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Derivexe::

ASUNTO: PUBLICACION PARA COMENTARIOS DE LA PROPUESTA DE
MODIFICACION DE LA CIRCULAR UNICA DE MERCADO
RELACIONADA CON LA INCLUSION Y ELMINIACION DE
DEFINICIONES, MODIFICACIONES A LOS CRITERIOS PARA EL
CALCULO DEL PRECIO DE CIERRE, EL PRECIO DE LIQUIDACION
Y LA FECHA DE VENCIMIENTO DE LOS CONTRATOS DE FUTURO
CON SUBYACENTE ELECTRICIDAD.

Derivex S.A. (en adelante “Derivex”), de conformidad con lo dispuesto en el articulo
1.3.11 del Reglamento, publica la propuesta de modificacién de los articulos 1.1.1,
42.1.1, 4.3.1.1.1, 4.3.1.1.7, 4.3.1.1.8, 4.3.2.1.1, 4.3.2.1.7, 4.3.2.1.8, 4.3.3.1.1,
4.3.3.1.7,4.3.3.1.8,4.3.4.1.1,4.3.4.1.7,4.3.4.1.8,4.3.5.1.1,4.3.5.1.7y 4.3.5.1.8
de la Circular Unica de Derivex, con el fin de permitir a los Miembros presentar sus
sugerencias o comentarios dentro de los tres (3) dias habiles contados a partir
del dia de su publicacidn.

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

1. PROPOSITO

La presente propuesta de modificacién de la Circular Unica de Derivex tiene como
objetivo: (i) incluir y eliminar algunas definiciones, (ii) modificar el criterio quinto
para el calculo de precios de cierre, (iii) ajustar el precio de liquidacién y (iv)
establecer el vencimiento de los contratos futuros de energia eléctrica actuales
(Contratos de Electricidad Mensual - ELM y Contratos Mini de Futuro de Electricidad
Mensual - ELS) que tienen por activo subyacente el precio de la electricidad negociado
en las 24 horas, y el de los productos de bloque horario: Contrato Futuro Bloque
Horario Amanecer de Electricidad Mensual (MTB), Contrato Futuro Bloque Horario Dia
de Electricidad Mensual (DTB) y Contrato Futuro Bloque Horario Noche de Electricidad
Mensual (NTB) que tienen por activo subyacente el precio de la electricidad negociado
en la bolsa nacional de energia de las horas 00:00 a las 07:00, de las 07:00 a las
17:00 y de las 17:00 a las 24:00.

Estos cambios se proponen con ocasién a la expedicidn de la Resolucién 101 066 de
2024 y la Resolucién 101 069 2025 por parte de la Comision de Regulacion de Energia
y Gas - CREG que introducen cambios regulatorios realizados a la metodologia de
liguidacion de las transacciones en la bolsa nacional de energia (subyacente).
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2. PROPUESTA DE MODIFICACION DE LA CIRCULAR UNICA DE DERIVEX

A continuacidn, se transcribe la propuesta de modificacion de los articulos 1.1.
4.3.2.1.7, 4.3.2.1.8, 4.3.3.1.1, 4.3.3.1.7, 4.3.3.1.8, 4.3.4.1.1, 4.3.4.1.7, 4.3.4.1.8,

Unica:

1,4.3.1.1.1, 4.3.1.1.7, 4.3.1.1.8, 4.3.2.1.1,

, 4.2.1.
.8, 4.3.5.1.1, 4.3.5.1.7 y 4.3.5.1.8 de la Circular

TEXTO CIRCULAR [DM1]

PROPUESTA DE MODIFICACION

Articulo 1.1.1. Definiciones

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

Aceptacion o Agresion: Es la manifestacion que a través de la
Sesion de Negociacidon Mixta, pueden formular uno o varios Miembros
a la Postura que otro Miembro haya realizado a través de la
respectiva Sesidon, en el sentido de aceptar su conformidad con el
proposito de cerrar una operacion (Cierre de Operacidn), la cual tiene
el caracter de irrevocable y es divulgada por Derivex a todos los
Miembros, de viva voz y por su infraestructura electronica.

Activos: Futuros, opciones y otros derivados que tengan como
subyacente contratos, indices, instrumentos, productos o bienes
transables tales como energia eléctrica o gas combustible de acuerdo
con lo previsto en el paragrafo 4° del articulo 2 de la Ley 964 de
2005, asi como biocombustibles, carbon y otros commodities
energéticos.

Articulo 1.1.1. Definiciones

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

Aceptacion o Agresion: Es la manifestacion que a través de la
Sesion de Negociacion Mixta, pueden formular uno o varios Miembros
a la Postura que otro Miembro haya realizado a través de la
respectiva Sesion, en el sentido de aceptar su conformidad con el
proposito de cerrar una operacién (Cierre de Operacion), la cual tiene
el caracter de irrevocable y es divulgada por Derivex a todos los
Miembros, de viva voz y por su infraestructura electronica.

Activos: Futuros, opciones y otros derivados que tengan como
subyacente contratos, indices, instrumentos, productos o bienes
transables tales como energia eléctrica o gas combustible de acuerdo
con lo previsto en el paragrafo 4° del articulo 2 de la Ley 964 de
2005, asi como biocombustibles, carbon y otros commodities
energéticos.

Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales -
ASIC: Dependencia del Centro Nacional de Despacho de que tratan
las Leyes 142 y 143 de 1994, encargada del registro de fronteras
comerciales, de los contratos de energia a largo plazo; de la
liguidacién, facturacion, cobro y pago del valor de los actos,




Agentes del Mercado de Energia Mayorista — MEM: Empresa
encargada de la generacion y/o comercializacion de energia eléctrica.

Autoridad Competente: La Superintendencia Financiera de
Colombia, la autoridad o autoridades de autorregulacion y cualquiera
otra autoridad u drgano administrativo y judicial, en el ambito de sus
respectivas competencias.

Barrido: Accion mediante la cual un Miembro agrede el lado opuesto
del Libro PUblico de Ordenes o Profundidad mediante una Orden con
precio inferior (para el caso del lado de venta u “offer”) o superior
(para el caso del lado de compra o “bid”) al precio correspondiente a
la mejor punta en ese momento.

Bloque Anual: Negociacién simultanea de Contratos de un mismo
instrumento con doce (12) vencimientos de un mismo afio calendario,
en la que se realiza una operacion de compra o venta con el mismo
precio y la misma cantidad de contratos en cada uno de los
vencimientos.

contratos, transacciones y en general de todas las obligaciones que
resulten por el intercambio de energia en la Bolsa, para generadores
y comercializadores; de las subastas de Obligaciones de Energia
Firme; del mantenimiento de los sistemas de informacion vy
programas de computacion requeridos; y del cumplimiento de las
demas tareas que sean necesarias para el funcionamiento adecuado
del Sistema de Intercambios Comerciales (SIC).

Agentes del Mercado de Energia Mayorista — MEM: Empresa
encargada de la generacion y/o comercializacion de energia eléctrica.

Autoridad Competente: La Superintendencia Financiera de
Colombia, la autoridad o autoridades de autorregulacion y cualquiera
otra autoridad u 6rgano administrativo y judicial, en el ambito de sus
respectivas competencias.

Barrido: Accién mediante la cual un Miembro agrede el lado opuesto
del Libro Publico de Ordenes o Profundidad mediante una Orden con
precio inferior (para el caso del lado de venta u “offer”) o superior
(para el caso del lado de compra o “bid"”) al precio correspondiente a
la mejor punta en ese momento.

Bloque Anual: Negociacién simultdnea de Contratos de un mismo
instrumento con doce (12) vencimientos de un mismo afio calendario,
en la que se realiza una operacion de compra o venta con el mismo
precio y la misma cantidad de contratos en cada uno de los
vencimientos.

Bolsa Nacional de Energia: Sistema de informacién, manejado por
el Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales - ASIC,
sometido a las reglas del Reglamento de Operacion, en donde los
generadores y comercializadores del mercado mayorista ejecutan
actos de intercambio de ofertas y demandas de energia, hora a hora,
para que el Administrador del Sistema de Intercambios Comerciales




Calce: Es el proceso en virtud del cual se vinculan entre si de manera
automatica las Ordenes compatibles en la Sesidn de Negociacion
Electrénica y se genera una Operacién.

Celebracién de Operaciones: Es el resultado de un Calce o Cierre
de Operacion realizado en la Sesion de Negociacion Electrdnica o en
la Sesion de Negociacién Mixta, de acuerdo con los algoritmos de
Calce y/o las condiciones establecidas respectivamente para cada
sesion y metodologia de negociacion.

Cierre de Operacion: Es el proceso en virtud del cual, Derivex
confirma o da por hecha una operacién en la Sesion de Negociacion
Mixta, luego de que una Postura y la correspondiente Aceptaciéon o
Agresién resultan compatibles.

