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BRUTA DE APALANCAMIENTO DE LOS INTERMEDIARIOS DEL
MERCADO CAMBIARIO

OBJETIVO

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion Externa No. 9 de 2013 y las demas disposiciones que
la modifiquen, adicionen o complementen, esta circular sefiala las cuentas que se deben utilizar para
el célculo de la posicion propia (PP), la posicion propia de contado (PPC) y la posicion bruta de
apalancamiento (PBA) de los intermediarios del mercado cambiario (IMC) sujetos a la inspeccion,
vigilancia y control de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Las anteriores
disposiciones no aplican a las sociedades de intermediacién cambiaria y de servicios financieros
especiales, ni a las sociedades especializadas en depo6sitos y pagos electronicos.

1. DEFINICIONES GENERALES

1.1.POSICION PROPIA

De acuerdo con la Resolucion Externa No. 9 de 2013 de la Junta Directiva del Banco de la Republica
(JDBR) y demas normas que la modifiquen, adicionen o complementen, la PP de los IMC se define
como la diferencia entre todos los derechos y obligaciones denominados en moneda extranjera
registrados, dentro y fuera de balance, realizados o contingentes, incluyendo aquellos que sean
liquidables en moneda legal colombiana.

El promedio aritmético de tres (3) dias habiles de la PP del IMC no podra exceder el equivalente en
moneda extranjera al veinte por ciento (20%) del patrimonio técnico, sefialado en el articulo 5 de la
Resolucion Externa No. 9 de 2013 de la JDBR.

Para el caso de los IMC obligados a consolidar estados financieros de acuerdo con las instrucciones
de la SFC y que tengan inversiones controladas en el exterior, el promedio aritmético de tres (3) dias
habiles de la PP del IMC no podré exceder el equivalente en moneda extranjera al treinta por ciento
(30%) del patrimonio técnico, sefialado en el articulo 5 de la Resolucion Externa No. 9 de 2013 de la
JDBR.

El promedio aritmético de tres (3) dias habiles de la PP podra ser negativo, sin que exceda el
equivalente en moneda extranjera al cinco por ciento (5%) del patrimonio técnico, sefialado en el
articulo 5 de la Resolucion Externa No. 9 de 2013 de la JDBR.

1.2.POSICION PROPIA DE CONTADO

De acuerdo con la Resolucion Externa No. 9 de 2013 de la JDBR y demé&s normas que la modifiquen,
adicionen o complementen, la PPC de los IMC se define como la diferencia entre todos los activos y
pasivos denominados en moneda extranjera.

El promedio aritmético de tres (3) dias habiles de la PPC del IMC no podréa superar el cincuenta por
ciento (50%) del patrimonio técnico, sefialado en el articulo 5 de la Resolucion Externa No. 9 de 2013
de la JDBR, y podra ser negativo sin que exceda el equivalente en moneda extranjera al veinte por
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ciento (20%) del patrimonio técnico, sefialado en el articulo 5 de la Resolucion Externa No. 9 de 2013
de la JDBR.

El limite maximo de la PPC de los IMC que actien como contrapartes del Gobierno Nacional en
desarrollo de las operaciones de manejo de deuda de que trata la Resolucién 1255 de 2008 del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y las normas que la adicionen o modifiquen, se
incrementara en el monto de las operaciones de cobertura contratadas con el Gobierno Nacional.

Las contrapartes del Gobierno Nacional en estas operaciones podran transferir a los IMC el monto
adicional de posicion propia de contado resultante del valor de las coberturas, caso en el cual se
incrementara el limite de la posicidn propia de contado a estos ultimos y se reducira en un monto
equivalente el limite de la posicidn propia de contado de quien cede.

El Gobierno Nacional informara al Banco de la Republica (BR) y a la SFC las contrapartes y los
montos de las operaciones realizadas para efectos del calculo de la PPC. Las contrapartes que decidan
transferir el monto adicional de posicion propia de contado resultante del valor de las coberturas,
deberan informar de esa situacion al Gobierno Nacional quién dara traslado de la misma al BRy a la
SFC.

