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Hacienda

RESOLUCION NUMERO 2218 DE 08 de septiembre de 2025

“Por la cual se deroga la Resolucién No. 1996 de 12 de agosto de 2025, se
establecen las caracteristicas y se fija el procedimiento para la colocacion en el
mercado primario de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” destinados a
realizar operaciones temporales de tesoreria, financiar apropiaciones del
Presupuesto General de la Nacion, regular la liquidez de la economia y efectuar
operaciones de Transferencia Temporal de Valores”

EL DIRECTOR GENERAL DE CREDITO PUBLICO Y TESORO NACIONAL

en ejercicio de sus facultades legales, en especial las delegadas por el literal
(a) del articulo primero de la Resolucién 2650 de 1996, el articulo primero de
la Resolucion 2822 de 2002, y

CONSIDERANDO

Que el Articulo 6 de la Ley 51 de 1990 determina las caracteristicas de los Titulos
de Tesoreria de la siguiente manera:

“Los Titulos de Tesoreria tendran las siguientes caracteristicas:

a) Seran titulos de deuda publica interna libremente negociables;

b) Seran de dos clases: los de clase A que sustituiran a la deuda contraida en
Operaciones de Mercado Abierto —-OMAS- (Titulos de Participacion) y que
podran ser emitidos para sustituir la deuda interna de la Nacion con el Banco
de la Republica en los términos del articulo anterior. Los de la clase B, que
se emitirdn para sustituir a los Titulos de Ahorro Nacional — TAN-, obtener
recursos para apropiaciones presupuestales, efectuar operaciones
temporales de Tesoreria del Gobierno Nacional y para regular la liquidez de
la economia.

Para este ultimo propdsito se autoriza al Gobierno Nacional para emitir, colocar
y mantener en circulacion Titulos de Tesoreria TES Clase B para que a través de
este instrumento el Banco de la Republica regule la liquidez de la economia. Los
recursos provenientes de dichas colocaciones no podran utilizarse para financiar
apropiaciones del Presupuesto General de la Nacién y seran administrados
mediante depdsito remunerado en el Banco de la Republica. Lo anterior sin
perjuicio de la competencia del Banco de la Republica para emitir sus propios
titulos.”;
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Que el paragrafo 2 del articulo 41 de la Ley 80 de 1993 establece que dentro de
las operaciones de crédito publico se encuentra la emisién, suscripcion y
colocacién de titulos de deuda publica;

Que el articulo 107 del Decreto 2150 de 1995 sefiala que el Ministro de Hacienda
y Crédito Publico podra delegar en el Director General de Crédito Publico la
facultad de autorizar la celebracién de operaciones de crédito publico,
operaciones asimiladas y operaciones de manejo de deuda publica de las
entidades estatales;

Que en uso de la facultad de delegacion de que trata el considerando anterior,
mediante el articulo primero de la Resolucién 2822 de 2002 el Ministro de
Hacienda y Crédito Publico delegd en el Director General de Crédito Publico la
colocacién de Titulos de Tesoreria TES Clase B con plazo igual o mayor a un afio
de que tratan los articulos 4 y 6 de la Ley 51 de 1990 por medio de sistemas de
oferta, remate o subastas;

Que para estos efectos, el Director General de Crédito Publico podra utilizar como
intermediarios a las personas legalmente habilitadas, crear, regular y modificar
programas y mecanismos de seleccién de las mismas que sean compatibles con
las politicas de financiamiento de la Nacidén y, establecer las caracteristicas
generales y especiales de los titulos que se coloquen por medio de sistemas de
oferta, remate o subastas, asi como los procedimientos de colocacion de los
mismos, sin perjuicio de las competencias de la Junta Directiva del Banco de la
Republica;

Que el articulo segundo de la Resolucién 2822 de 2002 establece que "El Director
General de Crédito Publico esta facultado para desarrollar las funciones
relacionadas con los programas y mecanismos mencionados en el articulo
anterior, las cuales se ejerceran mediante circulares o Resoluciones de caracter
general o particular, sin perjuicio de la actividad de contratacion directa que le
corresponde a este despacho”;

Que el articulo 146 de la Ley 1753 de 2015 adiciond un inciso al literal b) del
articulo 6 de la Ley 51 de 1990 y establecio lo siguiente: "Se autoriza al Gobierno
nacional para emitir, colocar y mantener en circulacion Titulos de Tesoreria TES
para efectuar Operaciones de Transferencia Temporal de Valores. El Gobierno
nacional reglamentara las condiciones generales para la realizacion de las
operaciones de Transferencia Temporal de Valores. Los recursos provenientes
de dichas colocaciones no podran utilizarse para financiar apropiaciones del
Presupuesto General de la Nacion”;

Que mediante el Decreto 400 de 2020 se modificé el Capitulo 2 del Titulo 3 Parte
3 del Libro 2 del Decreto 1068 de 2015, en el sentido de establecer que "los
recursos de los establecimientos publicos y las entidades estatales del orden
nacional que conforman el Presupuesto General de la Nacion seran
administrados por la Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico a través del sistema de Cuenta Unica
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Nacional conforme lo previsto por el Titulo 1 de la Parte 3 Libro 2 del presente
Decreto”, removiendo de esta forma las operaciones forzosas;

Que mediante la Resolucion No. 1996 del 12 de agosto de 2025 se establecieron
las caracteristicas y el procedimiento para la colocacion en el mercado primario
de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” destinados a realizar operaciones
temporales de tesoreria, financiar apropiaciones del Presupuesto General de la
Nacién, regular la liquidez de la economia y efectuar operaciones de
Transferencia Temporal de Valores; la cual derogd la Resolucion 1902 de 2025
de la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico;

Que se requiere modificar el procedimiento de Colocacion por Subasta en el
Mercado Primario de los TES de Corto Plazo con el fin optimizar la gestién de los
vencimientos de los Titulos de Corto Plazo;

RESUELVE
Articulo 1. Ambito de Aplicacién y Contenido.

La presente Resolucidon deroga la Resoluciéon No. 1902 del 1 de agosto de 2025,
y establece las caracteristicas generales y especiales, asi como el procedimiento
de colocacion en el mercado primario de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B”
destinados a financiar operaciones temporales de tesoreria, apropiaciones del
Presupuesto General de la Nacion, regular la liquidez de la economia y efectuar
operaciones de Transferencia Temporal de Valores, conforme al siguiente
contenido:

CAPITULO I

“"Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el mercado
primario, destinados a financiar operaciones temporales de tesoreria.

Articulo 2. Caracteristicas Generales y Especiales.

1. Origen.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el mercado primario,
destinados a financiar operaciones temporales de tesoreria, en adelante TES de
Corto Plazo, son titulos de deuda publica interna de la Nacién, emitidos por el
Gobierno Nacional - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de conformidad con
lo establecido en la Ley 51 de 1990 y demas normas que la modifiquen adicionen
o deroguen.

2. Clase y Denominacion.

Los TES de Corto Plazo son titulos emitidos a descuento, denominados en

moneda legal colombiana.
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3. Conformacion de los Titulos.

Los TES de Corto Plazo estdn conformados Unicamente por el principal, que sera
amortizado al final del plazo.

4. Moneda de Liquidacion y Pago.

El valor nominal de los TES de Corto Plazo serd liquidado y pagado en moneda
legal colombiana.

5. Plazos de Emision.

Los TES de Corto Plazo son emitidos con plazo igual o inferior a un (1) ano y no
menor a treinta (30) dias.

6. Ley de Circulacion.

Son titulos “a la orden”, libremente negociables en el mercado secundario. La
transferencia de los valores que se encuentren en un depdsito centralizado de
valores se realizara a través de la correspondiente anotacidn en cuenta.

7. Inscripcion.

Estan inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia.
8. Homogeneidad.

Las colocaciones sucesivas de los TES de Corto Plazo, de un determinado plazo
de emisién tendran iguales caracteristicas de emisién y de amortizacidon del
principal y se consideraran como parte de la misma emisién.

9. Precio.

El precio de los TES de Corto Plazo es el valor presente de un titulo compuesto
Unicamente por el principal, equivalente a cien (100) unidades de valor nominal,
descontado a la tasa de rendimiento aprobada en la subasta el dia de
cumplimiento de la respectiva oferta.

El precio se expresara con tres (3) decimales y sera el resultado de la siguiente
expresion matematica:

100

Precio =

Donde:
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Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100 unidades

. ,
descontado a una tasa de interés *.

e Sera la tasa de rendimiento efectiva anual resultante de la subasta
(tasa de corte) con la cual se descuenta el valor del principal de los
TES de Corto Plazo, expresada como porcentaje, con tres (3)
decimales.

n: Sera el niumero de dias que transcurran entre la fecha de
cumplimiento de la subasta y la de vencimiento del titulo.

10.Valor de Expedicion.

Los TES de Corto Plazo se expediran en multiplos de cien mil pesos ($100.000)
y el valor minimo de expedicién del principal serd de quinientos mil pesos
($500.000) moneda legal colombiana.

11.Valor de Liquidacion.

Los TES de Corto Plazo se liquidaran y pagaran en moneda legal colombiana y
su valor sera el resultado de multiplicar el valor nominal de los titulos por su
precio, dividiendo este Ultimo en cien (100). La Nacidn no reconocera intereses
sobre los dias no habiles bancarios que transcurran entre el vencimiento de los
titulos y su fecha de pago efectivo cuando el vencimiento ocurra en dias no
habiles bancarios.

12. Expedicion y Administracion.
Los TES de Corto Plazo seran expedidos y administrados exclusivamente a través
del Depésito Central de Valores -DCV- del Banco de la Republica y por tanto les

seran aplicables las disposiciones pertinentes del mismo.

El Banco de la Republica actia unicamente en calidad de administrador de los
titulos y en ningun caso como garante de éstos.

Los costos que se causen por el uso del Depdsito Central de Valores — DCV -
seran pagados por la Nacién — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

13. Prescripcion de Derechos.

La prescripcidon de los derechos incorporados en los TES de Corto Plazo vy la
caducidad de las acciones judiciales para exigir tales derechos se regiran por las
normas legales vigentes y especialmente por lo establecido en el articulo 17 de
la Ley 185 de 1995.

14. Tratamiento Tributario del Descuento.
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Sobre el descuento que generen los titulos, el Depdsito Central de Valores - DCV
- del Banco de la Republica realizara la respectiva retencion en la fuente de
acuerdo con las normas legales vigentes.

Articulo 3. Formas de Colocacion en el Mercado Primario de los TES de Corto
Plazo.

1. Formas de Colocacion

Los TES de Corto Plazo podran ser colocados en el mercado primario en las
siguientes formas:

1.1. Colocacion por Subasta.

Mediante este mecanismo, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional convocara a los agentes
colocadores autorizados del mercado publico de valores para presentar ofertas
en términos de tasa de rendimiento y monto para cada uno de los TES de Corto
Plazo a colocar. Una vez establecidas las condiciones de tasa de rendimiento y
precio de los titulos, de acuerdo con la modalidad de la subasta, se adjudicaran
las ofertas hasta satisfacer el cupo de colocacién anunciado previamente.

1.2. Colocacion Directa Convenida.

Se denomina Colocacion Directa Convenida aquella suscripcién de TES de Corto
Plazo en el mercado primario realizada con recursos publicos por parte de los
administradores de recursos publicos y de las entidades publicas a las cuales les
han sido aceptados sus excedentes de liquidez en moneda nacional por parte de
la Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.

Las entidades a quienes se le podran entregar los TES de Corto Plazo del
mercado primario mediante Colocacidn Directa Convenida seran todas aquellas
entidades publicas diferentes a las descritas en el Capitulo 2 del Titulo 3 Parte 3
del Libro 2 del Decreto 1068 de 2015 y las demds normas que lo modifiquen,
adicionen o deroguen. Tratdndose de personas distintas a entidades publicas,
podran hacerlo las que administren recursos publicos, en los términos del primer
inciso de este numeral.

También se entiende como Colocaciéon Directa Convenida la suscripcion y
entrega de los TES de Corto Plazo a beneficiarios de sentencias y conciliaciones
judiciales conforme con lo dispuesto en el articulo 29 de la Ley 344 de 1996 y
demas normas concordantes.

Las condiciones de colocacion de los TES de Corto Plazo por Colocacion Directa

Convenida seran las determinadas por la Direccidon General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con las
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condiciones de mercado de los TES de Corto Plazo vigentes al momento de la
suscripcion.

Articulo 4. Procedimiento de Colocacion por Subasta en el Mercado Primario
de los TES de Corto Plazo.

1. Agentes Colocadores.

Los agentes colocadores de los TES de Corto Plazo por el mecanismo de subasta
son los agentes autorizados para la realizacién de Operaciones de Mercado
Abierto -OMA- con el Banco de la Republica, en adelante Agentes Colocadores.

2. Tipo de Subasta.

Las subastas seran de tipo “holandés” en las cuales el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional
establecera las reglas para definir la tasa de corte y, dependiendo del cupo de
colocacién anunciado, se adjudicaran las ofertas cuya tasa sea menor o igual a
ésta.

3. Caracteristicas de las Emisiones a Subastar.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird, con anterioridad al dia de convocatoria de la subasta,
la fecha de emisidon de los titulos a subastar. Asi mismo, determinara el monto
y el periodo de duracién de cada emisién. Una vez agotado el monto de una
emisién, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional anunciara la apertura de una nueva emisién o
la ampliacidon del monto inicial.

