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De conformidad con lo previsto en los articulos 1.3.7 y siguientes del Reglamento General de Derivex —
Mercado de Derivados Estandarizados de Commodities Energéticos, se publica la modificacién a la
Circular Unica del Mercado de Derivados de Commodities Energéticos — Derivex, en los siguientes

términos:
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Derivexe::

MERCADC DE DERVADOS DE COMMODITIES ENERGETICOS

ASUNTO: PUBLICACION DE LA MODIFICACION DE LA CIRCULAR UNICA

DEL MERCADO DE DERIVADOS DE COMMODITIES
ENERGETICOS - DERIVEX, CON RELACION AL CALCULO DE
PRECIOS DE CIERRE DE LOS CONTRATOS DE FUTURO CON
SUBYACENTE ELECTRICIDAD.

A continuacién se publica la modificacién de la Circular Unica del Mercado de
Derivados de Commodities Energéticos - Derivex, mencionada en el asunto, de
acuerdo con lo dispuesto en los articulos 1.3.7. y 1.3.11. del Reglamento General
de Derivex - Mercado de Derivados Estandarizados de Commodities Energéticos (la
Circular Unica de Derivex), considerando:

1.

Que mediante Boletin Normativo No. 038 del 18 de abril de 2017, se publico
para comentarios la modificacion a la Circular Unica del Mercado de Derivados
de Commodities Energéticos — Derivex relacionado con lo establecido en el
asunto.

Que las modificaciones a la Circular fueron puestas en conocimiento del Comité
Técnico de Derivex S.A. (“Derivex”), érgano que dio su concepto favorable a la
propuesta el dia 17 de mayo de 2017.

Que la propuesta, fue aprobada por la Junta Directiva de Derivex, en sesion del
24 de mayo de 2017, segun consta en el acta No. 090.

Por lo anterior, se procede a publicar la modificaciéon de la Circular Unica de
Derivex en los siguientes términos:

Articulo Primero.- Modifiquense el Articulo 4.2.1.1., el cual quedara asi:

“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:

1.

Para aquellos Contratos en los que se establezca una subasta de cierre, el Precio de Cierre corresponde al precio
obtenido como resultado de dicha subasta.

En los Contratos en los que no se lleve a cabo una subasta de cierre, el Precio de Cierre corresponde al precio obtenido
en la ultima subasta de cierre efectuada dentro de los cinco (5) dias habiles anteriores.

En los Contratos en los que no se lleva a cabo una subasta de cierre, ni se llevd una subasta de cierre dentro de los cinco
(5) dias habiles anteriores, o el precio generado por la misma es considerado como fuera de mercado, el Precio de Cierre
corresponde a un promedio ponderado por volumen de los precios de las Operaciones celebradas durante la sub-sesién
de mercado abierto y la Sesion de Negociacion Mixta, siempre que durante este lapso se hayan realizado al menos tres (3)
operaciones.

Si mediante las condiciones anteriores no es posible determinar el Precio de Cierre, el Precio de Cierre corresponde al
precio Mid Market calculado de la siguiente manera:

puntayy + punta,srer
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Futmidprice =

Donde:



6.

Futmidprice = precio Mid Market

puntabid = correspondera al precio de la primera orden de compra existente en la profundidad del libro al cierre de
mercado.

puntaof fer = correspondera al precio de la primera orden de venta existente en la profundidad del libro al cierre de
mercado.

Para el empleo de la metodologia anterior se deben cumplir las siguientes condiciones:

i) La cantidad minima de contratos base para el calculo del promedio ponderado tanto por punta de compra (bid) como de
venta (offer) es de 1 contrato (ELM) o 1 mini contrato (ELS).

ii) El spread maximo que debe existir entre la primera orden de compra y la primera orden de venta debera ser menor o
igual al 25%.

Si mediante las condiciones anteriores no es posible la determinacion del precio de cierre, se le aplicara la mediana a los
precios suministrados por una muestra representativa de los Miembros y agentes del mercado del subyacente. En todos
los casos el nimero de miembros liquidadores 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 sesién, asi como los precios recibidos de todos los agentes con hasta siete (7) dias
calendario de anterioridad a la fecha de realizacién de la encuesta, ajustados de la siguiente forma:
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Para cada vencimiento se calculara la variacion porcentual l%] (positiva o negativa) de los datos recibidos por los
-1

agentes que participaron en las Ultimas dos sesiones de la encuesta (la anterior y la de hoy) y este porcentaje de variacion
se aplicara 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 paragrafo anterior, en ningtin caso podra ser superior al
precio de escasez del mes actual para cualquier vencimiento de la curva de contratos vigente.

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 ningun caso el precio del resultado de la encuesta de cada vencimiento podra estar por
encima de la punta offer existente, o por debajo de la punta bid existente.

En caso de no presentarse condiciones para el calculo del precio de cierre con las opciones anteriores, o en el evento en
el que el Gestor del Mercado considere el precio de cierre como fuera de mercado, sera su responsabilidad determinar el
precio de valoracion del dia.

Parégrafo Primero: Solo para el contrato ELS en caso que no se pueda calcular un precio de cierre por ninguno de los
procedimientos descritos en los numerales 1, 2, 3 0 4 para los contratos ELS y se haya generado precio de valoracién para el
ELM del mismo vencimiento mediante los criterios establecidos en los numerales 1, 2, 3 0 4, el precio de valoracion para el
vencimiento de ELS seré el mismo que para el contrato ELM.

Paragrafo Segundo: Sdlo para el contrato con vencimiento del mes actual. En caso que no sea posible determinar un precio de
cierre por ninguno de los procedimientos descritos en los numerales 1 al 5 de esta circular, el precio de cierre resultara del precio
promedio TX1 acumulado hasta la fecha de valoracién ponderado por los dias en los que se conoce el TX1, més el precio
resultante de la encuesta ponderado por los dias restantes del mes. Lo anterior sobre el nimero de dias del mes.

(PTXI * Tl) + (Pencuesta * (N - n))

Mes Actual =
N

Prx1: Precio promedio TX1 acumulado
P cncuesta- Precio resultante de la encuesta



N: Dias calendario del mes
n: Dias del mes en los que se conoce el TX1
N: Dias del mes actual.
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Articulo Segundo.- Vigencia. La presente modificacién a la Circular Unica de
Derivex rige a partir del dia habil siguiente a su publicacion.

Cordialmente,

(Original Firmado)
JUAN CARLOS TELLEZ URDANETA
Representante Legal