1.3 POSICION BRUTA DE APALANCAMIENTO

De acuerdo con la Resolucién Externa No. 9 de 2013 de la JDBR y demas normas que la modifiquen,
adicionen o complementen, la PBA de los IMC se define como la sumatoria de: i) los derechos y
obligaciones en contratos a término y de futuro denominados en moneda extranjera, excluyendo las
obligaciones de aquellas operaciones que impliquen tanto un derecho como una obligacion en
moneda extranjera; ii) las operaciones de contado denominadas en moneda extranjera con
cumplimiento mayor o igual a un dia bancario, excluyendo las obligaciones de aquellas operaciones
que impliquen tanto un derecho como una obligacion en moneda extranjera; y iii) la exposicion
cambiaria asociada a las contingencias deudoras y las contingencias acreedoras adquiridas en la
negociacion de opciones y derivados sobre el tipo de cambio.

El promedio aritmético de tres (3) dias habiles de la PBA del IMC no podra superar el quinientos
cincuenta por ciento (550%) del patrimonio técnico, sefialado en el articulo 5 de la Resolucion
Externa No. 9 de 2013 de la JDBR.

1.4 EXCLUSIONES

e Las Sociedades Comisionistas de Bolsa (SCB) excluiran para el célculo de la PP, laPPC y la PBA
las operaciones realizadas bajo contrato de comision. No obstante, las operaciones en futuros sobre
tasa de cambio que las SCB realicen bajo contrato de comision y que compensen y liquiden en una
Camara de Riesgo Central de Contraparte (CRCC), en su condicion de contrapartes liquidadoras
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o0 contrapartes no liquidadoras de la CRCC, se deberan incluir en el calculo de la PBA con sujecion
a lo dispuesto en el numeral 4 de esta circular.

Sin perjuicio de lo anterior, las SCB como IMC estan autorizadas exclusivamente para realizar
operaciones de derivados conforme a lo dispuesto en el Articulo 59, numeral 2, literal h) de la
Resolucion Externa 8 de 2000.

e No harén parte del célculo de la PBA las operaciones de cambio que realicen los IMC, en su
condicion de proveedores locales de liquidez de moneda legal o extranjera, con los Sistemas de
Compensacioén y Liquidacion de Divisas cuando ocurra un retraso o incumplimiento en el pago
por parte de algun participante, de acuerdo con el reglamento de operacion del sistema. Tampoco
hara parte del calculo, la financiacién en moneda extranjera que obtengan los intermediarios del
mercado cambiario para realizar las operaciones de liquidez en moneda extranjera.

e No harén parte de la PP ni de la PBA los credit default swaps que realicen los IMC bajo las
condiciones establecidas en el paragrafo del Articulo 43 de la Resolucion Externa No 8 de 2000.

¢ No haran parte de la PP ni de la PPC las obligaciones derivadas de operaciones de giros y las
contingencias acreedoras por giros que estén denominadas en moneda legal o indexadas a moneda
legal.

e No haran parte del célculo de la PP, la PPC ni la PBA los derechos ni las obligaciones derivadas
de operaciones denominadas en moneda extranjera que se pacten a una tasa de mercado de la fecha
de vencimiento de la operacion (por ejemplo: a una tasa FIX o a la TRM de la fecha de
vencimiento).

2. POSICION PROPIA, POSICION PROPIA DE CONTADO Y POSICION BRUTA DE
APALANCAMIENTO

2.1. CUENTAS A SER INCLUIDAS DENTRO DEL CALCULO DE LA POSICION PROPIA

De acuerdo con la definicion prevista en el numeral 1.1 de esta circular, los codigos del Catalogo
Unico de Informacion Financiera con Fines de Supervision que se incluyen en la PP son los
siguientes:

e Derechos en moneda extranjera o indexados a ella:

- El total de activos en moneda extranjera, contabilizados bajo el sufijo dos (2), excluyendo:

o las cuentas que corresponden al registro de obligaciones en operaciones de contado o0 en
operaciones carrusel. Especificamente, no se consideran las obligaciones, sufijo dos (2),
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contabilizadas en los cédigos: 135015, 135020, 135130, 135135, 135140, 135145 y
135195.

e las cuentas del activo que corresponden al registro de las posiciones en derivados.
Especificamente no se consideran los siguientes codigos sufijo dos (2): 1352, 1353, 1354,
1355, 1356, 1357, 1358, 1359

o lascuentas 131510 (inversiones en subsidiarias y filiales extranjeras) y 19605 (aportes en
sucursales extranjeras).