4. Convocatoria de la Subasta.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird para cada semana monetaria la fecha, los plazos y los
montos en términos de valor nominal a subastar. El Banco de la Republica
anunciard oportunamente las condiciones de monto y periodo de los TES de
Corto Plazo a subastar, de acuerdo con las instrucciones impartidas por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional. La informacion anterior se anunciard por los medios
establecidos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la
Republica.

5. Cronograma de las Subastas.
Las subastas de TES de Corto Plazo se realizaran preferiblemente los martes de

cada semana monetaria. En caso de que el dia de la subasta corresponda a un
dia no habil bancario, la subasta se realizaria al siguiente dia habil.
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Se entiende por dia no habil bancario aquel en el cual el Banco de la Republica
o el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico no presten sus servicios.

6. Reglas para la Presentacion de Ofertas.

Las ofertas presentadas por los Agentes Colocadores seran consideradas en
firme y su presentacion se debera hacer con el lleno de los requisitos que a
continuacion se determinan:

6.1. Contenido de las Ofertas.
Cada oferta debera contener la siguiente informacioén:

a. El valor nominal de los titulos que se desean suscribir, teniendo en cuenta
el valor minimo de expedicion.

b. La tasa de interés efectiva anual a la cual se desea suscribir los titulos.

Cada Agente Colocador podra presentar varias ofertas. No obstante, ninguna
entidad podra presentar una o mas ofertas cuyo valor nominal total supere la
cuantia del cupo maximo a adjudicar anunciado previamente por el Banco de la
Republica. En el caso de que ello suceda, la(s) ultima(s) oferta(s) presentada(s)
que exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s).

De igual forma, ninguna entidad podra presentar ofertas cuyo diferencial entre
la tasa minima y maxima de sus ofertas supere el diferencial maximo de tasas
que previamente haya determinado la Direccidn General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Se anularan las
ofertas que excedan dicho diferencial de tasas.

Adicionalmente, el numero de ofertas por titulo a subastar en caso de
contingencia se sujetara a los términos dispuestos en el Reglamento del Sistema
de Subastas del Banco de la Republica.

6.2. Cuantia de las Ofertas.

La cuantia minima de cada oferta por agente colocador serd de quinientos
millones de pesos ($500.000.000) moneda legal colombiana.

En todo caso, el monto maximo de cada oferta estara limitado al valor amparado
por la Pdliza Global Bancaria del Banco de la Republica.

6.3. Horario de Presentacion.

El horario para la presentacion de las ofertas sera de 9:30 am. a 10:00 am., del
dia en el cual se realice la subasta.
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La Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico podra modificar estos horarios, siempre y cuando no
se haya iniciado la presentacion de las ofertas, y previo anuncio a los Agentes
Colocadores.

6.4. Forma de Presentacion.

El Banco de la Republica recibird via SEBRA, por el Sistema de Subastas, las
ofertas de los agentes autorizados en los horarios indicados anteriormente, las
cuales no podran ser modificadas ni revocadas después del cierre de la subasta.
En todo caso, la presentacidén de ofertas se sujetara a los términos previstos en
el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica.

Cuando un agente autorizado no pueda presentar sus ofertas a través del
Sistema de Subastas del portal SEBRA, podra hacerlo mediante los mecanismos
de contingencia, segun los términos establecidos en el Reglamento del Sistema
de Subastas del Banco de la Republica.

7. Adjudicacion en la Subasta.

Las ofertas cuya tasa se encuentre dentro del rango inferior o igual a la tasa de
corte, previamente definida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional seran adjudicadas a la
tasa de corte. Los participantes cuya oferta haya sido aprobada pagaran el
mismo precio y obtendran el rendimiento correspondiente a la tasa de corte.

Las ofertas se aprobaran hasta por el monto fijado por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico - Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional. Si el
monto adjudicado es inferior al valor acumulado de las ofertas presentadas a la
tasa de corte, se tendran en cuenta los siguientes criterios:

a. Las ofertas presentadas a una tasa inferior a la tasa de corte seran
aprobadas en su totalidad.

b. La diferencia frente al monto aprobado se prorrateara entre las ofertas
presentadas a la misma tasa de corte, con base en el valor nominal de
éstas.

8. Resultado de la Subasta.

Los resultados de la subasta seran comunicados a los Agentes Colocadores el
mismo dia habil bancario al de recepcién de las ofertas, una vez se apruebe la
respectiva subasta. Los resultados serdan comunicados a través de los medios
previstos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica
o a través de los medios dispuestos por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Pablico — Direccidon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional — Subdireccion
de Financiamiento Interno de la Nacion.
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9. Cumplimiento.

Las ofertas que resulten aprobadas en la subasta deberan ser cumplidas
irrevocablemente el mismo dia de su realizacidon. En todo caso, el cumplimiento
se debe realizar necesariamente a través del sistema del Depdsito Central de
Valores del Banco de la Republica, conforme el procedimiento y dentro del
horario establecido por la reglamentacion aplicable a este deposito.

Para todos los efectos se considera que el titulo fue colocado cuando el Banco
de la Republica reciba los recursos correspondientes y el agente haya recibido
los titulos en su cuenta. En todo caso, las operaciones de cumplimiento se rigen
por el procedimiento establecido por el Departamento de Fiduciaria y Valores del
Banco de la Republica.

La entrega de los respectivos certificados en los cuales consten los derechos de
los titulos se realizara en las oficinas del Banco de la Republica a través de las
cuales las soliciten, previa solicitud del depositante directo.

CAPITULO II

“Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el mercado
primario, destinados a financiar apropiaciones del Presupuesto
General de la Nacion.

Articulo 5. Caracteristicas Generales y Especiales.

1. Origen.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” con plazo mayor a un (1) afo, en
adelante TES de Largo Plazo, son titulos de deuda publica interna de la Nacién
emitidos por el Gobierno Nacional - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
destinados a financiar apropiaciones del Presupuesto General de la Nacién de
conformidad con lo establecido en los articulos 4 y 6 de la Ley 51 de 1990 vy
demas normas concordantes y pertinentes.

2. Clase y Denominacion.

Los TES de Largo Plazo son emitidos a tasa fija o variable y denominados en
moneda legal colombiana, en Unidades de Valor Real -UVR, o en ddlares de los
Estados Unidos de América -USD.

3. Conformacion de los Titulos.

Cada TES de Largo Plazo esta conformado por el principal, que serda amortizado

al final del plazo, y por varios cupones de intereses anuales, segun corresponda.
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Por ejemplo, dos (2) cupones para los de dos afios, tres (3) cupones para los de
tres afos, etc.

4. Moneda de Liquidacion y Pago.

El principal y los intereses de los TES de Largo Plazo seran pagados en moneda
legal colombiana.

5. Plazos de Emision.

Los TES de Largo Plazo son emitidos con plazo mayor a un (1) afo calendario.
En todo caso, el pago del principal se debera efectuar con cargo a recursos de
las apropiaciones del rubro del Servicio de la Deuda del Presupuesto General de
la Nacion de vigencias fiscales posteriores a aquellas en las cuales se emitan los
titulos.

6. Ley de Circulacion.

Son titulos “a la orden”, libremente negociables en el mercado secundario y
cuando corresponda, los cupones de intereses también son libremente
negociables. La transferencia de los valores que se encuentren en un depdsito
centralizado de valores se realizara a través de la correspondiente anotacion en
cuenta.

7. Inscripcion.

Estan inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia.

8. Homogeneidad.

Las colocaciones sucesivas de TES de Largo Plazo de un determinado plazo de
emisién tendran iguales caracteristicas de cupdn, pago de intereses y de
amortizacion del principal, siempre que su conformacién lo permita, y se
consideraran como parte de la misma emision.

9. Descuponamiento.

A voluntad del tenedor, el principal y los cupones de intereses de los TES de
Largo Plazo a tasa fija denominados en pesos se podran negociar en forma
separada. Para las otras denominaciones y clases de TES de Largo Plazo no se
permitird el descuponamiento.

10. Rendimientos.

Devengan intereses periodo vencido. La Naciéon no reconocera intereses sobre
los dias no habiles bancarios que transcurran entre el vencimiento de los titulos

y su fecha de pago efectivo, cuando el vencimiento ocurra en dias no habiles
bancarios.
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En cada emisidn, los intereses se calcularan desde el dia siguiente al inicio del
respectivo periodo y hasta el dia pactado para su pago, empleando como base
de conteo 365/365, que corresponde a afios de 365 dias, de doce (12) meses,
con el periodo de dias calendario que corresponda a cada mes, excepto para el
mes de febrero, que correspondera a veintiocho (28) dias, inclusive para afios
bisiestos.

11.Precio.

El precio de los TES de Largo Plazo es el valor presente de un titulo compuesto
por el principal y los cupones de intereses equivalentes a cien (100) unidades
de valor nominal, descontado a la tasa de rendimiento correspondiente, el dia
de cumplimiento de la operacidn respectiva.

El precio se expresara con tres (3) decimales y sera el resultado de la siguiente
expresion matematica:

N
Precio—= 100 Z 100xTasaCupon
(i 0550 =t (g el
Dénde:
Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100

. . )
unidades descontado a una tasa de interés "¢.

Tasa Cupon: Sera el porcentaje con el cual se calculan los rendimientos
periodicos de los titulos y corresponde a la tasa facial de los
mismos.

Le s Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de

Largo Plazo utilizada para la liquidacidn de la operacidn,
expresada como porcentaje, con tres (3) decimales.

n: Sera el nimero de dias transcurridos entre la fecha de
cumplimiento de la operacidén y el proximo pago de intereses
del titulo.

N: Sera el nimero de cupones de intereses del titulo
pendientes de pago en la fecha de cumplimiento de la
operacion.

k: Variable que toma valores enteros entre 1 y N.
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12. Rendimiento, Liquidacion de Intereses y Precio de los TES de Largo
Plazo a Tasa Variable.

Los TES de Largo Plazo a tasa variable, cuya tasa de rendimiento esta compuesta
por la variacién del indice de precios al consumidor mas un porcentaje de
rendimiento adicional o margen, seran denominados en moneda legal. El
rendimiento, cupones de intereses y precio se calcularan conforme se determina
a continuacién:

12.1. Composicion del Rendimiento.

El rendimiento de los TES de Largo Plazo a tasa variable es la tasa compuesta
por:

a. El componente inflacionario que corresponde a la variacién anual del
indice de precios al consumidor — IPC - publicado por el DANE para el
mismo mes en que se realice el cumplimiento de la operacion respectiva,
Y

b. El porcentaje de rendimiento adicional al componente inflacionario o
margen.

La tasa de rendimiento sera el resultado de la aplicacién de la siguiente férmula:

‘e = (1 + IPC)*(1+Margen) - 1

Dénde:
fe Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de Largo
Plazo, expresada como porcentaje.
IPC: Sera el componente inflacionario vigente el dia de cumplimiento de

la operacion.

Margen: Sera el porcentaje de rendimiento utilizado para la liquidacion de
la operacidn, el cual no incorpora el componente inflacionario.

12.2. Forma de Liquidacion del Cupon de Intereses.

Los intereses se liquidan anualmente por periodos vencidos con base en la tasa
compuesta por la variacidon de doce (12) meses del IPC publicado por el DANE
para el mismo mes en que se realice el pago de rendimientos mas el margen
aprobado en la subasta. Si a las 5:30 PM del dia habil anterior a la fecha de
exigibilidad del pago de los rendimientos, el DANE o la entidad competente no
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ha publicado oficialmente la variacion anual del IPC, se tomara la ultima
variacion de doce (12) meses conocida.

La tasa para el célculo de los cupones de intereses sera obtenida con la aplicacion
de la siguiente formula:

Tasa Cupo6n = (1 + IPC)*(1+Margen) - 1

Dénde:

Tasa Cupon: Sera la tasa de interés con la cual se calculan los
rendimientos periddicos de los titulos.

IPC: Sera la variacion de doce (12) meses del indice de Precios al
Consumidor publicado por el DANE, vigente en la fecha de
exigibilidad de los rendimientos periddicos de los titulos.

Margen: Sera el porcentaje de rendimiento utilizado para la

liguidacion de la operaciéon, sin tener en cuenta el
componente inflacionario.

12.3. Precio de los TES de Largo Plazo a Tasa Variable.

Para calcular el precio de los TES de Largo Plazo a tasa variable se tomara la
misma expresidén matematica descrita en el numeral 11 del presente articulo,
donde:

Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100

. . )
unidades descontado a una tasa de interés "¢.

Tasa Cupon: Para efectos del calculo del precio, el valor tanto del primero
como de los siguientes cupones sera calculado con base en
la tasa compuesta por la variacién del IPC de doce (12)
meses publicado por el DANE vigente en la fecha de
cumplimiento de la operacién, mas el margen de rendimiento
adicional aprobado en la misma.

e Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de
Largo Plazo, expresada como porcentaje, como se encuentra
definida en el numeral 12.1 del presente articulo.

n: Serd el numero de dias transcurridos entre la fecha de
cumplimiento de la operacidén y el proximo pago de intereses
del titulo.

N: Sera el nUmero de cupones de intereses del titulo pendientes

de pago en la fecha de cumplimiento de la operacion.
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k: Variable que toma valores enteros entre 1 y N.
13.Valor de Expedicion.

El valor de expedicién de los TES de Largo Plazo dependera de la clase de titulo
a colocar, como se sefiala a continuacién:

13.1. Valor de Expedicion de los TES de Largo Plazo a Tasa Fija y
Variable Denominados en Pesos.

Los TES de Largo Plazo denominados en moneda legal colombiana se expediran
en multiplos de cien mil pesos ($100.000) y el valor minimo del titulo principal
sera de quinientos mil pesos ($500.000) moneda legal colombiana.