Circular o Circulares: Conjunto de normas que desarrollan el
presente Reglamento y medidas de caracter general que la Junta
Directiva de Derivex haya ordenado tomar a la Administracion.

Contrato de Futuro o “Futuro”: Un futuro es un contrato
estandarizado en cuanto a su fecha de cumplimiento, su tamafio o
valor nominal, las caracteristicas del respectivo subyacente, el lugar
y la forma de entrega (en especie o en efectivo). Este se negocia en
una bolsa con camara de riesgo central de contraparte, en virtud del
cual dos (2) partes se obligan a comprar/vender un subyacente en

ejecute los contratos resultantes en la Bolsa de Energia, y liquide,
recaude y distribuya los valores monetarios correspondientes a las
partes y a los transportadores.

Calce: Es el proceso en virtud del cual se vinculan entre si de manera
automatica las Ordenes compatibles en la Sesion de Negociacion
Electronica y se genera una Operacién.

Celebracion de Operaciones: Es el resultado de un Calce o Cierre
de Operacion realizado en la Sesidon de Negociacion Electrénica o en
la Sesion de Negociacién Mixta, de acuerdo con los algoritmos de
Calce y/o las condiciones establecidas respectivamente para cada
sesion y metodologia de negociacion.

Cierre de Operacidon: Es el proceso en virtud del cual, Derivex
confirma o da por hecha una operacién en la Sesion de Negociacion
Mixta, luego de que una Postura y la correspondiente Aceptacion o
Agresion resultan compatibles.

Circular o Circulares: Conjunto de normas que desarrollan el
presente Reglamento y medidas de caracter general que la Junta
Directiva de Derivex haya ordenado tomar a la Administracion.

Condiciones criticas: Situacion que presenta el mercado de energia
mayorista cuando el precio de bolsa es mayor a algunos de los precios
de escasez de acuerdo con lo establecido en la Resolucion CREG 101
066 de 2024, o aquellas normas que lo modifiquen o sustituyan.

Contrato de Futuro o "“Futuro”: Un futuro es un contrato
estandarizado en cuanto a su fecha de cumplimiento, su tamafio o
valor nominal, las caracteristicas del respectivo subyacente, el lugar
y la forma de entrega (en especie o en efectivo). Este se negocia en
una bolsa con camara de riesgo central de contraparte, en virtud del
cual dos (2) partes se obligan a comprar/vender un subyacente en




una fecha futura (fecha de vencimiento) a un precio establecido en
el momento de la celebracién del contrato.

Contrato de Opcidon u “Opcion”: Tipo de derivado estandarizado
mediante el cual el comprador adquiere el derecho, pero no la
obligacion, de comprar (CALL) o vender (PUT) el Subyacente en una
fecha futura a un precio establecido desde el momento de la
celebracién del contrato. Igualmente, en caso de que el comprador
ejerza la Opcién, el vendedor se obliga a vender (CALL) o comprar
(PUT) el Subyacente en una fecha futura, al precio establecido desde
el momento de la celebracion del contrato.

Caodigo de Acceso: Estructura alfanumérica mediante la cual se
identifica de manera univoca a los Miembros, y a sus operadores a
través de quienes ingresa en el Sistema sus érdenes y solicita los
registros de Operacion.

CRCC: Se refiere a la Cadmara de Riesgo Central de Contraparte de
Colombia S.A. con quien todos los Miembros han suscrito un contrato
para la compensacioén y liquidacién de sus Operaciones a través de
aquella y en las cuales la CRCC se interpondrd como contraparte
central. Adicionalmente, Derivex S.A. ha suscrito un acuerdo con la
CRRC para el intercambio de informacién y coordinacién requerida
para el adecuado cumplimiento de las funciones de la CRCC y de las
funciones de Derivex S.A. como Administrador del Mercado de
Derivados estandarizados de Commodities Energéticos.

Ejecucion de una Operacioén: Es el proceso mediante el cual las
partes involucradas en una operacién celebrada en el Mercado
Mostrador cotizan y cierran, por un medio verificable, las condiciones
del negocio, suficientes para calcular el valor en pesos de la
respectiva operacion.

una fecha futura (fecha de vencimiento) a un precio establecido en
el momento de la celebracion del contrato.

Contrato de Opcién u “Opcion”: Tipo de derivado estandarizado
mediante el cual el comprador adquiere el derecho, pero no la
obligacion, de comprar (CALL) o vender (PUT) el Subyacente en una
fecha futura a un precio establecido desde el momento de la
celebracién del contrato. Igualmente, en caso de que el comprador
ejerza la Opcién, el vendedor se obliga a vender (CALL) o comprar
(PUT) el Subyacente en una fecha futura, al precio establecido desde
el momento de la celebracion del contrato.

Cadigo de Acceso: Estructura alfanumérica mediante la cual se
identifica de manera univoca a los Miembros, y a sus operadores a
través de quienes ingresa en el Sistema sus érdenes y solicita los
registros de Operacion.

CRCC: Se refiere a la Camara de Riesgo Central de Contraparte de
Colombia S.A. con quien todos los Miembros han suscrito un contrato
para la compensacién y liquidacién de sus Operaciones a través de
aquella y en las cuales la CRCC se interpondra como contraparte
central. Adicionalmente, Derivex S.A. ha suscrito un acuerdo con la
CRRC para el intercambio de informacién y coordinaciéon requerida
para el adecuado cumplimiento de las funciones de la CRCC y de las
funciones de Derivex S.A. como Administrador del Mercado de
Derivados estandarizados de Commodities Energéticos.

Ejecucion de una Operacion: Es el proceso mediante el cual las
partes involucradas en una operacién celebrada en el Mercado
Mostrador cotizan y cierran, por un medio verificable, las condiciones
del negocio, suficientes para calcular el valor en pesos de la
respectiva operacioén.




Error Material: eventos de falla o averia en el Sistema, en los
equipos, los programas de computacion, canales de comunicacién y
en los demas mecanismos, herramientas o en la informacion
requerida para alimentar el Sistema y asegurar el adecuado y
continuo funcionamiento del mismo.

Estacion de Trabajo: Designa el medio electrénico remoto,
conectado a la red computacional de Derivex S.A., a través del cual
el Operador o usuario de consulta del Miembro puede acceder al
Sistema.

Etapa: Se refiere a los periodos en los que estan divididos o
clasificadas las Sub-sesiones de preparacion y/o negociacion.

“Give Up”: Traspaso de una Operacion que ha sido celebrada o
registrada en el Sistema por un Miembro a otro Miembro, para que
este Ultimo se encargue de la compensacién y liquidacién de la
respectiva Operacion ante la CRCC.

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

Instrumento financiero derivado o “"Contrato de 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 liquidacion se realiza en un momento posterior.

Instructivos Operativos: Conjunto de normas complementarias a
la Circular o Circulares que instruyen sobre la manera en que habran
de aplicarse el Reglamento y las Circulares del Mercado, en forma
particular y con vigencia temporal.

Error Material: eventos de falla o averia en el Sistema, en los
equipos, los programas de computacion, canales de comunicacion y
en los demas mecanismos, herramientas o en la informacién
requerida para alimentar el Sistema y asegurar el adecuado y
continuo funcionamiento del mismo.

Estacion de Trabajo: Designa el medio electrénico remoto,
conectado a la red computacional de Derivex S.A., a través del cual
el Operador o usuario de consulta del Miembro puede acceder al
Sistema.

Etapa: Se refiere a los periodos en los que estan divididos o
clasificadas las Sub-sesiones de preparacion y/o negociacion.

“"'Give Up”: Traspaso de una Operacion que ha sido celebrada o
registrada en el Sistema por un Miembro a otro Miembro, para que
este Ultimo se encargue de la compensacién y liquidacién de la
respectiva Operacion ante la CRCC.

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

Instrumento financiero derivado o “"Contrato de 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 liquidaciéon se realiza en un momento posterior.

Instructivos Operativos: Conjunto de normas complementarias a
la Circular o Circulares que instruyen sobre la manera en que habran
de aplicarse el Reglamento y las Circulares del Mercado, en forma
particular y con vigencia temporal.




Ley: Se entienden comprendidas en dicho término todas las normas
vigentes tanto de caracter legal, como de caracter reglamentario.

Libro Publico de Ordenes o Profundidad: Es la ventana donde
pueden visualizarse todas las Ordenes vigentes y activas en la Sesion
de Negociacién Electrénica y la Sesion de Negociacién Mixta, por
estar disponibles para poder ser calzadas o agredidas en el Sistema
por parte de los Miembros.

Mercado Mostrador: Se refiere a las operaciones que se desarrollan
por fuera de los sistemas de negociacion de valores, incluyendo el
Sistema que administra Derivex.