El valor total actual de las inversiones en subsidiarias, filiales, asociadas, negocios conjuntos y
sucursales extranjeras, incluyendo cualquier concepto que pueda modificar dicho valor como
el crédito mercantil, las valorizaciones y las ganancias o pérdidas, entre otros, con
independencia del cédigo contable que estén utilizando para el reporte de los mismos. En
particular, el crédito mercantil debera incluirse tomando el valor que tenia al momento en que
se generd, descontando los ajustes por deterioro, en la moneda en que estd denominada la
inversion y convertido a dolares de los Estados Unidos de América a la tasa de reexpresion del
dia correspondiente al reporte.

Los siguientes derechos en moneda extranjera (los derechos deben ser brutos, es decir sin
efectuar neteos entre el derecho y la obligacion de la posicion en derivados): Derechos de
Compra de Monedas en contratos forward, Derechos de Venta de Monedas en contratos
forward, Derechos de Tasas de Interés en contratos forward, Derechos de Compra de Titulos
en contratos forward, Derechos de Venta de Titulos en contratos forward, Otros Derechos en
contratos forward, Derechos de monedas en contratos swap, Derechos de Tasas de Interés en
contratos swap, Otros Derechos en contratos swap, Derechos de Compra de Monedas en
contratos de futuros, Derechos de Venta de Monedas en contratos de futuros, Derechos de Tasas
de Interés en contratos de futuros, Derechos de Compra de Titulos en contratos de futuros,
Derechos de Venta de Titulos en contratos de futuros, Derechos de Compra de indices en
contratos de futuros, Derechos de Venta de Indices en contratos de futuros, Otros Derechos en
contratos de futuros.

La compra de opciones, como el monto de la opcion multiplicado por el delta.

Las cuentas contabilizadas en el pasivo bajo el sufijo dos (2), que correspondan al registro de
derechos en operaciones de contado. Especificamente, se consideran los derechos, sufijo dos
(2), contabilizados en los codigos: 225005, 225010, 225015, 225020 y 225025.

Los activos liquidables en moneda legal colombiana, indexados a cualquier moneda extranjera,
los cuales deben contabilizarse bajo el sufijo dos (2); por ejemplo, los TES denominados en
dolares.

El saldo neto de las contingencias deudoras denominadas en moneda extranjera, contabilizadas
bajo sufijo dos (2), es decir la diferencia entre el saldo de la subcuenta contingencias deudoras
(grupo 64) y la correspondiente subcuenta contingencias deudoras por contra (grupo 63).
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¢ Obligaciones en moneda extranjera o indexadas a ella:

- El total de pasivos en moneda extranjera, contabilizados bajo el sufijo dos (2), excluyendo:

e las cuentas que correspondan al registro de derechos en operaciones de contado.
Especificamente, no se consideran los derechos, sufijo dos (2), contabilizados en los
cddigos: 225005, 225010, 225015, 225020 y 225025.

e las cuentas del pasivo que corresponden al registro de las posiciones en derivados.
Especificamente no se consideran los siguientes codigos, sufijo dos (2): 2205, 2210, 2215,
2220, 2225, 2230, 2235, 2240

- Las siguientes obligaciones en moneda extranjera (las obligaciones deben ser brutas, es decir
sin efectuar neteos entre la obligacion y el derecho de la posicidn en derivados): Obligaciones
de Compra de Monedas en contratos forward, Obligaciones de Venta de Monedas en contratos
forward, Obligaciones de Tasas de Interés en contratos forward, Obligaciones de Compra de
Titulos en contratos forward, Obligaciones de Venta de Titulos en contratos forward, Otras
Obligaciones en contratos forward, Obligaciones de monedas en contratos swap, Obligaciones
de Tasas de Interés en contratos swap, Otras Obligaciones en contratos swap, Obligaciones de
Compra de Monedas en contratos de futuros, Obligaciones de Venta de Monedas en contratos
de futuros, Obligaciones de Tasas de Interés en contratos de futuros, Obligaciones de Compra
de Titulos en contratos de futuros, Obligaciones de Venta de Titulos en contratos de futuros,
Obligaciones de Compra de indices en contratos de futuros, Obligaciones de Venta de Indices
en contratos de futuros, Otras Obligaciones en contratos de futuros.

| - La venta de opciones, como el monto de la opcién multiplicado por el delta.