13.2. Valor de Expedicion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en UVR.

Los TES de Largo Plazo denominados en Unidades de Valor Real -UVR- se
expediran en multiplos de mil (1.000) UVR y el valor minimo del titulo principal
sera de diez mil (10.000) UVR.

13.3. Valor de Expedicion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en Ddélares.

Los TES de Largo Plazo denominados en ddlares de los Estados Unidos de
América se expediran en multiplos de cien délares de los Estados Unidos de
Ameérica (US$100) y el valor minimo del titulo principal sera de mil ddlares de
los Estados Unidos de América (US$1.000).

14.Valor de Liquidacion.

Los TES de Largo Plazo se liquidaran y pagaran en moneda legal colombiana de
acuerdo con la clase y denominacién del titulo. La Nacidn no reconocera
intereses sobre los dias no habiles bancarios que transcurran entre el
vencimiento de los titulos y su fecha de pago efectivo cuando el vencimiento
ocurra en dias no habiles bancarios.

El valor de liquidacion de los TES de Largo Plazo se obtendra conforme se sefiala
a continuacion:

14.1. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija y Variable
Denominados en Pesos.

El valor de liguidacién en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a

tasa fija y variable denominados en pesos sera el resultado de multiplicar el valor
nominal de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100).
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14.2. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en UVR.

El valor de liquidaciéon en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a
tasa fija denominados en UVR sera el resultado de multiplicar el valor nominal
de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100), y por la UVR
vigente el dia de cumplimiento de la operacion.

14.3. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en Ddlares.

El valor de liguidacién en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a
tasa fija denominados en ddlares sera el resultado de multiplicar el valor nominal
de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100) y, por la Tasa
Representativa del Mercado (TRM) vigente el dia de cumplimiento de la
operacion.

15. Expedicion y Administracion.

Los TES de Largo Plazo, tanto el principal como los cupones de intereses, seran
expedidos y administrados exclusivamente a través del Depdsito Central de
Valores - DCV - del Banco de la Republica y por tanto les seran aplicables las
disposiciones pertinentes del mismo.

El Banco de la Republica actia unicamente en calidad de administrador de los
titulos y en ningln caso como garante de éstos.

Los costos que se causen por el uso del Depdsito Central de Valores — DCV -
seran pagados por la Nacidn - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

16. Prescripcion de Derechos.

La prescripcion de los derechos incorporados en los TES de Largo Plazo vy la
caducidad de las acciones judiciales para exigir tales derechos se regiran por las
normas legales vigentes y especialmente por lo establecido en el articulo 17 de
la Ley 185 de 1995.

17. Tratamiento Tributario de los Rendimientos.

Sobre los intereses que generen los titulos, el Depdsito Central de Valores - DCV
- del Banco de la Republica realizara la respectiva retencion en la fuente de
acuerdo con las normas legales vigentes. De igual forma, si se colocan
primariamente con descuento, el Banco de la Republica efectuara la retencion
en la fuente a que haya lugar por concepto del descuento sobre los rendimientos
financieros.

Articulo 6. Formas de Colocaciéon en el Mercado Primario de los TES de Largo
Plazo destinados a financiar apropiaciones del Presupuesto General
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de la Nacion.
1. Formas de Colocacion.

Los TES de Largo Plazo podran ser colocados en el mercado primario en las
siguientes formas:

1.1. Colocacion por Subasta.

Mediante este mecanismo, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional convocara a los Agentes
Colocadores autorizados del mercado publico de valores para presentar ofertas
en términos de tasa de rendimiento y monto para cada uno de los TES de Largo
Plazo a colocar. Una vez establecidas las condiciones de tasa de rendimiento y
precio de los titulos, de acuerdo con la modalidad de la subasta, se adjudicaran
las ofertas hasta satisfacer el cupo de colocacién anunciado previamente.

1.2. Colocacion Directa.
1.2.1. Colocacion Directa Convenida.

Se denomina Colocacion Directa Convenida aquella suscripcidn de TES de Largo
Plazo en el mercado primario realizada con recursos publicos por parte de los
administradores de recursos publicos y de las entidades publicas a las cuales les
han sido aceptados sus excedentes de liquidez en moneda nacional por parte de
la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.

Las entidades a quienes se le podran entregar los TES de Largo Plazo del
mercado primario mediante Colocacién Directa Convenida seran todas aquellas
entidades publicas diferentes a las descritas en el Capitulo 2 del Titulo 3 Parte 3
del Libro 2 del Decreto 1068 de 2015 y las demas normas que lo modifiquen,
adicionen o deroguen. Tratdndose de personas distintas a entidades publicas,
podran hacerlo las que administren recursos publicos, en los términos del primer
inciso de este numeral.

También se entienden como Colocacion Directa Convenida la suscripcién vy
entrega de los TES de Largo Plazo a beneficiarios de sentencias y conciliaciones
judiciales conforme con lo dispuesto en el articulo 29 de la Ley 344 de 1996 y
demas normas concordantes.

Las condiciones de colocacion de los TES de Largo Plazo por Colocacién Directa
Convenida seran las determinadas por la Direccidon General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con las
condiciones de mercado de los TES de Largo Plazo vigentes al momento de la
suscripcion.

1.2.2. Colocacion Directa con Agentes Colocadores Autorizados del
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Mercado Puablico de Valores.

Se denomina Colocacién Directa con uno o varios agentes colocadores
autorizados del mercado publico de valores, bien sea una entidad privada o una
entidad mixta, aquella suscripcion de TES de Largo Plazo en el mercado primario
a través de un contrato de colocacién mediante el cual dichos agentes se obligan
a comprar a la Nacidn-Ministerio de Hacienda y Crédito Publico los TES de Largo
Plazo de acuerdo con las condiciones pactadas en dicho contrato. Para la
determinacidon de las condiciones financieras de estos TES de Largo Plazo se
podra hacer uso de los mecanismos tipicamente usados en el mercado para tal
fin, incluyendo la construccion de Libro de Ofertas.

1.2.3. Colocacion Directa a Fondos Bursatiles que repliquen indices de
Titulos de Deuda Publica — TES Clase B

Se denomina Colocacién Directa a Fondos Bursatiles que repliquen indices de
Titulos de Deuda Publica — TES Clase B, aquella suscripcion de TES de Largo
Plazo en el mercado primario a través de un contrato de colocacion directa
mediante el cual dicho fondo se obliga a comprar a la Nacién - Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico los TES de Largo Plazo de acuerdo con las condiciones
pactadas en dicho contrato, con el fin de replicar un indice de TES. Para la
determinacidon de las condiciones financieras de estos TES de Largo Plazo se
podra hacer uso de los mecanismos tipicamente usados en el mercado para tal
fin.

Articulo 7. Procedimiento de Colocacion por Subasta en el Mercado Primario
de los TES de Largo Plazo.

1. Agentes Colocadores.

Los Agentes Colocadores de los TES de Largo Plazo por el mecanismo de subasta,
son los establecimientos bancarios, las corporaciones financieras y las
sociedades comisionistas de bolsa participantes en el Programa de Creadores de
Mercado para Titulos de Deuda Publica y que hayan sido designados como
Creadores de Mercado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, para la respectiva vigencia.

2. Tipo de Subasta.

Las subastas seran de tipo “holandés” en las cuales el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico - Direccidn General de Crédito Publico y Tesoro Nacional
establecera las reglas para definir la tasa de corte y, dependiendo del cupo de
colocacién anunciado, se adjudicaran las ofertas cuya tasa sea menor o igual a
ésta.

3. Caracteristicas de las Emisiones a Subastar.
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El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direcciéon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird, con anterioridad al dia de convocatoria de la subasta,
la fecha de emisién de los titulos a subastar. Asi mismo, determinara el monto,
el cupdn de intereses y el periodo de duracion de cada emision. El cupdén de
intereses no se podrd modificar hasta la fecha de cierre de la emision. Una vez
agotado el monto de una emision, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional anunciara la apertura de
una nueva emision o la ampliacién del monto inicial.

4. Convocatoria de la Subasta.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccidn General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird para cada semana monetaria la fecha, los plazos y los
montos en términos de valor de giro a subastar. El Banco de la Republica
anunciara oportunamente las condiciones de monto y periodo de los TES de
Largo Plazo a subastar, de acuerdo con instrucciones impartidas por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional. La informacién anterior se anunciara por los medios establecidos en el
Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica.

5. Cronograma de las Subastas.

Las subastas de TES de Largo Plazo se realizaran preferiblemente de acuerdo
con el siguiente cronograma:

a. Para TES de Largo Plazo a tasa fija denominados en pesos, las subastas
se podran realizar los miércoles de la segunda y cuarta semanas
monetarias.

b. Para TES de Largo Plazo a tasa fija denominados en UVR, las subastas se
podran realizar los miércoles de la primera y tercera semana monetaria.

c. Para TES de Largo Plazo a tasa variable denominados en pesos, las
subastas se podran realizar los miércoles de la primera semana
monetaria.

d. Para TES de Largo Plazo a tasa fija denominados en dodlares, las subastas
se podran realizar los miércoles de la primera semana monetaria.

En caso de que el dia de la subasta corresponda a un dia no habil bancario, la
subasta se realizaria al siguiente dia habil.

Se entiende por dia no habil bancario aquel en el cual el Banco de la Republica
o el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico no presten sus servicios.

6. Reglas para la Presentacion de Ofertas.
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Las ofertas presentadas por los Creadores de Mercado seran consideradas en
firme y su presentacion se deberd hacer con el lleno de los requisitos que se
determinan a continuacién:

6.1. Contenido de las Ofertas.
Cada oferta debera contener la siguiente informacion:

a. El valor nominal de los titulos que se desean suscribir, teniendo en
cuenta en cada caso los valores minimos de expedicion.

b. La tasa de interés efectiva anual o el margen, segun el caso (para TES
de Largo Plazo en pesos, UVR, tasa variable o délares) a la cual se
desean suscribir los titulos.

Cada Creador de Mercado podra presentar varias ofertas. No obstante, ninguna
entidad podra presentar una o mas ofertas cuyo valor de liquidacion total supere
la cuantia del cupo maximo a adjudicar anunciado previamente por el Banco de
la Republica. En el caso de que ello suceda, la(s) ultima(s) oferta(s)
presentada(s) que exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s).

De igual manera, ninguna entidad podra presentar ofertas cuyo diferencial entre
la tasa minima y maxima de sus ofertas supere el diferencial maximo de tasas
que previamente haya determinado la Direccidn General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Se anularan las
ofertas que excedan dicho diferencial de tasas.

Adicionalmente, el numero de ofertas por titulo a subastar en caso de
contingencia se sujetara a los términos dispuestos en el Reglamento del Sistema
de Subastas del Banco de la Republica.

6.2. Cuantia de las Ofertas.

La cuantia minima de cada oferta por agente colocador segun el titulo a subastar
sera:

a. Para TES de Largo Plazo a tasa fija y variable denominados en pesos, de
quinientos millones de pesos ($500.000.000) moneda legal colombiana.

b. Para titulos denominados en UVR, de un millén (1.000.000) de UVR.

c. Para titulos denominados en ddélares de los Estados Unidos de América,
de cien mil délares de los Estados Unidos de América (US$100.000).

En todo caso, el monto maximo de cada oferta estara limitado al valor amparado
por la Pdliza Global Bancaria del Banco de la Republica.

6.3. Horario de Presentacion.
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El horario para la presentacion de las ofertas sera de 9:30 am. a 10:00 am. del
dia en el cual se realice la subasta.

La Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico podra modificar estos horarios, siempre y cuando no
se haya iniciado la presentacién de las ofertas, y previo anuncio a los
participantes en el Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda
Publica.

6.4. Forma de Presentacion.

El Banco de la Republica recibird via SEBRA, por el Sistema de Subastas, las
ofertas de los Creadores de Mercado en los horarios indicados anteriormente,
las cuales no podran ser modificadas ni revocadas después del cierre de la
subasta. En todo caso, la presentacion de ofertas se sujetara a los términos
previstos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica.

Cuando un agente autorizado no pueda presentar sus ofertas a través del
Sistema de Subastas del portal SEBRA, podra hacerlo mediante los mecanismos
de contingencia, segun lo establecido en el Reglamento del Sistema de Subastas
del Banco de la Republica.

7. Adjudicacion en la Subasta.

Las ofertas cuya tasa se encuentre dentro del rango inferior o igual a la tasa de
corte, previamente definida por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional seran adjudicadas a la
tasa de corte. Los participantes cuya oferta haya sido aprobada pagaran el
mismo precio y obtendran el rendimiento correspondiente a la tasa de corte.

Las ofertas se aprobaran hasta por el monto fijado por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico -Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional. Si el
monto adjudicado es inferior al valor acumulado de las ofertas presentadas a la
tasa de corte, se tendran en cuenta los siguientes criterios:

a. Las ofertas presentadas a una tasa inferior a la tasa de corte seran
aprobadas en su totalidad.

b. La diferencia frente al monto aprobado se prorrateara entre las ofertas
presentadas a la misma tasa de corte, con base en el valor de liquidacion
de éstas.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional, podra realizar una adjudicacién adicional en la subasta hasta
por el 30% del monto convocado inicialmente en primera vuelta, siempre y
cuando el indicador de relacidon del monto ofertado frente al monto convocado
inicialmente sea igual o superior a 2, redondeado a primer decimal
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independientemente de su denominacion. Asi mismo el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico — Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional podra
realizar una adjudicacion adicional en la subasta hasta por el 50% del monto
convocado inicialmente en primera vuelta, siempre y cuando el indicador de
relacion del monto ofertado frente al monto convocado inicialmente sea igual o
superior a 2,5, redondeado al primer decimal, independientemente de su
denominacién.