Miembro del Sistema o Miembro: Persona juridica que ha sido
aceptada por Derivex como participante del Mercado de Derivados
Estandarizados de Commodities Energéticos y por lo tanto accede
directamente al Sistema para la celebracibn o registro de
Operaciones, ya sea que las mismas las efectle por cuenta propia,
por cuenta de terceros, o por cuenta de los fondos de inversion
colectiva, portafolios o fondos que administre, segun su régimen legal
se lo permita

Negociacion en Bloque: Estrategia exclusiva de la Sesion de
Negociacidn Mixta que consiste en la negociacién simultdnea de
Contratos que corresponden a un mismo Instrumento pero de al
menos dos vencimientos diferentes, en la que se realiza una
operacion de compra o de venta por la totalidad de los vencimientos
que componen el bloque.

Nemotécnicos: Son cddigos alfanuméricos asignados por Derivex
para identificar cada uno de los Contratos de Derivados.

Oferta de Servicios: Documento mediante el cual Derivex ofrece
los servicios relacionados con el Mercado de Derivados

Ley: Se entienden comprendidas en dicho término todas las normas
vigentes tanto de caracter legal, como de caracter reglamentario.

Libro Pablico de Ordenes o Profundidad: Es la ventana donde
pueden visualizarse todas las Ordenes vigentes y activas en la Sesion
de Negociacién Electrénica y la Sesion de Negociacién Mixta, por
estar disponibles para poder ser calzadas o agredidas en el Sistema
por parte de los Miembros.

Mercado Mostrador: Se refiere a las operaciones que se desarrollan
por fuera de los sistemas de negociacién de valores, incluyendo el
Sistema que administra Derivex.

Miembro del Sistema o Miembro: Persona juridica que ha sido
aceptada por Derivex como participante del Mercado de Derivados
Estandarizados de Commodities Energéticos y por lo tanto accede
directamente al Sistema para la celebracibn o registro de
Operaciones, ya sea que las mismas las efectle por cuenta propia,
por cuenta de terceros, o por cuenta de los fondos de inversion
colectiva, portafolios o fondos que administre, segun su régimen legal
se lo permita

Negociacion en Bloque: Estrategia exclusiva de la Sesion de
Negociacidon Mixta que consiste en la negociacién simultdnea de
Contratos que corresponden a un mismo Instrumento pero de al
menos dos vencimientos diferentes, en la que se realiza una
operacion de compra o de venta por la totalidad de los vencimientos
que componen el bloque.

Nemotécnicos: Son cédigos alfanuméricos asignados por Derivex
para identificar cada uno de los Contratos de Derivados.

Oferta de Servicios: Documento mediante el cual Derivex ofrece
los servicios relacionados con el Mercado de Derivados




Estandarizados de Commodities Energéticos a un Miembro vy
mediante la cual, una vez aceptada, el Miembro completa su proceso
de admisién como tal y puede acceder al Mercado.

Opcion Americana: Opcidn que puede ser ejercida en cualquier
momento desde su celebracién hasta su fecha de vencimiento.

Opcion Europea: Opcion que puede ser ejercida Unicamente en la
fecha de vencimiento del contrato.

Operacion: Orden de compra y de venta compatibles adjudicadas o
calzadas por el Sistema a un precio determinado o aquella celebrada
por fuera del Sistema y registrada por los Miembros en el Sistema.

Operacion Cruzada: Operacién celebrada en el Sistema, en la cual
el mismo Miembro resulta comprador y vendedor.

Orden: Oferta o postura de compra o de venta de uno o varios
Contratos de Derivados realizada por un Miembro del Sistema, que
contiene la informacién necesaria para ser identificada y comunicada
a los demas Miembros del Mercado, como destinatarios de la misma,
a través del Sistema.

Ordenes Compatibles: Ordenes de compra y de venta sobre un
mismo Contrato que en razon a su precio pueden convertirse en una
Operacion.

Orden de Compra de Servicios: Documento de aceptacion por
parte de cada Miembro de la Oferta de Servicios.

Parametro de barrido: Nimero maximo de ticks de precio para
cada Instrumento, con base en el cual se controlard el precio al
ingreso de las Ordenes.

Estandarizados de Commodities Energéticos a un Miembro vy
mediante la cual, una vez aceptada, el Miembro completa su proceso
de admisién como tal y puede acceder al Mercado.

Opcion Americana: Opcidon que puede ser ejercida en cualquier
momento desde su celebracién hasta su fecha de vencimiento.

Opcion Europea: Opcion que puede ser ejercida Unicamente en la
fecha de vencimiento del contrato.

Operacion: Orden de compra y de venta compatibles adjudicadas o
calzadas por el Sistema a un precio determinado o aquella celebrada
por fuera del Sistema y registrada por los Miembros en el Sistema.

Operacidon Cruzada: Operacién celebrada en el Sistema, en la cual
el mismo Miembro resulta comprador y vendedor.

Orden: Oferta o postura de compra o de venta de uno o varios
Contratos de Derivados realizada por un Miembro del Sistema, que
contiene la informacién necesaria para ser identificada y comunicada
a los demas Miembros del Mercado, como destinatarios de la misma,
a través del Sistema.

Ordenes Compatibles: Ordenes de compra y de venta sobre un
mismo Contrato que en razon a su precio pueden convertirse en una
Operacion.

Orden de Compra de Servicios: Documento de aceptacién por
parte de cada Miembro de la Oferta de Servicios.

Parametro de barrido: Nimero maximo de ticks de precio para
cada Instrumento, con base en el cual se controlard el precio al
ingreso de las Ordenes.




Postura: Es la propuesta u ofrecimiento formulado via telefénica por
el Operador del Miembro, divulgado viva voz e imputado en la
pantalla por Derivex en la Sesién de Negociacién Mixta, la cual
contiene las condiciones bajo las cuales el Miembro que la formula
esta dispuesto a celebrar operaciones en dicha Sesion. Las posturas
pueden ser de compra o de venta.

Precio de Cierre: Precio de cada Contrato al final del dia de

negociacion.

Precio de Ejercicio: Precio al cual el comprador de la Opcién puede
comprar (para una Call) o vender (para una Put) el Activo Subyacente
al momento del ejercicio de la Opcion.

Precio de escasez: Precio definido mensualmente por la Comision
de Regulacién de Energia y Gas en la Resolucion CREG 071 de 2006,
indexado con base en la variacion de un indice de precios de
combustibles y que sirve para calcular el Precio de Escasez de
activacion.

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 podra tenerse en cuenta para el calculo del precio de

Postura: Es la propuesta u ofrecimiento formulado via telefénica por
el Operador del Miembro, divulgado viva voz e imputado en la
pantalla por Derivex en la Sesién de Negociacion Mixta, la cual
contiene las condiciones bajo las cuales el Miembro que la formula
esta dispuesto a celebrar operaciones en dicha Sesidn. Las posturas
pueden ser de compra o de venta.

Precio de Bolsa Nacional de Energia: En condiciones normales de
operacién, corresponde al mayor precio de oferta de las unidades con
despacho centralizado que han sido programadas para generar en el
despacho ideal y que no presentan inflexibilidad. Representa un
precio Unico para el sistema interconectado en cada periodo
horario. En condiciones de intervencion de precios de oferta, se
determina de acuerdo con el procedimiento para condiciones
normales de operacién, pero teniendo en cuenta los precios
intervenidos de oferta para las plantas de generacion hidroeléctrica
con embalse, definidos en el Cédigo de Operacién.

final del dia de

Precio de Cierre: Precio de cada Contrato al

negociacion.

Precio de Ejercicio: Precio al cual el comprador de la Opcion puede
comprar (para una Call) o vender (para una Put) el Activo Subyacente
al momento del ejercicio de la Opcion.




liquidacién al vencimiento del contrato de futuro con subyacente
electricidad y para calcular los precios de cierre de dichos contratos
de futuro, en los términos que se defina en la presente Circular. Se
calcula como el valor maximo entre el precio de escasez y el precio
marginal de escasez, de acuerdo a lo definido segun la Resolucién
CREG 140 de 2017.

Precio de Escasez Ponderado: Es el valor al cual se liquidan las
transacciones de compra y venta en la Bolsa de Energia en las horas
en las cuales el precio de bolsa supera el precio de escasez de
activacion de acuerdo a lo definido en la Resolucion CREG 140 de
2017, y que podra 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 que se defina en la presente Circular.

Precio Marginal de Escasez: Es el precio que se calcula con la
metodologia definida segun la Resoluciéon CREG 140 de 2017, el cual
se obtiene con la informaciéon de los costos variables de las plantas
de generacibn que estén operando en el sistema eléctrico
colombiano, y que sirve para calcular el Precio de Escasez de
activacion.

Precio Mid Market: Es el precio promedio aritmético de la primera
orden de compra y de venta existentes en la profundidad del libro al
cierre de mercado.

