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No. 052

De conformidad con lo previsto en los articulos 1.3.7., 1.3.11 y 1.3.12. del Reglamento General
de Derivex — Mercado de Derivados de Commaodities Energéticos, se publica para comentarios
del mercado el siguiente proyecto de modificacién de la Circular Unica del Mercado de

Derivados de Commodities Energéticos — Derivex, en los siguientes términos:
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Derivexe::

AERCADO DE DERVADOS DE COMMODITIES ENERGETICOS

PUBLICACION PARA COMENTARIOS DE LA PROPUESTA DE MODIFICACION DE
LA CIRCULAR UNICA DEL MERCADO DE DERIVADOS DE COMMODITIES
ENERGETICOS — DERIVEX, RELACIONADOS CON LA INCORPORACION DE LAS
NUEVAS CONSIDERACIONES DEL PRECIO DE ESCASEZ.

ASUNTO:

A continuacién se publica la propuesta de modificacién de la Circular Unica del Mercado de
Derivados de Commodities Energéticos — Derivex, mencionada en el asunto, con el fin de
permitir a los Miembros presentar sus sugerencias o comentarios por siete (7) dias habiles
contados desde el dia de su publicacién, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.3.11. del
Reglamento General de de Derivex — Mercado de Derivados Estandarizados de Commaodities
Energéticos

Las sugerencias o comentarios deben ser dirigidas al correo electrénico info@derivex.com.co.

1. PROPOSITO

La propuesta de modificacion a la Circular Unica del Mercado de Derivados de Commodities
Energéticos — Derivex que se incorpora al presente boletin tiene como objetivo afiadir las
nuevas consideraciones para el precio de escasez que entran en vigencia para el mercado

eléctrico con la Resolucién CREG 140 de 2017.

2. PROPUESTA DE MODIFICACION DE LA CIRCULAR UNICA DEL MERCADO DE
DERIVADOS DE COMMODITIES ENERGETICOS - DERIVEX

A continuacion se trascribe la propuesta de modificacion del articulo 4.2.1.1 de la Circular
Unica del Mercado de Derivados de Commodities Energéticos - Derivex:

Norma actual

Proyecto de Modificacion

Articulo 1.1.1. Definiciones.

Articulo 1.1.1. Definiciones.

Para efectos del presente reglamento, ademas
de las definiciones contenidas en el Capitulo
XVIIl de la Circular Externa 100, seran
aplicables las definiciones aqui previstas, salvo
que del contexto se infiera otra cosa:

(...)

Precio de escasez: Precio maximo al que se
remunera la energia en la bolsa de energia y
que podra tenerse en cuenta para establecer
el precio de liquidacidon al vencimiento del
contrato de futuro con subyacente
electricidad y para calcular los precios de
cierre de dichos contratos de futuro, en los

Para efectos del presente reglamento, ademas
de las definiciones contenidas en el Capitulo
XVIIl de la Circular Externa 100, seran
aplicables las definiciones aqui previstas, salvo
que del contexto se infiera otra cosa:

(-..)

Precio de escasez: Precio maximo al que se
remunera la energia en la bolsa de energia
segun la Resolucién CREG 071 de 2006, el cual
sirve para calcular el Precio de Escasez de

activacion. y—gue—podrd—tenerse—en——cuenta

para—establecer—el-precio—deliguidacion—al
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términos que se defina en la presente Circular.
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presente Circular:

Precio de Escasez de Activacion: Es el precio
al cual se hacen exigibles las obligaciones de
energia en firme (OEF) del mercado eléctrico,
y que podrd tenerse en cuenta para establecer
el precio de liquidacion al vencimiento del
contrato  de  futuro  con  subyacente
electricidad y para calcular los precios de
cierre de dichos contratos de futuro, en los
términos gue se defina en la presente Circular.
Se calcula _como el valor maximo entre el
precio de escasez y el precio marginal de
escasez.

Precio Marginal de Escasez: Es el precio que
se calcula con la informacidon de los costos
variables de las planta de generacién, el cual
sirve para calcular el Precio de Escasez de
activacion.

Articulo 3.4.1.2. Criterio general de calce
para la Subasta de Apertura.

Articulo 3.4.1.2. Criterio general de calce
para la Subasta de Apertura.

(..)

Pardgrafo: El precio de equilibrio resultante
de la subasta de apertura en ningun caso
podra ser superior al precio de escasez del
mes actual, para cualquier vencimiento de la
curva de contratos vigente.

(..)

Paragrafo: El precio de equilibrio resultante
de la subasta de apertura en ningun caso
podra ser superior al precio de escasez de
activacion del mes actual, para cualquier
vencimiento de la curva de contratos vigente.