8. Resultado de la Subasta.

Los resultados de la subasta seran comunicados a los Creadores de Mercado el
mismo dia habil bancario al de recepcién de las ofertas, una vez se apruebe la
respectiva subasta. Los resultados serdn comunicados a través de los medios
previstos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica
o a través de los medios dispuestos por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico — Direccidon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional — Subdireccidon
de Financiamiento Interno de la Nacidn.

9. Cumplimiento.

Las ofertas que resulten aprobadas en la subasta deberan ser cumplidas
irrevocablemente el mismo dia de su realizacidon. En todo caso, el cumplimiento
se debe realizar necesariamente a través del sistema del Depdsito Central de
Valores del Banco de la Republica, conforme al procedimiento y dentro del
horario establecido por la reglamentacion aplicable a este depdsito.

Para todos los efectos se considera que el titulo fue colocado cuando el Banco
de la Republica reciba los recursos correspondientes y el agente haya recibido
los titulos en su cuenta. En todo caso, las operaciones de cumplimiento se rigen
por el procedimiento establecido por el Departamento de Fiduciaria y Valores del
Banco de la Repubilica.

La entrega de los respectivos certificados en los cuales consten los derechos de
los titulos se realizara en las oficinas del Banco de la Republica a través de las
cuales las soliciten, previa solicitud del depositante directo.

Articulo 8. Procedimiento de Colocaciéon por Subasta No Competitiva en el
Mercado Primario de los TES de Largo Plazo.

1. Definicion.

La Subasta No Competitiva es una colocacion de titulos en un monto adicional a
una subasta, en la cual los Creadores de Mercado designados segun las
disposiciones del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional, pueden adquirir un valor adicional de los TES
de la misma clase de los adjudicados, conforme la distribucidn que se establece
en la presente Resolucion.
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2. Convocatoria de Una Subasta No Competitiva.

Se procederd a convocar una Subasta No Competitiva por el cien por ciento
(100%) del cupo aprobado en la subasta, siempre y cuando el monto ofertado
haya sido de por lo menos el cien por ciento (100%) del cupo convocado en
primera vuelta.

Si el porcentaje de ofertas es inferior al sefialado anteriormente, no procedera
la convocatoria de la Subasta No Competitiva.

Se procederd a convocar una Subasta No Competitiva, siempre y cuando la
subasta que la origina sea puntuable en el Programa de Creadores de Mercado
para Titulos de Deuda Publica y, en todo caso, de acuerdo con lo que determine
la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.

3. Distribucion del Cupo de la Subasta No Competitiva.

La Colocacidn No Competitiva se distribuird entre Creadores de Mercado que
hayan sido adjudicados en la subasta, el cual quedara asi:

3.1. Primer Cupo No Competitivo.

Sera hasta por el equivalente al cincuenta por ciento (50%) del monto aprobado
en la subasta para cada titulo y se distribuira entre los Creadores de Mercado en
proporcion al monto adjudicado en la misma.

Nota: La distribucion del cupo de que trata el presente numeral se realizara solo
entre los Creadores de Mercado que en el ranking general acumulado vigente
del trimestre inmediatamente anterior no hayan ocupado las dos Ultimas
posiciones del escalafén mencionado.

3.2. Segundo Cupo No Competitivo.

Sera hasta por el equivalente al cincuenta por ciento (50%) del monto aprobado
en la subasta para cada titulo, distribuido entre los Creadores de Mercado
adjudicados en la misma y que se encuentren dentro de los diez (10) primeros
lugares del puntaje obtenido en la medicién de la labor y desempefio de los
componentes del Primer Escalén del Mercado Secundario por Presencia en
Pantalla y por Operaciones de Liquidez, en adelante Ranking Secundario o RS,
acumulado desde el inicio de cada periodo de calificacidn y hasta el mes anterior
a la convocatoria de la subasta.

La medicidn de la labor y desempefio de los componentes del Primer Escalén de

Mercado Secundario, de Presencia en Pantalla y de Operaciones de Liquidez se
efectuard conforme lo establecido en la Resolucién 5112 de 2018 de la Direccién
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General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico o las demas normas que la modifiquen, adicionen o deroguen.

Para realizar el célculo del Ranking Secundario del mes de enero de cada periodo
de calificacidn, se tomaran los valores acumulados de Mercado Secundario, de
Presencia en Pantalla, y de Operaciones de Liquidez obtenidos al cierre del
periodo de calificacién anterior.

Una vez establecido el Ranking Secundario y después de adjudicada la subasta,
se procedera a determinar los Creadores de Mercado adjudicatarios en la misma
que se encuentren dentro de los diez (10) primeros lugares del mencionado
ranking, en adelante Entidades Adjudicatarias en la Subasta o EAS.

Con base en el puntaje obtenido por las Entidades Adjudicatarias en la Subasta,
el Segundo Cupo de la Subasta No Competitiva para cada EAS sera el resultado
de multiplicar el valor total del segundo cupo no competitivo por el puntaje
obtenido de esa entidad, dividido entre la suma de los puntajes obtenidos por
todas las EAS, asi:

Puntaje RS
Cupo EAS = Total Segundo Cupo x unigj¢
ZPuntajes RS

Donde:

Cupo EAS: Correspondera al monto que cada Entidad
Adjudicataria en la Subasta podra ofertar como
segundo cupo no competitivo.

Total Segundo Cupo: Correspondera al valor total del segundo cupo no
competitivo.

Puntaje RS: Correspondera al puntaje de Ranking Secundario de la
respectiva Entidad Adjudicataria en la Subasta.

PuntajesRS : Correspondera a los puntajes de Ranking Secundario

de todas las Entidades Adjudicatarias en la Subasta.
4. Presentacion de Ofertas.

Cada entidad habilitada para participar en la Subasta No Competitiva podra
enviar una Unica oferta por cada clase de titulo a adjudicar.

La presentacion de ofertas en la Subasta No Competitiva se efectuara a los doce
(12) dias calendario siguientes a la realizacidon de la respectiva subasta, en el
horario de 12:30 m. a 1:00 pm. En caso de que ese dia sea no habil bancario,
la presentacién de ofertas se efectuara al dia habil bancario siguiente.
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Las ofertas se presentaran siguiendo el mismo procedimiento utilizado para las
subastas y descrito en el numeral 6.4 del articulo 7 de la presente Resolucion.

5. Tasa de Rendimiento.

La tasa de rendimiento para la Subasta No Competitiva sera la tasa calculada
por el sistema proveedor de informacidn para valoracion de inversiones PRECIA
con base en las operaciones realizadas el dia de la subasta competitiva.

6. Adjudicacion.

La adjudicacién de la Subasta No Competitiva se hara por el valor ofertado en la
misma. No obstante, en el evento en el cual el valor nominal de una oferta sea
inferior al valor minimo de expedicion del titulo segun su respectiva clase y
denominacién, no habra lugar a la adjudicacion de la respectiva Subasta No
Competitiva y por ende no habra lugar a la expedicién de los correspondientes
titulos.

7. Resultado.

El resultado de la Subasta No Competitiva sera comunicado a los Creadores de
Mercado una vez aprobada la respectiva colocacion el mismo dia habil bancario
de recepcion de las ofertas. Los resultados seran comunicados a través de los
medios previstos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la
Republica o a través de los medios dispuestos por el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico - Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional -
Subdireccidén de Financiamiento Interno de la Nacion.

8. Cumplimiento.

La fecha de cumplimiento de la Subasta No Competitiva sera el mismo dia habil
bancario de presentacion de las respectivas ofertas. En todo caso, el
cumplimiento se debe realizar necesariamente a través del sistema del Depdsito

Central de Valores - DCV - del Banco de la Republica, conforme el procedimiento
y dentro del horario establecido por la reglamentacién aplicable a este depésito.

CAPITULO III
“"Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el mercado
primario, para regular la liquidez de la economia

Articulo 9. Caracteristicas Generales y Especiales

1. Origen.
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Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloqguen en el mercado primario
para regular la liquidez de la economia, son titulos de deuda publica interna de
la Nacién, emitidos por el Gobierno Nacional — Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico de conformidad con lo establecido en la Ley 51 de 1990 y demas normas
que la modifiquen, adicionen o deroguen.

2. Clase y Denominacion.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia”
son titulos que podran ser emitidos a descuento, o emitidos a tasa fija vy
denominados en moneda legal colombiana.

3. Conformacion de los Titulos.

Cuando sean emitidos a descuento, los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para
regular la liquidez de la economia” estaran conformados Unicamente por el
principal, que sera amortizado al final del plazo, cuando sean emitidos a tasa
fija, estaran conformados por el principal, que serda amortizado al final del plazo,
y por uno o varios cupones de intereses anuales, segun corresponda. Por
ejemplo, un (1) cupdn para los titulos de un ano, dos (2) cupones para los de
dos afios, tres (3) cupones para los de tres anos, etc.

4. Moneda de Liquidacion y Pago.

El valor nominal de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez
de la economia” sera liquidado y pagado en moneda legal colombiana.

5. Plazos de Emision.

Cuando sean emitidos a descuento, los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para
regular la liquidez de la economia” tendran un plazo igual o inferior a un (1) afio
y no menor a treinta (30) dias, cuando sean emitidos a tasa fija tendran plazos
de uno (1) o mas afos calendario.

6. Ley de Circulacion.

Son titulos “a la orden”, libremente negociables en el mercado secundario. La
transferencia de los valores que se encuentren en un depdsito centralizado de
valores se realizara a través de la correspondiente anotacidn en cuenta.

7. Inscripcion.

Estan inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia.

8. Homogeneidad.
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Las colocaciones sucesivas de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular
la liquidez de la economia”, de un determinado plazo de emisién tendran iguales
caracteristicas de emision y de amortizacion del principal y se considerardn como
parte de la misma emision.

9. Descuponamiento.

Cuando sean emitidos a tasa fija, y a voluntad del tenedor, el principal y el(los)
cupon(es) de intereses de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la
liguidez de la economia”, se podran negociar en forma separada.

10. Rendimientos.

Cuando sean emitidos a tasa fija, los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para
regular la liquidez de la economia”, devengaran intereses periodo vencido. La
Nacion no reconocera intereses sobre los dias no habiles bancarios que
transcurran entre el vencimiento de los titulos y su fecha de pago efectivo,
cuando el vencimiento ocurra en dias no habiles bancarios.

En cada emisidn, los intereses se calcularan desde el dia siguiente al inicio del
respectivo periodo y hasta el dia pactado para su pago, empleando como base
de conteo 365/365, que corresponde a afios de 365 dias, de doce (12) meses,
con el periodo de dias calendario que corresponda a cada mes, excepto para el
mes de febrero, que correspondera a veintiocho (28) dias, inclusive para afios
bisiestos.

11.Precio.

Cuando sean emitidos a descuento, el precio de los “Titulos de Tesoreria TES -
Clase B para regular la liquidez de la economia” sera el valor presente de un
titulo compuesto Unicamente por el principal, equivalente a cien (100) unidades
de valor nominal, descontado a la tasa de rendimiento aprobada en la subasta
el dia de cumplimiento de la respectiva oferta.

El precio se expresara con tres (3) decimales y sera el resultado de la siguiente
expresion matematica:

Precio = %
[1 +i ]3 °
e
Dénde:
Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100
. . L1
unidades descontado a una tasa de interés "¢.
) , L .
e Sera la tasa de rendimiento efectiva anual con la cual se

descuenta el valor del principal de los “Titulos de Tesoreria
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TES - Clase B para regular la liquidez de la economia”,
expresada como porcentaje, con tres (3) decimales.

n: Serd el numero de dias que transcurran entre la fecha de
cumplimiento de la operacién y la de vencimiento del titulo.

Cuando sean emitidos a tasa fija, el precio de los “Titulos de Tesoreria TES -
Clase B para regular la liquidez de la economia” sera el valor presente de un
titulo compuesto por el principal y el(los) cupdn(es) de intereses equivalentes a
cien (100) unidades de valor nominal, descontado a la tasa de rendimiento
aprobada en la operacion el dia de cumplimiento de la respectiva oferta.

El precio se expresara con tres (3) decimales y sera el resultado de la siguiente
expresion matematica:

N
Pr'ecio _ 100 z 100xTasaCupon
(i N5 =t (g el )
Dénde:
Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100

. . )
unidades descontado a una tasa de interés "¢.

Tasa Cupon: Sera el porcentaje con el cual se calculan los rendimientos
periodicos de los titulos y corresponde a la tasa facial de los
mismos.

Le s Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los “Titulos de

Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la
economia” utilizada para la liquidacion de la operacién,
expresada como porcentaje, con tres (3) decimales.

n: Serd el numero de dias transcurridos entre la fecha de
cumplimiento de la operacidén y el proximo pago de intereses
del titulo.

N: Sera el nUmero de cupones de intereses del titulo pendientes

de pago en la fecha de cumplimiento de la operacion.
k: Variable que toma valores enteros entre 1 y N.
12.Valor de Expedicion.