Prima: Es la suma de dinero que paga el comprador de una opcién
al emisor o vendedor de la misma.

Proveedor de liquidez: Miembro del Mercado que se compromete
a cotizar precios de compra y venta en forma permanente o responde
a solicitudes de cotizacion de otros Miembros y que en cumplimiento
de tales funciones u obligaciones Unicamente actuard por cuenta
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propia, promoviendo la liquidez en el Mercado de uno o varios
Instrumentos.

Registro de Operaciones: Se refiere al ingreso en la Sesién de
Registro, de la informacidon exigida en las normas que regulan la
materia, en este Reglamento y en la Circular, relacionada con una
operacién sobre Contratos de Derivados de Commodities Energéticos
celebrada por un Miembro en el Mercado Mostrador.

Reglamento: Es el presente conjunto de disposiciones que regulan
el funcionamiento del Mercado de Derivados estandarizados de
Commodities Energéticos de Derivex, y que debe ser aprobado por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Sesion de Mercado: Cada uno de los modulos dentro del Sistema
que permite el ingreso, modificacion o eliminacion de ordenes, la
celebracién o el registro de Operaciones por parte de los Miembros
bajo unas condiciones y reglas especificas definidas en el presente
Reglamento y mediante Circular.

Sesiones del Sistema: Se refiere a los ambitos o mecanismos que
permiten la negociacidn y/o registro de operaciones sobre contratos
de derivados en el Mercado de Derivados Estandarizados de
Commodities Energéticos. El Sistema cuenta con las siguientes
sesiones: la de Negociacion Electrénica, la de Negociacién Mixta y la
de Registro.

Sistema: Es el conjunto de Sesiones o mecanismos de Negociacion
Electréonica, de Negociacién Mixta y de Registro, asi como de las
herramientas técnicas, tecnoldgicas, de comunicaciones y operativas
gue permiten fundamentalmente la celebracién y registro de
Operaciones sobre Contratos de Derivados en el Mercado de
Derivados estandarizados de Commodities Energéticos.
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Sistema: Es el conjunto de Sesiones o mecanismos de Negociacion
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herramientas técnicas, tecnoldgicas, de comunicaciones y operativas
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Operaciones sobre Contratos de Derivados en el Mercado de
Derivados estandarizados de Commodities Energéticos.




Solicitud de Registro de Operaciones: Accidon realizada en la
Sesion de Registro, por uno o dos Miembros cuando una Operacion
sobre un Contrato de Futuro o de Opcion estandarizado e inscrito en
Derivex ha sido celebrada en el Mercado Mostrador o por medio del
Mecanismo de RFQ y requiere que sea registrada en el Sistema, para
su compensacién y liquidacién en la CRCC, de acuerdo con la
normatividad vigente y lo dispuesto en el Reglamento de Derivex y
de la CRCC.

Spread bid-offer: Diferencia entre la mejor orden de compra y
mejor orden de venta no compatibles de un mismo Contrato.

Subyacente: Es una variable directamente observable tal como un
activo, un precio, una tasa de cambio, una tasa de interés o un indice
que junto con el monto nominal y las condiciones de pago, sirve de
base para la estructuracion y liquidacion de un instrumento financiero
derivado.

Sub-sesidon: Se refiere a los periodos de tiempo durante los cuales
el mercado se enfrenta a un conjunto de reglas determinadas, en las
Sesiones de Negociacion que forman parte del Sistema.

Tick: Minima unidad de precio establecida para la cotizacién de un
Contrato.

Time Spread: Estrategia que resulta de la negociacion simultéanea
de Contratos que corresponden a un mismo Instrumento pero con
vencimientos diferentes, en la que se efectia una operacién de
compra en uno de los vencimientos, vinculada necesariamente a una
operacion de venta en el otro vencimiento.

Ultimo dia de Negociacién: Es la Ultima fecha en la cual se podran
celebrar o registrar Operaciones en el Sistema respecto de un
Contrato.

Solicitud de Registro de Operaciones: Accion realizada en la
Sesion de Registro, por uno o dos Miembros cuando una Operacion
sobre un Contrato de Futuro o de Opcion estandarizado e inscrito en
Derivex ha sido celebrada en el Mercado Mostrador o por medio del
Mecanismo de RFQ y requiere que sea registrada en el Sistema, para
su compensacién y liquidacién en la CRCC, de acuerdo con la
normatividad vigente y lo dispuesto en el Reglamento de Derivex y
de la CRCC.

Spread bid-offer: Diferencia entre la mejor orden de compra y
mejor orden de venta no compatibles de un mismo Contrato.

Subyacente: Es una variable directamente observable tal como un
activo, un precio, una tasa de cambio, una tasa de interés o un indice
que junto con el monto nominal y las condiciones de pago, sirve de
base para la estructuracion y liquidacion de un instrumento financiero
derivado.

Sub-sesion: Se refiere a los periodos de tiempo durante los cuales
el mercado se enfrenta a un conjunto de reglas determinadas, en las
Sesiones de Negociacion que forman parte del Sistema.

Tick: Minima unidad de precio establecida para la cotizacién de un
Contrato.

Time Spread: Estrategia que resulta de la negociaciéon simultanea
de Contratos que corresponden a un mismo Instrumento pero con
vencimientos diferentes, en la que se efectla una operacién de
compra en uno de los vencimientos, vinculada necesariamente a una
operacion de venta en el otro vencimiento.

Ultimo dia de Negociacién: Es la Ultima fecha en la cual se podran
celebrar o registrar Operaciones en el Sistema respecto de un
Contrato.




Usuario Iniciador: Es el funcionario de Derivex responsable de
administrar la Sesién de negociacidon Mixta y es el encargado de
imputar los cierres de las operaciones que han sido previamente
celebradas a viva voz.

Vencimiento: Momento en el cual finaliza o termina el contrato y
por lo tanto deben hacerse efectivos los derechos u obligaciones del
mismo.

Usuario Iniciador: Es el funcionario de Derivex responsable de
administrar la Sesién de negociacion Mixta y es el encargado de
imputar los cierres de las operaciones que han sido previamente
celebradas a viva voz.

Vencimiento: Momento en el cual finaliza o termina el contrato y
por lo tanto deben hacerse efectivos los derechos u obligaciones del
mismo.

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.

2. En los Contratos en los que no se lleva a cabo una subasta de
cierre, el Precio de Cierre corresponde a la Ultima operacion celebrada
entre la sub-sesion de subasta de apertura y mercado abierto.

3. 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:

Futmidprice=puntabid+ puntaoffer/2

Donde:
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Futmidprice = precio Mid Market

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

puntaoffer = 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 simple tanto por punta de compra (bid) como de
venta (offer) es de 2 contratos por punta (ELM), 2
contratos por punta para el bloque horario amanecer
(MTB), 2 contratos por punta para el bloque horario dia
(DTB) o 2 contratos por punta para el bloque horario noche
(NTB).

i) El spread maximo que debe existir entre la primera orden
de compra y la primera orden de venta debera ser menor
o igual a 15 pesos por kilovatio hora ($/kWh) para los
contratos ELM vy los contratos de bloque horario MTB, DTB
y NTB.

4. Si mediante las condiciones anteriores no es posible determinar el
Precio de Cierre, el Precio de Cierre correspondera al ultimo precio
de cierre formado por el criterio 1, 2 o 3 dentro de los cinco (5) dias
habiles anteriores.

5. En caso de no presentarse las condiciones para aplicar los criterios
anteriormente establecidos, el gestor de mercado determinara el
precio de cierre del dia aplicando la siguiente metodologia:

Futmidprice = precio Mid Market

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

i) La cantidad minima de contratos base para el calculo del
promedio simple tanto por punta de compra (bid) como de
venta (offer) es de 2 contratos por punta (ELM), 2 contratos
por punta para el bloque horario amanecer (MTB), 2 contratos
por punta para el bloque horario dia (DTB) o 2 contratos por
punta para el bloque horario noche (NTB).
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de cierre formado por el criterio 1, 2 o 3 dentro de los cinco (5) dias
habiles anteriores.

5. En caso de no presentarse las condiciones para aplicar los criterios
anteriormente establecidos, el gestor de mercado determinara el
precio de cierre del dia aplicando la siguiente metodologia:




Para determinar los precios de cierre de los contratos de futuro con
subyacente electricidad por las 24 horas del dia para todos los dias
calendario del mes de referencia ELM, se divide en dos partes:

Parte uno: calculo de precios de cierre para el vencimiento del mes
actual (Mes tode la curva de contratos listados) de referencia ELM.