Articulo 3.4.2.1. Criterio general de calce
para el Mercado Abierto

Articulo 3.4.2.1. Criterio general de calce
para el Mercado Abierto

()

Pardgrafo: el precio de las operaciones
calzadas durante la sesidon de negociacion de
Mercado Abierto en ningln caso podran ser
superiores al precio de escasez del mes
actual, para cualquier vencimiento de la curva
de contratos vigente.

()

Paragrafo: el precio de las operaciones
calzadas durante la sesidon de negociacion de
Mercado Abierto en ningln caso podran ser
superiores al precio de escasez de activacion
del mes actual, para cualquier vencimiento de
la curva de contratos vigente.




Articulo 3.4.3.2. Criterio general de calce
para la Subasta de Cierre

Articulo 3.4.3.2. Criterio general de calce
para la Subasta de Cierre

()

Paragrafo: El precio de equilibrio resultante
de la subasta de cierre en ningln caso podra
ser superior al precio de escasez del mes
actual, para cualquier vencimiento de la curva
de contratos vigente.

()

Pardgrafo: El precio de equilibrio resultante
de la subasta de cierre en ningln caso podra
ser superior al precio de escasez de activacidn
del mes actual, para cualquier vencimiento de
la curva de contratos vigente.

Articulo 3.6.1 Condiciones generales de la
Sesion de Negociacidon Mixta.

Articulo 3.6.1 Condiciones generales de la
Sesion de Negociaciéon Mixta.

()

Pardgrafo: El precio de las operaciones
celebradas en la Sesién de Negociacion Mixta
en ningln caso podran ser superiores al
precio de escasez del mes actual, para
cualquier vencimiento de la curva de
contratos vigente.

()

Pardgrafo: El precio de las operaciones
celebradas en la Sesién de Negociacion Mixta
en ningln caso podran ser superiores al
precio de escasez de activacidn del mes
actual, para cualquier vencimiento de la curva
de contratos vigente.

Articulo 4.2.1.1. Calculo de Precios de Cierre
de los Contratos de Futuro con Subyacente
Electricidad.

Articulo 4.2.1.1. Calculo de Precios de Cierre
de los Contratos de Futuro con Subyacente
Electricidad.

Derivex calculara diariamente un Precio de
Cierre para cada Contrato sobre electricidad
vigente mediante el empleo jerarquico de los
siguientes criterios:

(...)

5. Si mediante las condiciones anteriores no
es posible la determinacidn del precio de
cierre, se le aplicard la mediana a los
precios suministrados por una muestra
representativa de los Miembros vy
agentes del mercado del subyacente. En
todos los casos el niumero de miembros
liguidadores o negociadores y agentes
encuestados no sera inferior a cinco (5).

Todos los dias se tendran en cuenta,
como parte de la muestra, los precios
recibidos por los agentes que participen
en los horarios establecidos para esa

Derivex calculara diariamente un Precio de
Cierre para cada Contrato sobre electricidad
vigente mediante el empleo jerdrquico de los
siguientes criterios:

(-..)

5. Simediante las condiciones anteriores no
es posible la determinacién del precio de
cierre, se le aplicard la mediana a los
precios suministrados por una muestra
representativa de los Miembros vy
agentes del mercado del subyacente. En
todos los casos el nimero de miembros
liguidadores o negociadores y agentes
encuestados no sera inferior a cinco (5).

Todos los dias se tendran en cuenta,
como parte de la muestra, los precios
recibidos por los agentes que participen
en los horarios establecidos para esa




sesion, asi como los precios recibidos de
todos los agentes con hasta siete (7) dias
calendario de anterioridad a la fecha de
realizaciéon de la encuesta, ajustados de
la siguiente forma:

Para cada vencimiento se calculara la
o Po-P_; "
variacién porcentual 5 (positiva o

-1

negativa) de los datos recibidos por los
agentes que participaron en las ultimas
dos sesiones de la encuesta (la anterior y
la de hoy) y este porcentaje de variacién
se aplicard a los precios de los agentes
que no participaron en la jornada a
evaluar pero que si lo hicieron dentro del
plazo de los siete (7) dias anteriormente
establecido.

PO : Precio promedio recibido en t0 (hoy)
por parte de los agentes que participaron
tanto en t0 como en t-1 (ayer)

P-1 : Precio promedio recibido en t-1
(ayer) por parte de los agentes que
participaron tanto en t0 como en t-1.

El precio de cierre resultante de aplicar la
mediana a los precios suministrados por
la muestra representativa de los
Miembros y agentes del mercado, en los
términos descritos en el pardgrafo
anterior, en ningln caso podra ser
superior al precio de escasez del mes
actual para cualquier vencimiento de la
curva de contratos vigente.

Para los ultimos doce (12) vencimientos
de la curva se calculard un precio para los
vencimientos de los meses 12 a 18
(semestre 1) y un segundo precio para
los vencimientos 19 a 24 (semestre 2).