14

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia
se expediran en multiplos de cien mil pesos ($100.000) y el valor minimo de
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expedicion del principal sera de quinientos mil pesos ($500.000) moneda legal
colombiana.

13.Valor de Liquidacion.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia”
se liquidaran y pagaran en moneda legal colombiana y su valor sera el resultado
de multiplicar el valor nominal de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo
en cien (100). La Nacién no reconocerd intereses sobre los dias no habiles
bancarios que transcurran entre el vencimiento de los titulos y su fecha de pago
efectivo cuando el vencimiento ocurra en dias no habiles bancarios.

14. Expedicion y Administracion.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia”,
tanto el principal como los cupones de intereses, seran expedidos vy
administrados exclusivamente a través del Depdsito Central de Valores - DCV -
del Banco de la Republica y por tanto les seran aplicables las disposiciones
pertinentes del mismo.

El Banco de la Republica actia unicamente en calidad de administrador de los
titulos y en ningln caso como garante de éstos.

Los costos que se causen por el uso del Depdsito Central de Valores — DCV -
seran pagados por la Nacién — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

15. Prescripcion de Derechos.

La prescripcion de los derechos incorporados en los “Titulos de Tesoreria TES -
Clase B para regular la liquidez de la economia” y la caducidad de las acciones
judiciales para exigir tales derechos se regiran por las normas legales vigentes
y especialmente por lo establecido en el articulo 17 de la Ley 185 de 1995.

16. Tratamiento Tributario del Descuento y de los Rendimientos.

Cuando sean emitidos a descuento, el Depdsito Central de Valores — DCV - del
Banco de la Republica realizara la retencién en la fuente de acuerdo con las
normas legales vigentes sobre el descuento que generen los titulos.

Cuando sean emitidos a tasa fija, el Depdsito Central de Valores - DCV - del
Banco de la Republica, realizara la retencidén en la fuente de acuerdo con las
normas legales vigentes sobre los intereses que generen los titulos. De igual
forma, si se colocan primariamente con descuento, el Banco de la Republica
efectuara la retencidn en la fuente a que haya lugar por concepto del descuento
sobre los rendimientos financieros.
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Articulo 10. Formas de Colocacion en el Mercado Primario de los "“Titulos de
Tesoreria TES - Clase B” que se cologuen en el mercado primario,
para regular la liquidez de la economia.

1. Formas de Colocacion.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia”
podran ser colocados en el mercado primario en las siguientes formas:

1.1. Colocacion por Subasta.

Mediante este mecanismo, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional convocard a los agentes
colocadores autorizados del mercado publico de valores para presentar ofertas
en términos de tasa de rendimiento y monto para cada uno de los “Titulos de
Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia” a colocar. Una
vez establecidas las condiciones de tasa de rendimiento y precio de los titulos,
de acuerdo con la modalidad de la subasta, se adjudicaran las ofertas hasta
satisfacer el cupo de colocacién anunciado previamente.

1.2. Colocacion por Operacion Convenida.

Se denomina colocacion Convenida aquella suscripcion de “Titulos de Tesoreria
TES - Clase B para regular la liquidez de la economia” en el mercado primario
realizada con recursos publicos por parte de los administradores de recursos
publicos y de las entidades publicas a las cuales les han sido aceptados sus
excedentes de liquidez en moneda nacional por parte de la Direccion General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Las entidades con las cuales se podran suscribir los “Titulos de Tesoreria TES -
Clase B para regular la liquidez de la economia” del mercado primario mediante
colocacién Convenida seran todas aquellas entidades publicas diferentes a las
descritas en el Capitulo II del Titulo 3 Parte 3 del Libro 2 del Decreto 1068 de
2015 y las demas normas que lo modifiquen, adicionen o deroguen. Tratandose
de personas distintas a entidades publicas, podran hacerlo las que administren
recursos publicos, en los términos del primer inciso de este numeral.

Las condiciones de colocacion de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para
regular la liguidez de la economia” por colocacion Convenida seran las
determinadas por la Direccidon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con las condiciones de
mercado de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la
economia” vigentes al momento de la suscripcién.
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Articulo 11. Procedimiento de Colocaciéon por Subasta en el Mercado Primario
de los "Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el
mercado primario, para regular la liquidez de la economia.

1. Agentes Colocadores.

Los Agentes Colocadores de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular
la liquidez de la economia” por el mecanismo de subasta son los agentes
autorizados para la realizacién de Operaciones de Mercado Abierto - OMA - con
el Banco de la Republica.

2. Tipo de Subasta.

Las subastas seran de tipo “holandés” en las cuales el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional
establecerd las reglas para definir la tasa de corte y, dependiendo del cupo de
colocacién anunciado, se adjudicaran las ofertas cuya tasa sea menor o igual a
ésta.

3. Caracteristicas de las Emisiones a Subastar.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direcciéon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird, con anterioridad al dia de convocatoria de la subasta,
la fecha de emisidon de los titulos a subastar. Asi mismo, determinara el monto
y el periodo de duracién de cada emisidén. Una vez agotado el monto de una
emisién, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de
Crédito Publico y Tesoro Nacional anunciara la apertura de una nueva emisidn o
la ampliacidon del monto inicial.

4. Convocatoria de la Subasta.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional definird para cada semana monetaria la fecha, los plazos y los
montos en términos de valor de giro a subastar. El Banco de la Republica
anunciara oportunamente las condiciones de monto y periodo de los “Titulos de
Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez de la economia” a subastar. La
informacién anterior se anunciara por los medios establecidos en el Reglamento
del Sistema de Subastas del Banco de la Republica.

5. Cronograma de las Subastas.

Las subastas de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B para regular la liquidez
de la economia” se realizaran preferiblemente los jueves de cada semana
monetaria. En caso de que el dia de la subasta corresponda a un dia no habil
bancario, la subasta se realizaria al siguiente dia habil.

Se entiende por dia no habil bancario aquel en el cual el Banco de la Republica
o el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico no presten sus servicios.
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6. Reglas para la Presentacion de Ofertas.

Las ofertas presentadas por los Agentes Colocadores serdan consideradas en
firme y su presentacion se deberda hacer con el lleno de los requisitos que a
continuacion se determinan:

6.1. Contenido de las Ofertas.
Cada oferta debera contener la siguiente informacioén:

a. El valor nominal de los titulos que se desean suscribir, teniendo en cuenta
el valor minimo de expedicion.

b. La tasa de interés efectiva anual a la cual se desea suscribir los titulos.

Cada Agente Colocador podra presentar varias ofertas. No obstante, ninguna
entidad podra presentar una o mas ofertas cuyo valor de liquidacion total supere
la cuantia del cupo anunciado previamente por el Banco de la Republica. En el
caso de que ello suceda, la(s) ultima(s) oferta(s) presentada(s) que exceda(n)
dicho cupo sera(n) anulada(s).

De igual manera, ninguna entidad podra presentar ofertas cuyo diferencial entre
la tasa minima y maxima de sus ofertas supere el diferencial maximo de tasas
que previamente haya determinado la Direccion General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Se anularan las
ofertas que excedan dicho diferencial de tasas.

Adicionalmente, el numero de ofertas por titulo a subastar en caso de
contingencia se sujetara a los términos dispuestos en el Reglamento del Sistema
de Subastas del Banco de la Republica.

6.2. Cuantia de las Ofertas.

La cuantia minima de cada oferta por agente colocador serd de quinientos
millones de pesos ($500.000.000) moneda legal colombiana.

En todo caso, el monto maximo de cada oferta estara limitado al valor amparado
por la Pdliza Global Bancaria del Banco de la Republica.

6.3. Horario de Presentacion.

El horario para la presentacién de las ofertas sera de 9:30 am. a 10:00 am. del
dia en el cual se realice la subasta.

6.4. Forma de Presentacion.
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El Banco de la Republica recibird via SEBRA, por el Sistema de Subastas, las
ofertas de los agentes autorizados en los horarios indicados anteriormente, las
cuales no podran ser modificadas ni revocadas después del cierre de la subasta.
En todo caso, la presentacion de ofertas se sujetara a los términos previstos en
el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica.

Cuando un agente autorizado no pueda presentar sus ofertas a través del
Sistema de Subastas del portal SEBRA, podra hacerlo mediante los mecanismos
de contingencia, segun lo establecido en el Reglamento del Sistema de Subastas
del Banco de la Republica.

7. Adjudicacion en la Subasta.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidon General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional adjudicara la subasta a aquellas ofertas cuya tasa sea igual o
inferior a la tasa de corte definida por el Banco de la Republica. Los participantes
cuya oferta haya sido aprobada pagaran el mismo precio y obtendran el
rendimiento correspondiente a la tasa de corte.

Las ofertas se aprobaran hasta por el monto fijado por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional. Si el
monto adjudicado es inferior al valor acumulado de las ofertas presentadas a la
tasa de corte, se tendran en cuenta los siguientes criterios:

a. Las ofertas presentadas a una tasa inferior a la tasa de corte seran
aprobadas en su totalidad.

b. La diferencia frente al monto aprobado se prorrateara entre las ofertas
presentadas a la misma tasa de corte, con base en el valor de
liquidacion de éstas.

8. Resultado de la Subasta.

Los resultados de la subasta seran comunicados a los Agentes Colocadores el
mismo dia habil bancario al de recepcién de las ofertas, una vez se apruebe la
respectiva subasta. Los resultados serdn comunicados a través de los medios
previstos en el Reglamento del Sistema de Subastas del Banco de la Republica
o a través de los medios dispuestos por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Pablico — Direccidon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional — Subdireccion
de Financiamiento Interno de la Nacion.

9. Cumplimiento.

Las ofertas que resulten aprobadas en la subasta deberan ser cumplidas
irrevocablemente el mismo dia de su realizacidon. En todo caso, el cumplimiento
se debe realizar necesariamente a través del sistema del Depdsito Central de
Valores - DCV - del Banco de la Republica, conforme el procedimiento y dentro
del horario establecido por la reglamentacion aplicable a este depdsito.

Pagina 33 de 56




&)
Hacienda

RESOLUCION No. DE

Continuacion de la Resolucion: "Por la cual se deroga la Resolucion No. 1996 de 12 de agosto de
2025, se establecen las caracteristicas y se fija el procedimiento para la colocacion en el mercado
primario de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” destinados a realizar operaciones temporales
de tesoreria, financiar apropiaciones del Presupuesto General de la Nacion, regular la liquidez de
la economia y efectuar operaciones de Transferencia Temporal de Valores”.

Para todos los efectos se considera que el titulo fue colocado cuando el Banco
de la Republica reciba los recursos correspondientes y el agente haya recibido
los titulos en su cuenta. En todo caso, las operaciones de cumplimiento se rigen
por el procedimiento establecido por el Departamento de Fiduciaria y Valores del
Banco de la Republica.

La entrega de los respectivos certificados en los cuales consten los derechos de
los titulos se realizara en las oficinas del Banco de la Republica a través de las
cuales las soliciten, previa solicitud del depositante directo.

CAPITULO 1V

“"Titulos de Tesoreria TES - Clase B” que se coloquen en el mercado
primario, destinados a efectuar Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores”

Articulo 12. Caracteristicas Generales y Especiales.
1. Origen.

Los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” con plazo mayor a un (1) afio, en
adelante TES de Largo Plazo, son titulos de deuda publica interna de la Nacién
emitidos por el Gobierno Nacional - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
destinados a efectuar Operaciones de Transferencia Temporal de Valores de
acuerdo con lo establecido en el articulo 6 de la Ley 51 de 1990 y demas normas
concordantes y pertinentes.

2. Clase y Denominacion.

Los TES de Largo Plazo son emitidos a tasa fija o variable y denominados en
moneda legal colombiana, en Unidades de Valor Real -UVR o en dodlares de los
Estados Unidos de América - USD -.

3. Conformacion de los Titulos.

Cada TES de Largo Plazo esta conformado por el principal, que sera amortizado
al final del plazo, y por varios cupones de intereses anuales, segun corresponda.
Por ejemplo, dos (2) cupones para los de dos afios, tres (3) cupones para los de
tres afos, etc.

4. Moneda de Liquidacion y Pago.

El principal y los intereses de los TES de Largo Plazo seran pagados en moneda
legal colombiana.
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5. Plazos de Emision.

Los TES de Largo Plazo destinados a efectuar Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores son emitidos con plazo mayor a un (1) afo calendario. En
todo caso, su redencion y demas valores asociados se atenderan con el producto
de la operacion de transferencia y no requerirdn de operacidon presupuestal
alguna.

6. Ley de Circulacion.

Son titulos “a la orden”, libremente negociables en el mercado secundario y
cuando corresponda, los cupones de intereses también son libremente
negociables. La transferencia de los valores que se encuentren en un depdsito
centralizado de valores se realizara a través de la correspondiente anotacidon en
cuenta.

7. Inscripcion.
Estan inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia.
8. Homogeneidad.

Las colocaciones sucesivas de TES de Largo Plazo de un determinado plazo de
emisién tendran iguales caracteristicas de cupdn, pago de intereses y de
amortizacion del principal, siempre que su conformacion lo permita, y se
consideraran como parte de la misma emision.

9. Descuponamiento.

A voluntad del tenedor, el principal y el(los) cupdn(es) de intereses de los TES
de Largo Plazo a tasa fija denominados en pesos se podran negociar en forma
separada. Para las otras denominaciones y clases de TES de Largo Plazo no se
permitird el descuponamiento.