Entendiendo que el precio de liquidacion de los contratos se acota al
precio de referencia horario del subyacente al precio de escasez
ponderado (PEP) del mes de expiracion cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion (PEA) del mes de expiracion y, de esta base, se calcula el
precio promedio aritmético del dia, el precio de liquidacion al
vencimiento es el precio promedio aritmético de los dias del mes de
expiracion, se aplica la misma metodologia para determinar el precio
de cierre del mes actual, donde los insumos son:

1) Primera versién de los precios diarios de la bolsa de energia
del mes actual conocidos y publicados por el administrador del
sistema interconectado nacional de energia - XM, acotando las
horas que superan el PEA del mes de expiracion al PEP del mes
de expiracion para asi obtener el precio del dia. Estos precios
se van publicando diariamente y por lo general son t-2.

2) Precio diario del predespacho ideal del mes actual conocidos y
publicados por el administrador del sistema interconectado
nacional de energia — XM, acotando las horas que superan el
PEA del mes de expiracién al PEP del mes de expiracion para

Para determinar los precios de cierre de los contratos de futuro con
subyacente electricidad por las 24 horas del dia para todos los dias
calendario del mes de referencia ELM, se divide en dos partes:

Parte uno: calculo de precios de cierre para el vencimiento del mes
actual (Mes tode la curva de contratos listados) de referencia ELM.

Los insumos para el célculo son:

I.  Primera Segunda version (Tx2) de los precios horarios diaries
de la bolsa nacional de energia del mes actual conocidos y
publicados por el administrador del sistema de intercambios
comerciales - ASIC interconectadonacional-de-energia—xM,
o el precio al que se liquidan las transacciones en bolsa
horariamente si se activan las condiciones criticas con la
informacién de la versidn Tx2 aeetando-tasherasguesuperan
eHPEA d,EI Fres—de—exp acton at I,EII del-mes de_ expiracion
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II. Precio horario diarie del predespacho ideal del mes actual
conocidos y publicados por el administrador del sistema de
intercambios comerciales - ASIC intercenectadonacional-de
energia—XM, o el precio del predespacho acotado segun a la




asi obtener el precio del dia. La variable del predespacho ideal
buscar dar un precio de referencia sobre el comportamiento
del precio de la bolsa de energia para los proximos dias basado
en la demanda proyectada, la capacidad por producir energia
y el precio al que se oferta dicha energia, y por lo general son
t+1.

3) Adicional, se calculan tres precios mas (t+2, t+3 y t+4) dado
a que se pueden presentar variaciones entre el predespacho
ideal y el precio de la bolsa de energia y permiten anticiparse
tres dias mas hacia adelante sobre el comportamiento del
precio de la bolsa de energia:

L . . . Ultimo Precio de bolsa d i
Proyecciént + 2 = Promedio(Ultimos tres Predespachos ideales acotados) » (——————— "0 L TI2
Predespacho ideal del mismo dia

Proyecciéon t + 3 = Promedio(Ultimos dos Predespachos ideales acotados; Proyecciént + 2) *
(Penultimn Precio bolsa de energia )

Predespacho ideal del mismo dia

Proyecciéon t + 4 = Promedio(Ultimo Predespacho ideal acotado; Proyecciént + 2; Proyecciont + 3) *

(Antepenultimo Precio bolsa de energia )

Predespacho ideal del mismo dia

4) Dias habiles del mes actual

Una vez se tienen los precios diarios de la bolsa de energia, los
precios diarios del predespacho ideal y los tres precios adicionales
que se calculan, se realiza un promedio simple de los datos para
obtener el precio de referencia con el que se proyecta la liquidacion
del mes actual. Por lo anterior, el precio de cierre del dia sera:
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comportamiento del precio de la bolsa de energia para los
proximos dias basado en la demanda proyectada, la
capacidad por producir energia y el precio al que se oferta
dicha energia, y por lo general son t+1.

III. Adicional, se calculan tres precios mas (t+2, t+3 y t+4) dado
a que se pueden presentar variaciones entre el predespacho
ideal y el precio de la bolsa nacional de energia y permiten
anticiparse tres dias mas hacia adelante sobre el
comportamiento del precio de la bolsa nacional de energia:
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V. Dias habiles del mes actual

Una vez se tienen los precios horarios de cada insumo, se calculan
los precios diarios de la bolsa nacional de energia, los precios diarios
del predespacho ideal y los tres precios adicionales que se calculan,
se realiza un promedio simple de los datos para obtener el precio de
referencia con el que se proyecta la liquidacién del mes actual. Por
lo anterior, el precio de cierre del dia sera:




Precio dereferencia de liquidacion =
. (Precios bolsa energia acotados; Predespachos ideales acotados;
Promedio o )
Proyecciéont+ 2,3y4

Precio de cierre del dia = Precio de cierre anterior * (1 +
(Precio de referencia de liqui ion — Precio de cierre anteriur)

( Precio de cierre anterior ))
dias habiles restantes del mes

En la medida en la que se acerca la fecha de vencimiento del contrato
del mes actual, los precios proyectados que se calculan y los
predespachos ideales utilizados para obtener el precio de referencia
de liquidacion se van reemplazando por los precios de la bolsa de
energia hasta completar los precios de todos los dias calendario del
mes.

Parte dos: calculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes 2 al 72 (Meses ti1 a t7: de la curva de contratos listados) de
referencia ELM.

Para el calculo de precios de cierre de los vencimientos del mes 2 al
72, se tiene en cuenta como precio de referencia el promedio simple
de los ultimos siete datos conocidos entre los precios de la bolsa de
energia y predespacho ideal publicados por el administrador del
sistema interconectado nacional de energia - XM. Adicional, se
calcula la estacionalidad histérica de los precios promedio de
liquidacion de los contratos futuros con subyacente electricidad para
cada mes de los uUltimos 3 afos fiscales. A continuacion, se presenta
la férmula para calcular la estacionalidad:

. . . o
Estacionalidad histérica mes = (
. Precio mensual de liquidaciéon ultimo ano
Promedio(: - — — - —
Promedio de liquidaciéon mensual ultimo aiio
Precio mensual de liquidacién penultimo ano .
Promedio de liquidacién mensual penultimo aiio’

imo aiio ))

Promedio de liquidacién mensual antepenultimo aiio

Precio Lde liquil ion antep
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Promedio ( "
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Precio de cierre del dia = Precio de cierre anterior * (1+
(Preciodereferenciade iquis ion — Precio de cierreanterior)

( Precio de cierre anterior ))
dias habiles restantes del mes

En la medida en la que se acerca la fecha de vencimiento del contrato
del mes actual, los precios proyectados que se calculan y los
predespachos ideales utilizados para obtener el precio de referencia
de liguidacién se van reemplazando por los precios de la bolsa
nacional de energia hasta completar los precios de todos los dias
calendario del mes.

Parte dos: calculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes 2 al 72 (Meses ti1 a t71 de la curva de contratos listados) de
referencia ELM.

Para el calculo de precios de cierre de los vencimientos del mes 2 al
72, se tiene en cuenta como precio de referencia el promedio simple
de los ultimos siete datos conocidos entre los precios de la bolsa
nacional de energia version Tx2 y predespacho ideal publicados por
el administrador del sistema de intercambios comerciales — ASIC
intereonectadeonacional-de—energia—M. Adicional, se calcula la
estacionalidad historica de los precios promedio de liquidacion de los
contratos futuros con subyacente electricidad versién TXR para cada
mes de los ultimos 3 afios fiscales. A continuacion, se presenta la
formula para calcular la estacionalidad:

. . . o
Estacionalidad histérica mes = (
Precio mensual de liquidacién ultimo ano
Promedio de liquidacion mensual ultimo afio’
Precio mensual de liquidacion penultimo aiio .
Promedio de liquidacién mensual penultimo aio’

imo aino ))

Promedio de liquidacién mensual untezenultmm aiio

Promedio(

Precio ldel




Una vez se tiene calculada la estacionalidad y el precio de
referencia, se calcula el precio de referencia de liquidacién para
cada uno de los meses y asi obtener el precio de cierre del dia:

Precio de referencia de liquidacion (2 — 72 venc)
= (Promedio (Ultimos siete datos entre TX1 y predespacho ideal)
* Estacionalidad del mes (2 — 72 venc))

Precio de cierre del dia (2 — 72 venc)
= Minimo(PEA vigente; (Precio cierre anterior) » (1
(Precio de referencia de liquidacion (2 — 72 venc) — Precio de cierre anteriur)
+ D)

Precio de cierre anterior
dias habiles restantes para la liquidacién del contrato

Para determinar los precios de cierre de los contratos de futuro con
subyacente electricidad que manejan las horas 00:00 a 07:00, 07:00
a 17:00 y 17:00 a 24:00 del dia para todos los dias calendario del
mes de referencia MTB, DTB y NTB respectivamente, se divide en
dos partes:

Parte uno: calculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes actual (Mes to de la curva de contratos listados de referencia
MTB, DTB y NTB)