- Las cuentas contabilizadas en el activo bajo el sufijo dos (2), que correspondan al registro de
obligaciones en operaciones de contado o en operaciones carrusel. Especificamente, se
consideran las obligaciones, sufijo dos (2), contabilizadas en los cédigos: 135015, 135020,
135130, 135135, 135140, 135145 y 135195.

- Los pasivos liquidables en moneda legal colombiana, indexados a cualquier moneda extranjera,
los cuales deben contabilizarse bajo el sufijo dos (2).

- El saldo neto de las contingencias acreedoras denominadas en moneda extranjera,
contabilizadas bajo sufijo dos (2), es decir la diferencia entre el saldo de la subcuenta
contingencias acreedoras (grupo 62) y la correspondiente subcuenta contingencias acreedoras
por contra (grupo 61).

2.2. CUENTAS A SER INCLUIDAS DENTRO DEL CALCULO DE LA POSICION PROPIA
DE CONTADO
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De acuerdo con la definicion prevista en el numeral 1.2 de esta circular, los codigos del Catalogo
Unico de Informacion Financiera con Fines de Supervision que se incluyen en la PPC son las
siguientes:

e Activos en moneda extranjera:

El total de activos en moneda extranjera (cuenta 100000, sufijo dos (2)), excluyendo los
cddigos, sufijo dos (2): 1350, 135130, 135135, 135140, 135145, 135195, 1352, 1353, 1354,
1355, 1356, 1357, 1358, 1359, 1303, los aportes de capital en sucursales extranjeras incluidas
en el codigo 196005 y las inversiones en subsidiarias y filiales extranjeras incluidas en el cddigo
131510.

Las cuentas contabilizadas en el pasivo bajo el sufijo dos (2), que correspondan al registro de
derechos en operaciones de contado. Especificamente, se consideran las obligaciones, sufijo
dos (2), contabilizadas en los codigos 225005, 225010, 225015, 225020 y 225025.

Se excluyen de la Posicion Propia de Contado los activos denominados en moneda extranjera
que sean liquidables en moneda legal colombiana (Vg. TES denominados en délares).

e Pasivos en moneda extranjera:

El total de pasivos en moneda extranjera (cuenta 200000, sufijo dos (2)), excluyendo los
cddigos, sufijo dos (2): 2205, 2210, 2215, 2220, 2225, 2230, 2235, 2240, 225005, 225010,
225015, 225020, 225025.

Las cuentas contabilizadas en el activo bajo el sufijo dos (2), que correspondan al registro de
obligaciones en operaciones de contado. Especificamente, se consideran las obligaciones, sufijo
dos (2), contabilizadas en los codigos 135130, 135135, 135140, 135145 y 135195.

Se excluyen de la PPC las obligaciones derivadas de operaciones de endeudamiento en moneda
extranjera cuya contrapartida esté representada en: i) inversiones que lleven a la adquisicion de
otra entidad; ii) inversiones en activos que se registren como aportes en sucursales extranjeras
incluidas en el cddigo 196005; y iii) inversiones en activos que se registren como inversiones
en subsidiarias y filiales extranjeras incluidas en el codigo 131510. De igual forma, se excluyen
de la PPC las obligaciones que sustituyan o prorroguen las obligaciones en moneda extranjera
vigentes a que se refiere el presente parrafo. En ningun caso, el valor de las obligaciones
excluidas puede aumentar con la sustitucion o prérroga.