10. Rendimientos.

Devengan intereses periodo vencido. La Nacidon no reconocera intereses sobre
los dias no habiles bancarios que transcurran entre el vencimiento de los titulos
y su fecha de pago efectivo, cuando el vencimiento ocurra en dias no habiles
bancarios.

En cada emision, los intereses se calcularan desde el dia siguiente al inicio del
respectivo periodo y hasta el dia pactado para su pago, empleando como base
de conteo 365/365, que corresponde a afios de 365 dias, de doce (12) meses,
con el periodo de dias calendario que corresponda a cada mes, excepto para el
mes de febrero, que correspondera a veintiocho (28) dias, inclusive para afos
bisiestos.

Pagina 35 de 56




57
Hacienda

RESOLUCION No. DE

Continuacion de la Resolucion: "Por la cual se deroga la Resolucion No. 1996 de 12 de agosto de
2025, se establecen las caracteristicas y se fija el procedimiento para la colocacion en el mercado
primario de los “Titulos de Tesoreria TES - Clase B” destinados a realizar operaciones temporales
de tesoreria, financiar apropiaciones del Presupuesto General de la Nacion, regular la liquidez de
la economia y efectuar operaciones de Transferencia Temporal de Valores”.

11.Precio.

El precio de los TES de Largo Plazo es el valor presente de un titulo compuesto
por el principal y el(los) cupén(es) de intereses equivalentes a cien (100)
unidades de valor nominal, descontado a Ila tasa de rendimiento
correspondiente, el dia de cumplimiento de la operacion respectiva.

El precio se expresara con tres (3) decimales y sera el resultado de la siguiente
expresion matematica:

N
PI/'eCl.O _ 100 Z 100xTasaCupon
(i W5t (g Ul
Dénde:
Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100

. . , 1
unidades descontado a una tasa de interés "¢,

Tasa Cupon: Sera el porcentaje con el cual se calculan los rendimientos
periddicos de los titulos y corresponde a la tasa facial de los
mismos.

i . . .

e Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de

Largo Plazo utilizada para la liquidacidn de la operacidn,
expresada como porcentaje, con tres (3) decimales.

n: Serd el numero de dias transcurridos entre la fecha de
aprobacion de la solicitud y el proximo pago de intereses del
titulo.

N: Sera el nUmero de cupones de intereses del titulo pendientes

de pago en la fecha de cumplimiento de la operacion.
k: Variable que toma valores enteros entre 1 y N.

12. Rendimiento, Liquidacion de Intereses y Precio de los TES de Largo
Plazo a Tasa Variable.

Los TES de Largo Plazo a tasa variable, cuya tasa de rendimiento esta compuesta
por la variacién del indice de precios al consumidor mas un porcentaje de
rendimiento adicional o margen seran denominados en moneda legal. El
rendimiento, cupones de intereses y precio se calcularan conforme se determina
a continuacién:

12.1. Composicion del Rendimiento.
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El rendimiento de los TES de Largo Plazo a tasa variable es la tasa compuesta
por:

a. El componente inflacionario que corresponde a la variacién anual del

indice de precios al consumidor — IPC - publicado por el DANE para el
mismo mes en que se realice el cumplimiento de la operacion respectiva,

Y

b. El porcentaje de rendimiento adicional al componente inflacionario o
margen.

La tasa de rendimiento serd el resultado de la aplicacion de la siguiente formula:

‘e = (1 + IPC)*(1+Margen) - 1

Dénde:
fe Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de Largo
Plazo, expresada como porcentaje.
IPC: Sera el componente inflacionario vigente el dia de cumplimiento de

la operacion.

Margen: Serd el porcentaje de rendimiento utilizado para la liquidacién de
la operacidn, el cual no incorpora el componente inflacionario.

12.2. Forma de Liquidacion del Cupodn de Intereses.

Los intereses se liquidan anualmente por periodos vencidos con base en la tasa
compuesta por la variacion de doce (12) meses del IPC publicado por el DANE
para el mismo mes en que se realice el pago de rendimientos mas el margen
aprobado en la subasta. Si a las 5:30 PM del dia habil anterior a la fecha de
exigibilidad del pago de los rendimientos, el DANE o la entidad competente no
ha publicado oficialmente la variacion anual del IPC, se tomara la ultima
variacion de doce (12) meses conocida.

La tasa para el célculo de los cupones de intereses sera obtenida con la aplicacion
de la siguiente férmula:

Tasa Cupon = (1 + IPC)*(1+Margen) - 1
Dénde:

Tasa Cupon: Serd la tasa de interés con la cual se calculan los
rendimientos periddicos de los titulos.
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IPC: Sera la variacion de doce (12) meses del indice de Precios al
Consumidor publicado por el DANE, vigente en la fecha de
exigibilidad de los rendimientos periddicos de los titulos.

Margen: Serd el porcentaje de rendimiento utilizado para Ia
liguidacion de la operacion, sin tener en cuenta el
componente inflacionario.

12.3. Precio de los TES de Largo Plazo a Tasa Variable.

Para calcular el precio de los TES de Largo Plazo a tasa variable se tomara la
misma expresion matematica descrita en el numeral 11 del presente articulo,
doénde:

Precio: Es el valor presente de un titulo con valor nominal de 100

. . )
unidades descontado a una tasa de interés “¢.

Tasa Cupon: Para efectos del célculo del precio, el valor tanto del primero
como de los siguientes cupones sera calculado con base en
la tasa compuesta por la variacién del IPC de doce (12)
meses publicado por el DANE vigente en la fecha de
cumplimiento de la operacién, mas el margen de rendimiento
adicional aprobado en la misma.

e Sera la tasa de rendimiento efectiva anual de los TES de
Largo Plazo, expresada como porcentaje, como se encuentra
definida en el numeral 12.1 del presente articulo.

n: Serd el numero de dias transcurridos entre la fecha de
cumplimiento de la operacién y el proximo pago de intereses
del titulo.

N: Sera el nUmero de cupones de intereses del titulo pendientes

de pago en la fecha de cumplimiento de la operacion.
k: Variable que toma valores enteros entre 1 y N.
13.Valor de Expedicion.

El valor de expedicién de los TES de Largo Plazo dependera de la clase de titulo
a colocar, como se sefala a continuacion:

13.1. Valor de Expedicion de los TES de Largo Plazo a Tasa Fija y
Variable Denominados en Pesos.

Los TES de Largo Plazo denominados en moneda legal colombiana se expediran

en multiplos de cien mil pesos ($100.000) y el valor minimo del titulo principal
sera de quinientos mil pesos ($500.000) moneda legal colombiana.
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13.2. Valor de Expedicion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en UVR.

Los TES de Largo Plazo denominados en Unidades de Valor Real -UVR- se
expediran en multiplos de mil (1.000) UVR y el valor minimo del titulo principal
sera de diez mil (10.000) UVR.

13.3. Valor de Expedicion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en Ddlares.

Los TES de Largo Plazo denominados en ddélares de los Estados Unidos de
América se expediran en multiplos de cien ddlares de los Estados Unidos de
Ameérica (US$100) y el valor minimo del titulo principal sera de mil ddlares de
los Estados Unidos de América (US$1.000).

14.Valor de Liquidacion.

Los TES de Largo Plazo se liquidaran y pagaran en moneda legal colombiana de
acuerdo con la clase y denominacion del titulo. La Nacién no reconocera
intereses sobre los dias no habiles bancarios que transcurran entre el
vencimiento de los titulos y su fecha de pago efectivo cuando el vencimiento
ocurra en dias no habiles bancarios.

El valor de liquidacion de los TES de Largo Plazo se obtendra conforme se sefiala
a continuacion:

14.1. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija y Variable
Denominados en Pesos.

El valor de liguidacién en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a
tasa fija y variable denominados en pesos sera el resultado de multiplicar el valor
nominal de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100).

14.2. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en UVR.

El valor de liguidacién en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a
tasa fija denominados en UVR sera el resultado de multiplicar el valor nominal
de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100), y por la UVR
vigente el dia de cumplimiento de la operacion.

14.3. Valor de Liquidacion de TES de Largo Plazo a Tasa Fija
Denominados en Ddélares.

El valor de liguidacién en moneda legal colombiana de los TES de Largo Plazo a

tasa fija denominados en ddlares sera el resultado de multiplicar el valor nominal
de los titulos por su precio, dividiendo este ultimo en cien (100) y, por la Tasa
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Representativa del Mercado (TRM) vigente el dia de cumplimiento de Ia
operacion.

15. Expedicion y Administracion.

Los TES de Largo Plazo, tanto el principal como los cupones de intereses, seran
expedidos y administrados exclusivamente a través del Depodsito Central de
Valores - DCV - del Banco de la Republica y por tanto les seran aplicables las
disposiciones pertinentes del mismo.

El Banco de la Republica actia unicamente en calidad de administrador de los
titulos y en ningun caso como garante de éstos.

Los costos que se causen por el uso del Depdsito Central de Valores — DCV -
seran pagados por la Nacién — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

16. Prescripcion de Derechos.

La prescripcidn de los derechos incorporados en los TES de Largo Plazo y la
caducidad de las acciones judiciales para exigir tales derechos se regiran por las
normas legales vigentes y especialmente por lo establecido en el articulo 17 de
la Ley 185 de 1995.

17. Tratamiento Tributario de los Rendimientos.

Sobre los intereses que generen los titulos, el Depdsito Central de Valores — DCV
- del Banco de la Republica realizara la respectiva retencion en la fuente de
acuerdo con las normas legales vigentes. De igual forma, si se colocan
primariamente con descuento, el Banco de la Republica efectuara la retencion
en la fuente a que haya lugar por concepto del descuento sobre los rendimientos
financieros.

Articulo 13. Forma de Colocacién en el Mercado Primario de los “Titulos de
Tesoreria TES - Clase B”, destinados a efectuar Operaciones de
Transferencia Temporal de Valores.

1. Colocacion por Operacion de Transferencia Temporal de Valores.

Mediante este mecanismo, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, actuando como originador, podra
emitir TES de Largo Plazo, por demanda, destinados a efectuar Operaciones de
Transferencia Temporal de Valores con los agentes autorizados del mercado
publico de valores, quienes actuardn como receptores, con el acuerdo de
retransferirlos en una fecha posterior. De manera concomitante, los agentes
autorizados del mercado publico de valores transferiran al Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico — Direcciéon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional la
propiedad sobre una suma de dinero mayor al de los valores objeto de la
operacion.
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El agente receptor asumira un costo, el cual se descontara en el momento de la
reversion de la operacién, cuando el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional devuelva la propiedad
sobre el dinero restando el valor del costo asumido.

Las tasas de costo de la Operacién de Transferencia Temporal de Valores seran
determinadas por la Direccidon General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de manera mensual para cada agente
autorizado y para cada referencia de Titulos de Tesoreria TES - Clase B emitida,
y sera informada a cada uno de los agentes mediante correo electrénico. Las
solicitudes presentadas se aprobardn hasta agotar el cupo maximo autorizado
en cada vigencia para esta operacion, o hasta agotar el cupo establecido por la
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico para cada emisidén de TES de Largo Plazo destinados a efectuar
Transferencia Temporal de Valores, el cual en ningun caso sera mayor al cupo
maximo autorizado en cada vigencia.

Paragrafo: El cupo determinado por la Direccidon General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico para cada emision
de TES de Largo Plazo destinados a efectuar Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores podra modificarse una vez se cumpla con las autorizaciones
requeridas para tal efecto.

Articulo 14. Procedimiento de Colocacion en el Mercado Primario de los "Titulos
de Tesoreria TES - Clase B”, destinados a efectuar Operaciones de
Transferencia Temporal de Valores cuando exista interposicion de
una camara de riesgo central de contraparte.

1. Agentes Autorizados.

Los Agentes Autorizados para realizar Operaciones de Transferencia Temporal
de Valores con TES de Largo Plazo con el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
- Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, son los
establecimientos bancarios, las corporaciones financieras y las sociedades
comisionistas de bolsa que hayan sido designados como Creadores de Mercado
por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccién General de Crédito
Publico y Tesoro Nacional para la respectiva vigencia.

2. Plazo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.

El plazo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores sera hasta el
dia habil siguiente al dia en que se aprobd la solicitud de la operacion.

3. Reglas para la Presentacion de Solicitudes.

Las solicitudes al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccion General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional para realizar Operaciones de Transferencia
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Temporal de Valores con TES de Largo Plazo presentadas por los Creadores de
Mercado a través del aplicativo del Depdsito Centralizado de Valores -DCV- seran
consideradas vinculantes para quien las realice y se deberan hacer especificando
la informacién que a continuacion se determina:

3.1. Contenido de las Solicitudes.

Cada solicitud para realizar operaciones de Transferencia Temporal de Valores
con TES de Largo Plazo debera contener la siguiente informacioén:

a. La referencia de los TES de Largo Plazo que se desea recibir en la
Operacion de Transferencia Temporal de Valores.

b. El valor nominal de los titulos que se desea recibir en la Operacion de
Transferencia Temporal de Valores, teniendo en cuenta en cada caso
los valores minimos y multiplos de expedicion.

c. La cuenta de valores donde debe ser depositado el titulo a recibir.

d. La tasa de costo de la Operacién de Transferencia Temporal de
Valores previamente informada a cada entidad por parte de la
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico para el titulo objeto de solicitud.

Cada Creador de Mercado podra presentar varias solicitudes. No obstante, éstas
se deberan sujetar a los parametros establecidos con respecto a los cupos
maximos de emisidn por concepto de Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores establecidos en el numeral 3.2 Cupos Maximos de Emisidon por
Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.