Entendiendo que el precio de liquidacion de los contratos se acota al
precio de referencia horario del subyacente al precio de escasez
ponderado (PEP) del mes de expiracién cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion (PEA) del mes de expiracion y, de esta base, se calcula el
precio promedio aritmético del dia, el precio de liquidacién al
vencimiento es el precio promedio aritmético de los dias del mes de
expiracion, se aplica la misma metodologia para determinar el precio
de cierre del mes actual, donde los insumos son:

1) Primera version de los precios diarios de la bolsa de energia
del mes actual de las horas que maneja cada contrato MTB,

Una vez se tiene calculada la estacionalidad y el precio de
referencia, se calcula el precio de referencia de liquidacién para
cada uno de los meses y asi obtener el precio de cierre del dia:

Precio de referencia de liquidaciéon (2 — 72 venc)
= (Promedio (Ultimos siete datos entre TX1 y predespacho ideal)
* Estacionalidad del mes (2 — 72 venc))

Precio de cierre del dia (2 — 72 venc)
= Minimo(PEAvigente; (Precio cierre anterior) * (1
(Precia de referencia de liquidacion (2 — 72 venc) — Precio de cierre unterior)
+ D>

Precio de_cierre anterior
dias habiles restantes para la liquidacién del contrato

Para determinar los precios de cierre de los contratos de futuro con
subyacente electricidad que manejan las horas 00:00 a 07:00, 07:00
a 17:00 y 17:00 a 24:00 del dia para todos los dias calendario del
mes de referencia MTB, DTB y NTB respectivamente, se divide en
dos partes:

Parte uno: calculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes actual (Mes to de la curva de contratos listados de referencia
MTB, DTB y NTB)

Los insumos para el cédlculo son:

I. Primera Segunda version (TX2) de los precios horarios diaries
de la bolsa nacional de energia del mes actual de las horas




DTB y NTB conocidos y publicados por el administrador del
sistema interconectado nacional de energia - XM, acotando las
horas que superan el PEA del mes de expiracion al PEP del mes
de expiracion para asi obtener el precio del dia. Estos precios
se van publicando diariamente y por lo general son t-2.

2) Precio diario del predespacho ideal del mes actual de las horas
que maneja cada contrato MTB, DTB y NTB conocidos y
publicados por el administrador del sistema interconectado
nacional de energia — XM, acotando las horas que superan el
PEA del mes de expiracion al PEP del mes de expiracion para
asi obtener el precio del dia. La variable del predespacho ideal
buscar dar un precio de referencia sobre el comportamiento
del precio de bolsa para los préximos dias basado en la
demanda proyectada, la capacidad por producir energia y el
precio al que se oferta dicha energia y por lo general son t+1.

3) Adicional, se calculan tres precios mas (t+2, t+3 y t+4) dado
a que se pueden presentar variaciones entre el predespacho
ideal y el precio de la bolsa de energia y permiten anticiparse
tres dias mas hacia adelante sobre el comportamiento del

precio de la bolsa de energia:

dos) « (Lltime Precio de bolsa de energla
Cpredespacho ideal del mismo dia

Proyecciént + 2 = Promedio(Ultimos tres Predespachos ideales

Penultimo Precio bolsa d
redespacho ideal del mi

Proyecciont + 3 = Promedio(Ultimos dos Pr hos ideales ; Proyeccion t + 2) * &

I1.

I11.

que maneja cada contrato MTB, DTB y NTB conocidos y
publicados por el administrador del sistema de intercambios
comerciales — ASIC interceonectado-nacionaldeenergia—xM,
o el precio al que se liquidan las transacciones en bolsa
horariamente si se activan las condiciones criticas con la

informacidén de la versidn Tx2-aeetande-tashoerasquesuperan
CHPEA d,el Fres—de—exp acron at l,El i Ele. Sxpracton
Ealal. a5||sb|E_e IeF—CTprecto dle dia EISEES Eg'e. ctos—sevan

Precio horario diarie del predespacho ideal del mes actual de
las horas que maneja cada contrato MTB, DTB y NTB
conocidos y publicados por el administrador del sistema de
intercambios comerciales - ASIC interconectadenacionalde
energia—XM, o el precio del predespacho acotado segun a la
metodologia con la que se liquidan las transacciones en bolsa
horariamente si se activan las condiciones criticas con la

informacién de la versidn Tx2 aeetande-tashoerasquesuperan
PR el mresde el aid e a PER del e e sis e sidn
paraastebtenerelpreciodeldia. La variable del predespacho

ideal buscar dar un precio de referencia sobre el
comportamiento del precio de bolsa para los proximos dias
basado en la demanda proyectada, la capacidad por producir
energia y el precio al que se oferta dicha energia y por lo
general son t+1.

Adicional, se calculan tres precios mas (t+2, t+3 y t+4) dado
a que se pueden presentar variaciones entre el predespacho
ideal y el precio de la bolsa nacional de energia y permiten
anticiparse tres dias mas hacia adelante sobre el
comportamiento del precio de la bolsa nacional de energia:

dos) + (Llimo Precio de bolsa de energia
Predespacho ideal del mismo dia

Proyecciéont+2 = P dio(Ultimos tres Pred ideales

Penultim
Predespacho

Proyecciént+3 = Pr dio(Ultimos dos Predespachos ideales ;s Proyeccion t + 2) * (-




Ultimo Pr P ideal

intepenultimo Precio bolsa de energia )

” _ e o ” X ”
Proyecciént +4 = Pr Proyeccisnt+2; Proyecciont+3)» (* Predespacho ideal del mismo dia

4) Dias habiles del mes actual

Una vez se tienen los precios diarios de la bolsa de energia, los
precios diarios del predespacho ideal y los tres precios adicionales
que se calculan, se realiza un promedio simple de los datos para
obtener el precio de referencia con el que se proyecta la liquidacion
del mes actual. Por lo anterior, el precio de cierre del dia sera:

Precios bolsa energia acotados; )

Precio dereferencia de liquidacion = Promedio (Predespachos ideales acotados; Proyeccion 1,2y 3

Precio de cierre del dia = Precio de cierre anterior = (1+

ion — Precio de cierre anterior.

Precio de referencia de liqui
(( Precio de cierre anterior ))
dias habiles restantes del mes

En la medida en la que se acerca la fecha de vencimiento de los
contratos del mes actual, los precios proyectados que se calculan y
los predespachos ideales utilizados para obtener el precio de
referencia de liquidacion se van reemplazando por los precios de la
bolsa de energia hasta completar los precios de todos los dias
calendario del mes.

Parte dos: cdlculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes 2 al 24 (Meses t1 a t23 de la curva de contratos listados de
referencia MTB, DTB y NTB)

Para el calculo de precios de cierre de los vencimientos del mes 2 al
24, se tiene en cuenta el precio de referencia de liquidacion del
contrato ELM del correspondiente vencimiento y la ponderacion
histérica del contrato MTB, DTB y NTB respectivamente de los

. . . s s tis P io bolsa de i
dio(Ultimo Predespacho ideal acotado; Proyeccion t +2; Proyeccion t + 3) + (Anipenultimo Precio bolsa de energia )

Proyecciéont+4 = Pr Predespacho ideal del mismo dia

IV. Dias habiles del mes actual

Una vez se tienen los precios horarios de cada insumo, se calculan
los precios diarios de la bolsa nacional de energia, los precios diarios
del predespacho ideal y los tres precios adicionales que se calculan,
se realiza un promedio simple de los datos para obtener el precio de
referencia con el que se proyecta la liquidacion del mes actual. Por
lo anterior, el precio de cierre del dia sera:

Precios bolsa energia acotados; )

Precio dereferencia de liquidacion = Promedio (Predespachas ideales acotados; Proyeccién 1,2y 3

Precio de cierre del dia = Precio de cierre anterior = (1+

ion — Precio de cierre anterior.

(Precia dereferenciade liqui
( Precio de cierre anterior ))

dias habiles restantes del mes

En la medida en la que se acerca la fecha de vencimiento de los
contratos del mes actual, los precios proyectados que se calculan y
los predespachos ideales utilizados para obtener el precio de
referencia de liquidacion se van reemplazando por los precios de la
bolsa nacional de energia hasta completar los precios de todos los
dias calendario del mes.