En caso de existencia de una sola punta
(punta bid o punta offer), el resultado de
la encuesta estard limitado por parte de
la misma punta. Es decir que, en ninguin
caso el precio del resultado de Ia
encuesta de cada vencimiento podrd
estar por encima de la punta
offer existente, o por debajo de la punta

sesidn, asi como los precios recibidos de
todos los agentes con hasta siete (7) dias
calendario de anterioridad a la fecha de
realizacion de la encuesta, ajustados de
la siguiente forma:

Para cada vencimiento se calculard la
L Po-P_q "
variacién porcentual 5 (positiva o

-1

negativa) de los datos recibidos por los
agentes que participaron en las ultimas
dos sesiones de la encuesta (la anterior y
la de hoy) y este porcentaje de variacién
se aplicard a los precios de los agentes
gue no participaron en la jornada a
evaluar pero que si lo hicieron dentro del
plazo de los siete (7) dias anteriormente
establecido.

PO : Precio promedio recibido en t0 (hoy)
por parte de los agentes que participaron
tanto en t0 como en t-1 (ayer)

P-1 : Precio promedio recibido en t-1
(ayer) por parte de los agentes que
participaron tanto en t0 como en t-1.

El precio de cierre resultante de aplicar la
mediana a los precios suministrados por
la muestra representativa de los
Miembros y agentes del mercado, en los
términos descritos en el pardagrafo
anterior, en ningun caso podra ser
superior al precio de escasez de
activacion del mes actual para cualquier
vencimiento de la curva de contratos
vigente.

Para los ultimos doce (12) vencimientos
de la curva se calculara un precio para los
vencimientos de los meses 12 a 18
(semestre 1) y un segundo precio para
los vencimientos 19 a 24 (semestre 2).

En caso de existencia de una sola punta
(punta bid o punta offer), el resultado de
la encuesta estara limitado por parte de
la misma punta. Es decir que, en ningln
caso el precio del resultado de Ia
encuesta de cada vencimiento podrd
estar por encima de la punta
offer existente, o por debajo de la punta




bid existente.

()

bid existente.

()

Articulo 4.3.1.1.8. Precio de liquidacion al
vencimiento.

Articulo 4.3.1.1.8. Precio de liquidacion al
vencimiento.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculara el precio de liquidacion al
vencimiento como el minimo entre el
promedio aritmético de los precios de
referencia del subyacente de cada uno de los
dias del mes de expiracion y el valor mensual
definido como precio de escasez del mes de
expiracion.

La liquidacion final del contrato se hace
efectiva el segundo dia habil del mes
siguiente al mes de expiracidn y en su calculo
se incluye hasta el precio del subyacente del
ultimo dia del mes de expiracion.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculara el precio de liquidacion al
vencimiento como el minimo entre el
promedio aritmético de los precios de
referencia del subyacente de cada uno de los
dias del mes de expiracion y el valor mensual
definido como precio de escasez de activacion
del mes de expiracion.

La liquidacion final del contrato se hace
efectiva el segundo dia habil del mes
siguiente al mes de expiracion y en su calculo
se incluye hasta el precio del subyacente del
ultimo dia del mes de expiracion.

Articulo 4.3.1.3.1. Parametros para el
registro de operaciones.

Articulo 4.3.1.3.1. Parametros para el
registro de operaciones.

(..)

Pardgrafo: El precio de las operaciones
registradas en ningin caso podran ser
superiores al precio de escasez del mes
actual, para cualquier vencimiento de la curva
de contratos vigente.

(..)

Pardgrafo: El precio de las operaciones
registradas en ningln caso podran ser
superiores al precio de escasez de activacion
del mes actual, para cualquier vencimiento de
la curva de contratos vigente.

Articulo 4.3.2.1.8. Precio de liquidacion al
vencimiento.

Articulo 4.3.2.1.8. Precio de liquidacion al
vencimiento.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculara el precio de liquidaciéon al
vencimiento como el minimo entre el
promedio aritmético de los precios de
referencia del subyacente de cada uno de los
dias del mes de expiracion y el valor mensual
definido como precio de escasez del mes de
expiracion.

La liquidacion final del contrato se hace
efectiva el segundo dia habil del mes

El primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculara el precio de liquidacion al
vencimiento como el minimo entre el
promedio aritmético de los precios de
referencia del subyacente de cada uno de los
dias del mes de expiracion y el valor mensual
definido como precio de escasez de activacidn
del mes de expiracion.

La liguidacion final del contrato se hace
efectiva el segundo dia habil del mes




siguiente al mes de expiracidn y en su cdlculo | siguiente al mes de expiracidn y en su cdlculo
se incluye hasta el precio del subyacente del | se incluye hasta el precio del subyacente del
ultimo dia del mes de expiracion. ultimo dia del mes de expiracidn.

Cordialmente,

(Original Firmado)
Juan Carlos Téllez Urdaneta
Representante Legal