Nota: Cuando exista interposicion de una camara de riesgo central de
contraparte, los Creadores de Mercado Unicamente podran solicitar Operaciones
de Transferencia Temporal de Valores sobre TES de Largo Plazo denominados
en moneda legal colombiana y/o en Unidades de Valor Real —~-UVR-.

3.2.Cupos Maximos de Emision por Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores.

Las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
presentadas por los Creadores de Mercado, cuando exista interposicion de una
camara de riesgo central de contraparte, deberan sujetarse a los siguientes
parametros en términos de valor nominal:

a. La sumatoria de las solicitudes de los Creadores de Mercado no podra
superar el cupo total de TES de Largo Plazo destinados a realizar
Operaciones de Transferencia Temporal de Valores para la vigencia
correspondiente. En el caso de superar este cupo, la(s) ultima(s)
solicitud(es) presentada(s) que exceda(n) dicho cupo sera(n)
anulada(s).
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b. La sumatoria de las solicitudes de cada Creador de Mercado realizadas
sobre referencias de TES de Largo Plazo que debido a su monto de
emisién vigente no se encuentren en el grupo de Titulos de Cotizacién
Obligatoria, no podra superar la cuantia del cupo total asignado a cada
Creador de Mercado, que correspondera a su asignacién maxima en la
subasta no competitiva de TES, el cual sera informado previamente a
cada entidad por la Direccidn General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. En el caso de
superar esta cuantia, la(s) ultima(s) solicitud(es) presentada(s) que
exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s).

Sin perjuicio de los eventos sefialados en los literales (a) y (b) del presente
numeral, la Direccidn General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico observara que ninguna solicitud supere la cuantia
del cupo total establecido para cada emisién, en cuyo caso la(s) ultima(s)
solicitud(es) presentada(s) que exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s). No se
aprobaran solicitudes parciales.

3.3. Cuantia de las Solicitudes.

La cuantia minima de cada solicitud por Creador de Mercado segun la
denominacidn del titulo sera:

a. Para TES de Largo Plazo a tasa fija y variable denominados en pesos,
de quinientos mil pesos ($500.000) moneda legal colombiana.

b. Para titulos denominados en Unidades de Valor Real ~-UVR-, de diez
mil (10.000) UVR.

En todo caso, el monto maximo de cada oferta estara limitado al valor amparado
por la Pdliza Global Bancaria del Banco de la Republica.

3.4. Horario de Presentacion de Solicitudes.

La presentacién de solicitudes al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional para realizar Operaciones
de Transferencia Temporal de Valores con TES de Largo Plazo, estara habilitada
en dos ventanas horarias para los dias habiles bancarios:

Primera Ventana Segunda Ventana
Entre 3:30 p.m. y 4:00 |Después de las 4:00 p.m.-
p.m. hasta el cierre del DCV

Cada ventana horaria tendra una tasa de costo diferenciada de acuerdo con lo
establecido en el numeral 6 del presente articulo. El horario de cierre de la
segunda ventana podra ser modificado cuando asi lo disponga el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional. Sera responsabilidad del Creador de Mercado solicitar las ampliaciones
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de horario del Depdsito Central de Valores -DCV- y en la cdmara de riesgo central
de contraparte cuando asi se requiera.

Nota: No se podran solicitar Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
sobre TES de Largo Plazo durante los 5 dias habiles previos al pago de su cupén
o de su principal.

3.5. Forma de Presentacion.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccidn General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional recibira via SEBRA, por el aplicativo del Depdsito Central de
Valores — DCV - las solicitudes de los Creadores de Mercado en los horarios
indicados anteriormente, las cuales no podran ser modificadas ni revocadas.

4. Aprobacion de Solicitudes.

Recibidas las solicitudes por parte de los Creadores de Mercado, el Depdsito
Central de Valores — DCV informara a través de correo electrénico de dichas
solicitudes tanto al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccion General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional como a la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte. Esta ultima entidad, a su vez, notificara al Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional sobre
la suficiencia de las garantias constituidas a favor de la respectiva cdmara de
riesgo central de contraparte por parte del Creador de Mercado.

La respectiva camara de riesgo central de contraparte podra rechazar la
operacién cuando determine que no cumple con los requisitos y controles de
riesgo que se establecen en su Reglamento de Funcionamiento.

Las solicitudes presentadas en los horarios establecidos en el numeral 3.4. del
presente articulo que cumplan con las condiciones de contenido, cupos maximos
y cuantia minima, y que cuenten con las garantias suficientes de acuerdo con la
notificacidon realizada por la Camara de Riesgo Central de Contraparte, seran
aprobadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccidn General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional.

Las solicitudes se aprobaran hasta por el cupo maximo fijado por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico -Direccién General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional para cada vigencia.

Nota: No se realizaran aprobaciones de solicitudes en la segunda ventana
horaria hasta tanto se hayan aprobado todas las solicitudes realizadas en la
primera ventana horaria.

5. Valor de los Titulos solicitados en Préstamo.

Para calcular el valor de los titulos que el Creador de Mercado CM solicite en

préstamo en las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores, cuando
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exista interposicion de una cadmara de riesgo central de contraparte, se utilizara
la siguiente férmula:

Precio Sucio
—) * tC

Valor Titulos solicitados por CM;,.o = Nominal * ( 100

Donde:

Nominal: Corresponde al monto de un titulo especifico solicitado en
calidad de préstamo por un Creador de Mercado.

Precio Sucio: Valor que alcanza un titulo en una fecha especifica.
Este valor serd informado por el proveedor de precios.

tc: Tasa de cambio correspondiente al valor de la UVR del dia de
la solicitud.

Nota: Cuando los titulos objeto de la operacion estén denominados en pesos, el
valor de la tc serd igual a 1.

6. Tasa de Costo de las TTV.

El célculo de la tasa de costo de las Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores se realizara con la aplicacién de la siguiente férmula:

Tasa de Costo = —[((1 + IBR%,,) * (1 + Margen %)) — 1]

Nota: Cuando la operacion se lleve a cabo en la ventana horaria de 3:30 p.m. a
4:00 p.m. el valor de la IBR%on sera igual a 0% (cero).

Donde:
IBR%on : Indicador Bancario de Referencia reportado por Banco de la
Republica.
Margen%: Costo adicional asociado a la transaccién que se asigna

segun la posicion en el ranking secundario vigente del
Creador de Mercado.

Nota: La tasa IBR% overnight y el Margen son tasas efectivas anuales.
7. Costo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.
El Costo asumido por concepto de la operacién de Transferencia Temporal de

Valores por parte del Creador de Mercado estara dado por la aplicacién de las
siguientes formulas:
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Valor de Retrocesion,,q
= Valor Titulos Solicitados por CM,,, * (1 + Tasa de Costo)"(Plaz0/365)

Efectivo a Entregar por CM, 4
= Valor Titulos Solicitados por CM;,, — Valor de Retrocesion;.,

8. Cumplimiento.

Las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores que sean
aprobadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccion General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional deberan ser cumplidas irrevocablemente el
mismo dia de su realizacién. En todo caso, el cumplimiento se debe realizar
necesariamente a través del sistema del Depdsito Central de Valores -DCV- del
Banco de la Republica, conforme al procedimiento y dentro del horario
establecido por la reglamentacién aplicable a este depdsito.

Para todos los efectos se considera que el titulo fue colocado y el flujo inicial la
Operacidén de Transferencia Temporal de Valores liquidado, cuando la cdmara de
riesgo central de contraparte haya notificado al Ministerio de Hacienda y Crédito
Puablico — Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional la suficiencia
de garantias por parte del Creador de Mercado, y dicho Creador de Mercado haya
recibido los titulos en su cuenta. Una vez notificada por el Depdsito Central de
Valores -DCV- la liquidacion del flujo inicial y verificado por la cdmara de riesgo
central de contraparte el cumplimiento de los requisitos y controles de riesgo
establecidos en su Reglamento de Funcionamiento, la operacion se entendera
aceptada por la Cdmara, momento a partir del cual la compensacion y liquidacién
se regira por su Reglamento y Circular.

El cumplimiento de las operaciones de Transferencia Temporal de Valores
solicitadas en la primera ventana horaria descrita en el numeral 3.4 del presente
articulo, debera realizarse a mas tardar a las 4:15 pm del dia en que se realice
la solicitud. En todo caso, las operaciones de cumplimiento se rigen por el
procedimiento establecido por el Departamento de Fiduciaria y Valores del Banco
de la Republica y en la normativa de una camara de riesgo central de contraparte
vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia, en caso de haber sido
aceptadas por ésta.

La entrega de los respectivos certificados en los cuales consten los derechos de
los titulos se realizard conforme al procedimiento establecido en el citado
reglamento del Depdsito Central de Valores — DCV -.

9. Retrocesion.
Una vez cumplido el plazo de la Operacién de Transferencia Temporal de Valores,
el Creador de Mercado devolvera a la Nacion los titulos expedidos en el marco

de la operacion, y la camara de riesgo central de contraparte transferira a la
Nacion el valor del efectivo correspondiente al costo de la misma.
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Los titulos retornados a la Nacidn se declararan de plazo vencido. Lo anterior,
sin perjuicio de que el Creador de Mercado pueda solicitar una nueva Operacién
de Transferencia Temporal de Valores para la misma referencia asumiendo
nuevas condiciones de negociacion.

La operacién de retrocesién debera ser cumplida en el Depdsito Central de
Valores — DCV - del Banco de la Republica a mas tardar a las 8:00 p.m.

Una vez aceptada la operacion por una camara de riesgo central de contraparte,
su compensacion y liquidacién, su cumplimiento y la gestion del incumplimiento,
incluida una eventual liquidacién por diferencias, se regira por el Reglamento de
Funcionamiento y Circular de la respetiva camara de riesgo central de
contraparte.

Articulo 15. Procedimiento de Colocacién en el Mercado Primario de los “Titulos
de Tesoreria TES - Clase B”, destinados a efectuar Operaciones de
Transferencia Temporal de Valores cuando no exista interposicion
de una Camara de Riesgo Central de Contraparte.

1. Agentes Autorizados.

Los agentes autorizados para realizar Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores con TES de Largo Plazo con el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
- Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional, son los
establecimientos bancarios, las corporaciones financieras y las sociedades
comisionistas de bolsa que hayan sido designados como Creadores de Mercado
por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccién General de Crédito
Publico y Tesoro Nacional, para la respectiva vigencia.

2. Plazo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.

El plazo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores sera hasta el
dia habil siguiente al dia en que se aprobd la solicitud de la operacion.

3. Reglas para la Presentacion de Solicitudes.

Las solicitudes al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional para realizar Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores con TES de Largo Plazo presentadas por los Creadores de
Mercado seran consideradas vinculantes para quien las realice y se deberan
hacer especificando la informacién que se determina a continuacién:

3.1. Contenido de las Solicitudes.

Cada solicitud para realizar operaciones de Transferencia Temporal de Valores
con TES de Largo Plazo debera contener la siguiente informacion:
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a. La referencia de los TES de Largo Plazo que se desea recibir en la
Operacién de Transferencia Temporal de Valores.

b. El valor nominal de los titulos que se desea recibir en la Operacidn de
Transferencia Temporal de Valores, teniendo en cuenta en cada caso
los valores minimos y multiplos de expedicion.

c. La cuenta de valores donde debe ser depositado el titulo a recibir.

d. La cuenta CUD del agente receptor de donde salen los recursos en
efectivo.

e. La cuenta DCV del agente receptor de donde salen los titulos que
garantizan la operacién.

f. La tasa de costo de la Operacion de Transferencia Temporal de Valores
previamente informada a cada entidad por parte de la Direccion
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico para el titulo objeto de solicitud.

g. El Haircut establecido por el MHCP en la operacion de solicitud para
cubrir el riesgo de incumplimiento, el cual se describe en el numeral 5
del presente articulo.

Cada Creador de Mercado podra presentar varias solicitudes. No obstante, éstas
se deberan sujetar a los parametros establecidos con respecto a los cupos
maximos de emisidn por concepto de Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores establecidos en el numeral 3.2 Cupos Maximos de Emisién por
Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.

3.2.Cupos Maximos de Emision por Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores.

Las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
presentadas por los Creadores de Mercado deberan sujetarse a los siguientes
parametros en términos de valor nominal:

a. La sumatoria de las solicitudes de los Creadores de Mercado no podra
superar el cupo total de TES de Largo Plazo destinados a realizar
Operaciones de Transferencia Temporal de Valores para la vigencia
correspondiente. En el caso de superar este cupo, la(s) ultima(s)
solicitud(es) presentada(s) que exceda(n) dicho cupo sera(n)
anulada(s).

b. La sumatoria de las solicitudes de cada Creador de Mercado realizadas
sobre referencias de TES de Largo Plazo que debido a su monto de
emisidn vigente no se encuentren en el grupo de Titulos de Cotizacién
Obligatoria, no podra superar la cuantia del cupo total asignado a cada
Creador de Mercado, que correspondera a su asignacion maxima en la
subasta no competitiva de TES, el cual sera informado previamente a
cada entidad por la Direccidn General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. En el caso de
superar esta cuantia, la(s) ultima(s) solicitud(es) presentada(s) que
exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s).
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Sin perjuicio de los eventos sefialados en los literales (a) y (b) del presente
numeral, la Direccidn General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico observara que ninguna solicitud supere la cuantia
del cupo total establecido para cada emisién, en cuyo caso la(s) ultima(s)
solicitud(es) presentada(s) que exceda(n) dicho cupo sera(n) anulada(s). No se
aprobaran solicitudes parciales.