Parte dos: calculo de precios de cierre para los vencimientos del
mes 2 al 24 (Meses t1 a t23 de la curva de contratos listados de
referencia MTB, DTB y NTB)

Para el calculo de precios de cierre de los vencimientos del mes 2 al
24, se tiene en cuenta el precio de referencia de liquidacion del
contrato ELM del correspondiente vencimiento y la ponderacion
histérica del contrato MTB, DTB y NTB respectivamente de los
Ultimos tres afios sobre la liquidacion de los contratos ELM versién




Gltimos tres afos sobre la liquidacién de los contratos ELM. A
continuacion, se presenta la férmula para calcular la ponderacion:

Ponderacion histérica =

Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses referencia para MTB; DTB; NTB del antepenultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del antepenultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses ref erencia para MTB; DTB; NTB del penultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del penultimo aiio) '
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses referencia para MTB; DTB; NTB del ultimo afio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del ultimo aio) '

Una vez se tiene calculada la ponderacion para el MTB, DTB y NTB,
se calcula el precio de referencia de liquidacién para cada uno de los
meses y asi obtener el precio de cierre del dia:

Precio de referencia de liquidacion MTB,DTB y NTB (2 — 24 venc) =
(Precio de referencia de liquidacién ELM * Representatividad historica MTB; DTB; NTB)

Precio de cierre del dia MTB; DTB; NTB (2 — 24 venc) =

Minimo (PEA vigente; Precio de cierre anterior x (1 +
<(Preciu de referencia de liquidacién MTB; DTB; NTB (2 — 24 venc) — Precio de cierre anteriur))
)

Precio de cierre anterior

dias habiles restantes para la liquidacién del contrato

Paragrafo Primero: Para el calculo del Precio de Cierre del contrato
ELS no se tendran en cuenta los criterios anteriormente descritos. En
consecuencia, el precio de cierre del Contrato ELS serd el mismo
precio de cierre del Contrato ELM del mismo vencimiento, obtenido
mediante la aplicacién de los criterios establecidos en los numerales
1, 2, 3, 4 o 5 del presente articulo.

Paragrafo Segundo: En caso de existencia de una sola punta bid
(punta en compra) o punta offer (punta en venta), el resultado del
precio de cierre estara limitado por parte de la misma punta. Es decir
gue, en ningun caso el precio de cierre obtenido mediante el criterio
4 0 5 de cada vencimiento podra estar por encima de la punta offer
existente, o por debajo de la punta bid existente.

TXR. A continuaciéon, se presenta la féormula para calcular la
ponderacion:

Ponderacion histérica =

Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses referencia para MTB; DTB; NTB del antepenultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del antepenultimo afio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses referencia para MTB; DTB; NTB del penultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del penultimo afio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses referencia para MTB; DTB; NTB del ultimo aiio)
Promedio(Precio Promedio de la bolsa de energia de los 12 meses que contemplan las 24 horas del ultimo ao) '

Una vez se tiene calculada la ponderacién para el MTB, DTB y NTB,
se calcula el precio de referencia de liquidacidon para cada uno de los
meses y asi obtener el precio de cierre del dia:

Precio de referencia de liquidacién MTB,DTB y NTB (2 — 24 venc) =
(Precio de referencia de liquidacién ELM * Representatividad historica MTB; DTB; NTB)

Precio de cierre del dia MTB; DTB; NTB (2 — 24 venc) =

it - Precio de cierre anterior x (1 +
((Preciu de referencia de liquidacién MTB; DTB; NTB (2 — 24 venc) — Precio de cierre anterior)>
>

Precio de cierre anterior

dias habiles restantes para la liquidacion del contrato

Paragrafo Primero: Para el célculo del Precio de Cierre del contrato
ELS no se tendran en cuenta los criterios anteriormente descritos. En
consecuencia, el precio de cierre del Contrato ELS serd el mismo
precio de cierre del Contrato ELM del mismo vencimiento, obtenido
mediante la aplicacién de los criterios establecidos en los numerales
1, 2, 3, 4 o 5 del presente articulo.

Paragrafo Segundo: En caso de existencia de una sola punta bid
(punta en compra) o punta offer (punta en venta), el resultado del
precio de cierre estara limitado por parte de la misma punta. Es decir
gue, en ningun caso el precio de cierre obtenido mediante el criterio
4 0 5 de cada vencimiento podra estar por encima de la punta offer
existente, o por debajo de la punta bid existente.




Paragrafo Tercero: La aplicacion del criterio de Precio de Cierre del
numeral 4, sera tenido en cuenta a partir del siguiente mes al mes
de expiracion del contrato de futuro.

Paragrafo Tercero: La aplicacion del criterio de Precio de Cierre del
numeral 4, sera tenido en cuenta a partir del siguiente mes al mes
de expiracion del contrato de futuro.

Articulo 4.3.1.1.1. Activo Subyacente.

El Futuro de Electricidad (en adelante “ELM") tiene por subyacente el
precio de la electricidad negociado en la bolsa de energia las 24 horas
de todos los dias del mes de expiracion.

Articulo 4.3.1.1.1. Activo Subyacente.

El Futuro de Electricidad (en adelante “ELM") tiene por subyacente el
precio de la electricidad negociado en la bolsa nacional de energia las
24 horas de todos los dias del mes de expiracion.

Articulo 4.3.1.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de ELM es el
segundo dia habil del mes siguiente al mes de entrega.

Articulo 4.3.1.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de ELM es el
segundo dia habil después del quinto dia calendario del mes siguiente
al mes de expiracidon entrega.

Articulo 4.3.1.1.8. Precio de liquidacion al vencimiento.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de expiracion del contrato
de futuro, DERIVEX calculard el precio de liquidacién al vencimiento
bajo la siguiente metodologia:

Se acotara el precio de referencia horario del subyacente al precio de
escasez ponderado del mes de expiracion cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion del mes de expiracién y, de esta base, se calculara el
precio promedio aritmético del dia, de manera que, el precio de
liguidacion al vencimiento sera el precio promedio aritmético de los
dias del mes de expiracién.

En caso en que el primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién no se cuente con uno o varios precios de referencia del
subyacente para calcular el promedio aritmético del mes, se tomara

Articulo 4.3.1.1.8. Precio de liquidacién al vencimiento.

El primer dia habil después del quinto dia calendario del mes
siguiente al mes de expiracion del contrato de futuro, DERIVEX
calculard el precio de liquidaciéon al vencimiento bajo la siguiente
metodologia:




como precio de referencia el predespacho ideal horario del dia o de
los dias faltantes calculado y publicado por XM S.A. E.S.P
Administrador del Sistema Interconectado Nacional — SIN aplicando
la misma metodologia descrita anteriormente.

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

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacioén final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Corresponde al precio de bolsa nacional de energia horario version

TXR (versién resumen),_o al precio al que se liquidan las
transacciones en bolsa horariamente si se activan las condiciones
criticas, calculado y publicado por el Administrador del sistema de
intercambios comerciales - ASIC - con la informacién de la version
TXR (version resumen), de acuerdo con la regulacién vigente al
momento del calculo.

Una vez se tiene el precio horario, se calcula el precio promedio
aritmético del dia, de manera que, el precio de liquidacion al
vencimiento sera el precio promedio aritmético de los dias del mes
de expiracion.

La liquidacidn final del contrato se hace efectiva el segundo dia habil
después del quinto dia calendario 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.

Paragrafo Primero: Para el efecto del cdlculo del precio de
liquidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Articulo 4.3.2.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Mini de Futuro de Electricidad (en adelante “ELS") tiene
por subyacente el precio de la electricidad negociado en la bolsa de
energia las 24 horas de todos los dias del mes de expiracidn.

Articulo 4.3.2.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Mini de Futuro de Electricidad (en adelante “ELS”) tiene
por subyacente el precio de la electricidad negociado en la bolsa
nacional de energia las 24 horas de todos los dias del mes de
expiracion.

Articulo 4.3.2.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

Articulo 4.3.2.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.




El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de ELS es el
segundo dia habil del mes siguiente al mes de entrega.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de ELS es el
segundo dia habil después del quinto dia calendario del mes siguiente
al mes de expiracidn entrega.

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 liquidacién al vencimiento
bajo la siguiente metodologia:

Se acotara el precio de referencia horario del subyacente al precio de
escasez ponderado del mes de expiracion cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion del mes de expiracién y, de esta base, se calculara el
precio promedio aritmético del dia, de manera que, el precio de
liquidacion al vencimiento sera el precio promedio aritmético de los
dias del mes de expiracion.

En caso en que el primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracidon no se cuente con uno o varios precios de referencia del
subyacente para calcular el promedio aritmético del mes, se tomara
como precio de referencia el predespacho ideal horario del dia o de
los dias faltantes calculado y publicado por XM S.A. E.S.P
Administrador del Sistema Interconectado Nacional — SIN aplicando
la misma metodologia descrita anteriormente.

Articulo 4.3.2.1.8. Precio de liquidacién al vencimiento.

El primer dia habil después del quinto dia calendario del mes
siguiente al mes de expiracion del contrato de futuro, DERIVEX
calculara el precio de liquidacién al vencimiento bajo la siguiente
metodologia:

Corresponde al precio de bolsa nacional de energia horario version

TXR (versién resumen),_o al precio al que se liquidan las
transacciones en bolsa horariamente si se activan las condiciones
criticas, calculado y publicado por el Administrador del sistema de
intercambios comerciales - ASIC - con la informacién de la version
TXR (versién resumen), de acuerdo con la regulacion vigente al
momento del célculo.




