categoria Il veinte por ciento (20%);
categoria Ill cincuenta por ciento (50%) y categoria IV (100%).

Pardgrafo 1°. Los activos que, en desarrollo de lo previsto en los articulos 6° y 8° de este decreto, se deduzcan para efectuar el célculo del
patrimonio basico y técnico respectivamente, no se computaran para efectos de la determinacién del total de los activos ponderados por riesgo.

Paragrafo 2°. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicion neta en operaciones de reporto o repo, operaciones
simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la posicién deudora de la posicién acreedora que
ostenta la entidad en cada operacién, siempre que este monto sea positivo. Para el calculo de dichas posiciones deberan tenerse en cuenta el
precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacién asi como los
intereses o rendimientos causados asociados a la misma.

Pardgrafo 3°. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, o simultdneas o de transferencia temporal de valores
deberdn ser tenidos en cuenta para efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segln sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones.

Pardgrafo 4°. Para los efectos del presente articulo, para determinar la exposicién crediticia en instrumentos financieros derivados, seran
aplicables las definiciones contenidas en el articulo 2.7.1.1 de la Resolucidn 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores.

Paradgrafo 5°. Productos estructurados. Computardn por su precio justo de intercambio multiplicado por el factor de ponderacién que
corresponda segun la categoria de riesgo del emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el
mismo a otra entidad que obra como vendedor de este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de
los siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacién del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de ponderacién que aplique al respectivo emisor de
conformidad con lo previsto en el presente articulo;

ii) La multiplicacién del costo de reposicion de los componentes derivados por el factor de ponderacién que aplique a la respectiva contraparte
de conformidad con lo previsto en el presente articulo".

Articulo 21. Adiciénase el literal v) al articulo 7° del Decreto 2893 de 2007 el cual quedard asi:

"v) La forma en que los miembros o contrapartes liquidadores o miembros o contrapartes no liquidadores que participen por cuenta de terceros,
gestionaran las cuentas de manera individual, global o colectiva".

Articulo 22. Adicidénase el articulo 8° del Decreto 2893 de 2007 el cual tendré tres (3) paragrafos con los siguientes textos:

"Pardgrafo 1°. Las camaras de riesgo central de contraparte informardn a la Superintendencia Financiera de Colombia y a las contrapartes
cuando dejen de asumir la calidad de contraparte respecto de alguna de estas, de conformidad con lo dispuesto en sus reglamentos. En este
supuesto las camaras de riesgo central de contraparte estaran facultadas para liquidar de manera anticipada las obligaciones de dicha
contraparte y, de conformidad con el reglamento y lo establecido en los acuerdos o contratos de vinculacién, destinar los recursos recibidos, asf
como las garantias asociadas a sus operaciones, para asegurar el cumplimiento de obligaciones.

Pardgrafo 2°. Miembros o contrapartes liquidadores. Son las entidades que tienen acceso directo a una camara de riesgo central de contraparte
autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia, a través de las cuales esta cdmara acreditard y debitara las cuentas respectivas con
el propdsito de compensar, liquidar y garantizar ante si los instrumentos financieros derivados o productos estructurados que se compensen y
liquiden por su intermedio.

Un miembro o contraparte liquidador que opere en una cdmara de riesgo central de contraparte podrd participar en tal calidad por su propia
cuenta, por cuenta de miembros o contrapartes no liquidadores o por cuenta de terceros en la compensacion y liquidacién de instrumentos
financieros derivados o productos estructurados.

Cuando un miembro o contraparte liquidador participe por cuenta de un miembro o contraparte no liquidador o de un tercero y cualquiera de
estos Ultimos no cumpla con sus obligaciones relacionadas con una operacién con instrumentos financieros derivados o productos estructurados
que se compense, liquide o garantice a través de una cdmara de riesgo central de contraparte, serd responsabilidad del miembro o contraparte
liquidador cumplir con tales operaciones entregando el dinero o los valores, segun corresponda, y/o constituyendo las garantias respectivas.

Lo dispuesto en el presente pardgrafo serd aplicable a cualquier operacién sobre valores, instrumentos financieros, productos o bienes
transables o contratos que se compensen en una cdmara de riesgo central de contraparte autorizada por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Paragrafo 3°. Miembros o contrapartes no liquidadores. Son las entidades que tienen acceso directo a una cdmara de riesgo central de
contraparte autorizada por la Superintendencia Financiera, de Colombia y cuyas liquidaciones con la misma se hacen a través de un miembro o
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contraparte liquidador. Un miembro o contraparte no liquidador podrd acudir a un miembro liquidador por su propia cuenta o por cuenta de
terceros.

Cuando un miembro o contraparte no liquidador participe por cuenta de un tercero y este no cumpla con sus obligaciones relacionadas con una
operacién con instrumentos financieros derivados o productos estructurados que se compense, liquide o garantice a través de una camara de
riesgo central de contraparte, sera responsabilidad del miembro o contraparte no liquidador cumplir con tales operaciones entregando el dinero
o los valores, segln corresponda, y/o constituyendo las garantias respectivas.

Lo dispuesto en el presente pardgrafo serd aplicable a cualquier operacién sobre valores, instrumentos financieros, productos o bienes
transables o contratos que se compensen en una camara de riesgo central de contraparte autorizada por la Superintendencia Financiera de
Colombia".

TITULOIV
DISPOSICIONES FINALES
Articulo 23. Régimen de transicién. El presente decreto tendrd el siguiente régimen de transicién:

1. La realizacién de operaciones a plazo de cumplimiento financiero y operaciones a plazo de cumplimiento efectivo desarrolladas en sistemas
de negociacién de valores o en bolsas de valores, continuard rigiéndose por los reglamentos de estos, hasta cuando sean aprobadas sus
modificaciones por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

2. Las operaciones con instrumentos financieros derivados o productos estructurados celebradas con antelacién a la entrada en vigencia del
presente decreto se regirdn hasta su terminacién por las normas con base en las cuales fueron pactadas.

Articulo 24. Vigencia y derogatorias. El presente decreto rige dos (2) meses después de su publicacién, con excepcién del articulo 2.7.1.4 de la
Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores el cual regird a partir de la fecha de su publicacién, y deroga el
articulo 1° del Decreto 1316 de 1998, los articulos 2°, 3°, 4°, 5°, 6°, 7° y 8° del Decreto 2396 de 2000, el Capitulo IV del Titulo Il de la Parte
Tercera de la Resolucién 1200 de 1995 del Superintendente de Valores, y demds normas que le sean contrarias.

Publiquese y cimplase.
Dado en Bogotd, D. C., a 23 de mayo de 2008.
CARLOS HOLGUIN SARDI
Ministro de Hacienda y Crédito Publico,
Oscar Ivén Zuluaga Escobar.

NOTA: Publicado en el Diario Oficial 46998 de mayo 23 de 2008.
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