3.3. Cuantia de las Solicitudes.

La cuantia minima de cada solicitud por Creador de Mercado segun la
denominacién del titulo sera:

a. Para TES de Largo Plazo a tasa fija y variable denominados en pesos,
de quinientos mil pesos ($500.000) moneda legal colombiana.

b. Para titulos denominados en UVR, de diez mil (10.000) UVR.

c. Para titulos denominados en ddélares de los Estados Unidos de América,
de mil ddlares de los Estados Unidos de América (US$1.000).

En todo caso, el monto maximo de cada oferta estara limitado al valor amparado
por la Pdliza Global Bancaria del Banco de la Republica.

3.4. Denominacion de las garantias

Cuando las garantias relacionadas en las solicitudes de Operaciones de
Transferencia Temporal de Valores presentadas por los Creadores de Mercado
estén constituidas total o parcialmente por titulos valores, estas deberan
sujetarse a los siguientes parametros en términos de denominacion:

a. Cuando las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores presentadas por los Creadores de Mercado tengan como objeto
recibir TES de Largo Plazo denominados en pesos, los titulos aportados
como garantia para estas operaciones deberan ser TES de Largo Plazo
denominados en pesos.

b. Cuando las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores presentadas por los Creadores de Mercado tengan como objeto
recibir TES de Largo Plazo denominados en UVR, los titulos aportados
como garantia para estas operaciones deberan ser TES de Largo Plazo
denominados en UVR.

3.5. Horario de Presentacion de Solicitudes.

La presentacién de solicitudes al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -
Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional para realizar Operaciones
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de Transferencia Temporal de Valores con TES de Largo Plazo, estara habilitada
en dos ventanas horarias para los dias habiles bancarios:

Primera Ventana Segunda Ventana
Entre 3:30 p.m. y 4:00 |Después de las 4:00 p.m.-
p.m. hasta el cierre del DCV

Cada ventana horaria tendra una tasa de costo diferenciada de acuerdo con lo
establecido en el numeral 6 del presente articulo.

Nota: No se podran solicitar Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
sobre TES de Largo Plazo durante los 5 dias habiles previos al pago de su cupén
o de su principal.

3.6. Forma de Presentacion.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccidn General de Crédito Publico
y Tesoro Nacional recibird via SEBRA, por el aplicativo del Depdsito Central de
Valores - DCV - las solicitudes de los Creadores de Mercado en los horarios
indicados anteriormente, las cuales no podran ser modificadas ni revocadas.

4. Aprobacion de Solicitudes.

Las solicitudes presentadas en los horarios establecidos en el numeral 3.5. del
presente articulo que cumplan con las condiciones de contenido, cupos maximos
y cuantia minima, serdn aprobadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico - Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional.

Las solicitudes se aprobaran hasta por el cupo maximo fijado por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional para cada vigencia.

Nota: No se realizaran aprobaciones de solicitudes en la segunda ventana
horaria hasta tanto se hayan aprobado todas las solicitudes realizadas en la
primera ventana horaria.

5. Valor de los Titulos solicitados en Préstamo.

Para calcular el valor de los titulos que el Creador de Mercado CM solicite en
préstamo en las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores, cuando no
exista interposiciéon de una cadmara de riesgo central de contraparte, se utilizara
la siguiente formula:

Valor Titulos
solicitados por CM,

Precio Sucio

100 ) x tc * (1 + Haircut%)

= Nominal * (

Donde:
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Nominal: Corresponde al monto de un titulo especifico solicitado en
calidad de préstamo por un Creador de Mercado.

Precio Sucio: Valor que alcanza un titulo en una fecha especifica.
Este valor serd informado por el proveedor de precios.

tc: Tasa de cambio correspondiente al valor de la UVR del dia de
la solicitud.
Haircut: Monto de cobro adicional en t+0 para mitigar el riesgo de

mercado, el cual sera definido por el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico - Direccion General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional.

Nota: Cuando los titulos objeto de la operacion estén denominados en pesos, el
valor de la tc serd igual a 1.

6. Tasa de Costo de las TTV.

El calculo de la tasa de costo de las Operaciones de Transferencia Temporal de
Valores se realizara con la aplicacién de la siguiente férmula:

Tasa de Costo = —|[((1+ IBR%,,) * (1 + Margen %)) — 1]

Nota: Cuando la operacion se lleve a cabo en la ventana horaria de 3:30 p.m. a
4:00 p.m. el valor de la IBR%o.n sera igual a 0% (cero).

Donde:
IBR%on: Indicador Bancario de Referencia reportado por Banco de la
Republica.
Margen%: Costo adicional asociado a la transaccién que se asigna

segun la posicion en el ranking secundario vigente del
Creador de Mercado.

Nota: La tasa IBR% overnight y el Margen son tasas efectivas anuales.

7. Costo de las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.
7.1 Garantias en Efectivo
Cuando las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
tengan como garantia efectivo, el monto que debera entregar el Creador de

Mercado CM en las Operaciones de Transferencia Temporal de Valores se
calculara de acuerdo con la siguiente formula:
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Precio Sucio

Efectivo entregado por CM;,, = Nominal * ( ) * tc * (1 + Haircut%)

100
Donde:

Nominal: Corresponde al monto de un titulo especifico solicitado en
calidad de préstamo por un Creador de Mercado.

Precio Sucio: Valor que alcanza un titulo en una fecha especifica.
Este valor sera informado por el proveedor de precios.

tc: Tasa de cambio correspondiente al valor del Délar o de la
UVR del dia de la solicitud.

Haircut: Monto de cobro adicional en t+0 para mitigar el riesgo de

mercado, el cual serd definido por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico - Direccién General de Crédito Publico y
Tesoro Nacional.

Nota: Cuando los titulos objeto de la operacion estén denominados en pesos, el
valor de la tc sera igual a 1.

Una vez cumplido el plazo de la Operacién de Transferencia Temporal de Valores,
el Creador de Mercado CM recibira el colateral aportado en efectivo del cual se
descontara el costo de la Operacion de Transferencia Temporal de Valores, de
acuerdo con la siguiente formula:

Efectivo recibido por CM,, 4
= Efectivo entregado por CM;,, * (1 4+ Tasa de Costo)"(P1az0/365)

7.2 Garantias en Titulos
Cuando las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores
tengan como garantia titulos valores, estos seran valorados como se indica a

continuacion:

Valor de los titulos = Nominal * Precio Sucio * tc * (1 — Haircut)

Donde:
Nominal: Corresponde al monto de un titulo especifico entregado en
calidad de garantia por un Creador de Mercado.
Precio Sucio: Valor que alcanza un titulo en una fecha especifica.
Este valor serd informado por el proveedor de precios.
tc: Tasa de cambio correspondiente al valor de la UVR del dia

de la solicitud.
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Haircut: Monto de cobro adicional en t+0 para mitigar el riesgo de
mercado, el cual sera definido por el Banco de la Republica.

Una vez cumplido el plazo de la Operacién de Transferencia Temporal de Valores,
el Creador de Mercado CM recibira el colateral aportado en titulos y se debitara
de sus cuentas de depdsito el costo de la Operacidén de Transferencia Temporal
de Valores, de acuerdo con la siguiente formula:

Valor de Retrocesion; 4
= Valor Titulos Solicitados por CM,,, * (1 + Tasa de Costo)"(Plaz0/365)

Efectivo a Entregar por CM,; 4
= Valor Titulos Solicitados por CM;,, — Valor de Retrocesion;,,

8. Cumplimiento.

Las solicitudes de Operaciones de Transferencia Temporal de Valores que sean
aprobadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico — Direccion General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional deberan ser cumplidas irrevocablemente el
mismo dia de su realizacién. En todo caso, el cumplimiento se debe realizar
necesariamente a través del sistema del Depdsito Central de Valores — DCV -
del Banco de la Republica, conforme al procedimiento y dentro del horario
establecido por la reglamentacién aplicable a este depdsito.

Para todos los efectos se considera que el titulo fue colocado y la Operacion de
Transferencia Temporal de Valores liquidada, cuando el Banco de la Republica
reciba los recursos correspondientes y el agente haya recibido los titulos en su
cuenta. En todo caso, las operaciones de cumplimiento se rigen por el
procedimiento establecido por el Departamento de Fiduciaria y Valores del Banco
de la Republica.

La entrega de los respectivos certificados en los cuales consten los derechos de
los titulos se realizara conforme al procedimiento establecido en el citado
reglamento del Depdsito Central de Valores — DCV -.

9. Retrocesion.

Una vez cumplido el plazo de la Operacién de Transferencia Temporal de Valores,
el Creador de Mercado devolvera a la Nacion los titulos expedidos en el marco
de la operacién, y la Nacion retornara el valor del colateral en efectivo
descontando el costo de la operacion y/o los titulos aportados, por el Creador de
Mercado, como garantia.

Los titulos retornados a la Nacidn se declararan de plazo vencido. Lo anterior,
sin perjuicio de que el Creador de Mercado pueda solicitar una nueva Operacién
de Transferencia Temporal de Valores para la misma referencia asumiendo
nuevas condiciones de negociacion.
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La operacién de retrocesién debera ser cumplida en el Depdsito Central de
Valores - DCV - del Banco de la Republica a mas tardar a las 8:00 p.m.

CAPITULO V

Disposiciones Generales y Vigencia

Articulo 16. Consecuencias del Incumplimiento en la Colocacion de "Titulos de
Tesoreria TES - Clase B” del Mercado Primario.

1. Consecuencias de Incumplimiento en Colocacion por Subasta.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la Resolucion 5112 de 2018 de la Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico o las demas normas que la modifiquen, adicionen o deroguen, ante el
incumplimiento de una oferta por parte de un Agente Colocador mediante el
mecanismo de Subasta, la Nacién - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico se
podra abstener de contratar la colocacion de TES por subastas con la entidad en
cuestion durante el plazo remanente del afio calendario en curso y los dos (2)
siguientes.

Sin perjuicio de lo anterior, la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico procedera a tomar las
medidas que considere pertinentes en relacion con la entidad en cuestion.

2. Consecuencia de Incumplimiento en Colocacién por Operacion
Convenida.

Sin perjuicio de las medidas que pueda tomar la Direccién General de Crédito
Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico en relacion
con la entidad publica que haya incumplido una operacidon de colocacién, se
procedera a informar a los organismos de control fiscal y disciplinario para que
conozcan del caso e indaguen sobre los procedimientos internos de manejo de
recursos publicos.

3. Consecuencia de Incumplimiento en Colocacion por Operacion de
Transferencia Temporal de Valores.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la Resolucion 5112 de 2018 de la Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito
Pablico o las demas normas que la modifiquen, adicionen o deroguen, ante el
incumplimiento de una colocacion por concepto de una Operacién de
Transferencia Temporal de Valores, el Creador de Mercado dejara de participar
en el Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica en forma
temporal o definitiva durante la respectiva vigencia asi:
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1. Ante el primer incumplimiento: Suspension de su derecho a acceder a las
siguientes cuatro (4) Colocaciones No Competitivas.

2. Ante el segundo incumplimiento: Suspensidon de su participacion en el
Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica por cuatro
(4) semanas consecutivas.

3. Ante el tercer incumplimiento: Terminacidn definitiva de su participacién en
el Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica por la
vigencia correspondiente.

Sin perjuicio de lo anterior, la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico procedera a tomar las
medidas que considere pertinentes en relacion con la entidad en cuestidn.

Articulo 17. Consecuencias del Incumplimiento en la Retrocesion de las
Operaciones de Transferencia Temporal de Valores.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la Resolucion 5112 de 2018 de la Direccion
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico o las demas normas que la modifiquen, adicionen o deroguen, ante el
incumplimiento de la retrocesién de una Operacidon de Transferencia Temporal
de Valores, la Naciéon - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico actuara de
acuerdo con lo establecido en los literales a) y c) del Articulo 2.36.3.1.8 del
Decreto 2555 de 2010.

Ante el incumplimiento en la retrocesion de las Operaciones de Transferencia
Temporal de Valores, el Creador de Mercado dejara de participar en el Programa
de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica en forma temporal o
definitiva durante la respectiva vigencia asi:

1. Ante el primer incumplimiento: Suspensidén de su derecho a acceder a las
siguientes cuatro (4) Colocaciones No Competitivas.

2. Ante el segundo incumplimiento: Suspensidn de su participacion en el
Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica por cuatro
(4) semanas consecutivas.

3. Ante el tercer incumplimiento: Terminacion definitiva de su participacion en
el Programa de Creadores de Mercado para Titulos de Deuda Publica por la
vigencia correspondiente.

Sin perjuicio de lo anterior, la Direccion General de Crédito Publico y Tesoro

Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico procedera a tomar las

medidas que considere pertinentes en relacion con la entidad en cuestién.

Articulo 18. Vigencias y Derogatorias.
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La presente Resolucién deroga la Resolucion 1996 de 2025 de la Direccidn
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico y demds normas que le sean contrarias y rige a partir de la fecha
de su publicacidn en el Diario Oficial.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Dada en Bogota, D.C., a los 08 de septiembre de 2025

CUELLAR Firmado digitalmente

por CUELLAR SANCHEZ

SANCHEZ JAVIER ANDRES

Fecha: 2025.09.08
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