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

Paragrafo Primero: Para el efecto del cdlculo del precio de
liquidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Una vez se tiene el precio horario, se calcula el precio promedio
aritmético del dia, de manera que, el precio de liquidacion al
vencimiento sera el precio promedio aritmético de los dias del mes
de expiracion.

La liguidacién final del contrato se hace efectiva el segundo dia habil
después del quinto dia calendario 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.

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liquidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Articulo 4.3.3.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Amanecer de Electricidad (en
adelante “MTB") tiene por subyacente el precio de la electricidad
negociado en la bolsa de energia de las 00:00 a las 07:00 horas de
todos los dias del mes de expiracion.

Articulo 4.3.3.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Amanecer de Electricidad (en
adelante “MTB") tiene por subyacente el precio de la electricidad
negociado en la bolsa nacional de energia de las 00:00 a las 07:00
horas de todos los dias del mes de expiracién.

Articulo 4.3.3.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de MTB es el
segundo dia habil del mes siguiente al mes de entrega.

Articulo 4.3.3.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de MTB es el
segundo dia habil después del quinto dia calendario del mes siguiente

al mes de expiracidén entrega.

Articulo 4.3.3.1.8. Precio de liquidacion al vencimiento.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de expiracion del contrato
de futuro, DERIVEX calculara el precio de liquidacién al vencimiento
bajo la siguiente metodologia:

Se acotara el precio de referencia horario del subyacente al precio de
escasez ponderado del mes de expiracion cuando el precio de

Articulo 4.3.3.1.8. Precio de liquidacion al vencimiento.

El primer dia habil después del quinto dia calendario del mes
siguiente al mes de expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculard el precio de liquidacion al vencimiento bajo la siguiente
metodologia:




referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion del mes de expiracion y, de esta base, se calculara el
precio promedio aritmético del dia, de manera que, el precio de
liguidacidén al vencimiento sera el precio promedio aritmético de los
dias del mes de expiracion.

En caso en que el primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracion no se cuente con uno o varios precios de referencia del
subyacente para calcular el promedio aritmético del mes, se tomara
como precio de referencia el predespacho ideal horario del dia o de
los dias faltantes calculado y publicado por XM S.A. E.S.P
Administrador del Sistema Interconectado Nacional — SIN aplicando
la misma metodologia descrita anteriormente.

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

Corresponde al precio de bolsa nacional de energia horario version

TXR (version resumen),_o al precio al que se liquidan las
transacciones en bolsa horariamente si se activan las condiciones
criticas, calculado y publicado por el Administrador del sistema de
intercambios comerciales — ASIC - con la informacion de la version
TXR (versién resumen), de acuerdo con la regulacion vigente al
momento del calculo.

Una vez se tiene el precio horario, se calcula el precio promedio
aritmético del dia, de manera que, el precio de liquidacién al
vencimiento sera el precio promedio aritmético de los dias del mes
de expiracion.

La liguidacién final del contrato se hace efectiva el segundo dia habil
después del quinto dia calendario 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.




Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Paragrafo Primero: Para el efecto del cdlculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Articulo 4.3.4.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Dia de Electricidad (en adelante
“DTB") tiene por subyacente el precio de la electricidad negociado en
la bolsa de energia de las 07:00 a las 17:00 horas de todos los dias
del mes de expiracion.

Articulo 4.3.4.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Dia de Electricidad (en adelante
“DTB") tiene por subyacente el precio de la electricidad negociado en
la bolsa nacional de energia de las 07:00 a las 17:00 horas de todos
los dias del mes de expiracioén.

Articulo 4.3.4.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de DTB es el
segundo dia habil del mes siguiente al mes de entrega.

Articulo 4.3.4.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.

El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de DTB es el
segundo dia habil después del quinto dia calendario del mes siguiente
al mes de expiracién entrega.

Articulo 4.3.4.1.8. Precio de liquidacion al vencimiento.

El primer dia habil del mes siguiente al mes de expiracion del contrato
de futuro, DERIVEX calculard el precio de liquidacién al vencimiento
bajo la siguiente metodologia:

Se acotara el precio de referencia horario del subyacente al precio de
escasez ponderado del mes de expiracion cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion del mes de expiracién y, de esta base, se calculara el
precio promedio aritmético del dia, de manera que, el precio de
liguidacién al vencimiento sera el precio promedio aritmético de los
dias del mes de expiracion.

En caso en que el primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracién no se cuente con uno o varios precios de referencia del
subyacente para calcular el promedio aritmético del mes, se tomara
como precio de referencia el predespacho ideal horario del dia o de
los dias faltantes calculado y publicado por XM S.A. E.S.P

Articulo 4.3.4.1.8. Precio de liquidacion al vencimiento.

El primer dia habil después del quinto dia calendario del mes
siguiente al mes de expiracion del contrato de futuro, DERIVEX
calculard el precio de liquidacién al vencimiento bajo la siguiente
metodologia:




Administrador del Sistema Interconectado Nacional — SIN aplicando
la misma metodologia descrita anteriormente.

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

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Corresponde al precio de bolsa nacional de energia horario version

TXR (versién resumen),_o al precio al que se liquidan las
transacciones en bolsa horariamente si se activan las condiciones
criticas, calculado y publicado por el Administrador del sistema de
intercambios comerciales — ASIC - con la informacion de la versidn
TXR (versién resumen), de acuerdo con la regulacion vigente al
momento del célculo.

Una vez se tiene el precio horario, se calcula el precio promedio
aritmético del dia, de manera que, el precio de liquidacion al
vencimiento sera el precio promedio aritmético de los dias del mes
de expiracion.

La liguidacién final del contrato se hace efectiva el segundo dia habil
después del quinto dia calendario 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.

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Articulo 4.3.5.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Noche de Electricidad (en adelante
“NTB") tiene por subyacente el precio de la electricidad negociado en
la bolsa de energia de las 17:00 a las 24:00 horas de todos los dias
del mes de expiracién.

Articulo 4.3.5.1.1. Activo Subyacente.

El Contrato Futuro Bloque Horario Noche de Electricidad (en adelante
“NTB”) tiene por subyacente el precio de la electricidad negociado en
la bolsa nacional de energia de las 17:00 a las 24:00 horas de todos
los dias del mes de expiracion.

Articulo 4.3.5.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.
El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de NTB es el
segundo dia habil del mes siguiente al mes de entrega.

Articulo 4.3.5.1.7. Dia de vencimiento del Contrato.
El dia de vencimiento para cada Contrato de Futuro de NTB es el
segundo dia habil después del quinto dia calendario del mes siguiente

al mes de expiracién entrega.




Articulo 4.3.5.1.8. 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 liquidacién al vencimiento
bajo la siguiente metodologia:

Se acotara el precio de referencia horario del subyacente al precio de
escasez ponderado del mes de expiracién cuando el precio de
referencia horario del subyacente supere el precio de escasez de
activacion del mes de expiracidon y, de esta base, se calculara el
precio promedio aritmético del dia, de manera que, el precio de
liquidacion al vencimiento sera el precio promedio aritmético de los
dias del mes de expiracién.

En caso en que el primer dia habil del mes siguiente al mes de
expiracidon no se cuente con uno o varios precios de referencia del
subyacente para calcular el promedio aritmético del mes, se tomara
como precio de referencia el predespacho ideal horario del dia o de
los dias faltantes calculado y publicado por XM S.A. E.S.P
Administrador del Sistema Interconectado Nacional — SIN aplicando
la misma metodologia descrita anteriormente.

Articulo 4.3.5.1.8. Precio de liquidacién al vencimiento.

El primer dia habil después del quinto dia calendario del mes
siguiente al mes de expiracién del contrato de futuro, DERIVEX
calculard el precio de liquidacion al vencimiento bajo la siguiente
metodologia:

Corresponde al precio de bolsa nacional de energia horario version

TXR (version resumen),_o al precio al que se liquidan las
transacciones en bolsa horariamente si se activan las condiciones
criticas, calculado y publicado por el Administrador del sistema de
intercambios comerciales — ASIC - con la informacion de la versidn
TXR (versién resumen), de acuerdo con la regulacion vigente al
momento del célculo.

Una vez se tiene el precio horario, se calcula el precio promedio
aritmético del dia, de manera que, el precio de liquidacion al




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

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

vencimiento serd el precio promedio aritmético de los dias del mes
de expiracion.

La liguidacién final del contrato se hace efectiva el segundo dia habil
después del quinto dia calendario 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.

Paragrafo Primero: Para el efecto del calculo del precio de
liguidacion final, los precios se redondean a dos (2) decimales.

Cordialmente,

(Original Firmado)
JUAN CARLOS TELLEZ URDANETA
Representante Legal