Se excluyen de la PPC desde el momento del desembolso, las obligaciones derivadas de
operaciones de endeudamiento en moneda extranjera cuyo plazo sea mayor o igual a un afio y
CUYOS recursos se vayan a utilizar para la realizacion de operaciones activas en moneda legal,
conforme a lo dispuesto en el ordinal ii, literal ¢, del numeral 1 del Articulo 59 de la Resolucion
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Externa 8 de 2000 de la JDBR. Para estos efectos, las obligaciones deberan establecer
contractualmente que su plazo es igual o superior a un afio, o0 en su defecto que es igual o
superior a 365 dias, sin perjuicio que debido a convenciones de liquidacion el plazo efectivo
pueda ser menor.

- Se excluyen de la PPC las obligaciones derivadas de operaciones de endeudamiento en moneda
extranjera cuya contrapartida esté representada en inversiones clasificadas como inversiones
para mantener hasta el vencimiento.

- Se excluyen de la PPC los pasivos denominados en moneda extranjera que sean liquidables en
moneda legal colombiana.

2.3. CUENTAS A SER INCLUIDAS DENTRO DEL CALCULO DE LA POSICION BRUTA
DE APALANCAMIENTO

De acuerdo con la definicion prevista en el numeral 1.3 de esta circular, los codigos del Catalogo
Unico de Informacion Financiera con Fines de Supervision que se incluyen en la PBA son los
siguientes:

e Los derechos y obligaciones en operaciones de contado, registrados bajo el sufijo dos (2).
Especificamente se consideran los derechos y obligaciones, sufijo dos (2), contabilizados en los
codigos 1351 y 2250, sin considerar los montos de las operaciones que realicen en calidad de
proveedores locales de liquidez con los sistemas de compensacion y liquidacion de divisas
autorizados.

e La posicion por cuenta propia registrada bajo el sufijo dos (2), que corresponda al registro de
derechos y obligaciones en operaciones carrusel. Especificamente, se considera el codigo 1350.

e Los derechos y obligaciones por cuenta propia en moneda extranjera (los derechos y obligaciones
deben ser brutos, es decir sin efectuar neteos entre la obligacion y el derecho de la posicion en
derivados) que correspondan a: Derechos de Compra de Monedas en contratos forward, Derechos
de Venta de Monedas en contratos forward, Derechos de Tasas de Interés en contratos forward,
Derechos de Compra de Titulos en contratos forward, Derechos de Venta de Titulos en contratos
forward, Otros Derechos en contratos forward, Derechos de monedas en contratos swap, Derechos
de Tasas de Interés en contratos swap, Otros Derechos en contratos swap, Derechos de Compra de
Monedas en contratos de futuros, Derechos de Venta de Monedas en contratos de futuros,
Derechos de Tasas de Interés en contratos de futuros, Derechos de Compra de Titulos en contratos
de futuros, Derechos de Venta de Titulos en contratos de futuros, Derechos de Compra de Indices
en contratos de futuros, Derechos de Venta de indices en contratos de futuros, Otros Derechos en
contratos de futuros, Obligaciones de Compra de Monedas en contratos forward, Obligaciones de
Venta de Monedas en contratos forward, Obligaciones de Tasas de Interés en contratos forward,
Obligaciones de Compra de Titulos en contratos forward, Obligaciones de Venta de Titulos en
contratos forward, Otras Obligaciones en contratos forward, Obligaciones de monedas en
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contratos swap, Obligaciones de Tasas de Interés en contratos swap, Otras Obligaciones en
contratos swap, Obligaciones de Compra de Monedas en contratos de futuros, Obligaciones de
Venta de Monedas en contratos de futuros, Obligaciones de Tasas de Interés en contratos de
futuros, Obligaciones de Compra de Titulos en contratos de futuros, Obligaciones de Venta de
Titulos en contratos de futuros, Obligaciones de Compra de indices en contratos de futuros,
Obligaciones de Venta de indices en contratos de futuros, Otras Obligaciones en contratos de
futuros.

- Los derechos y obligaciones en contratos de derivados, de que trata el articulo primero de la
Resolucion 12 de 2008 de la JDBR y demas que la modifiquen o adicionen, que sean
compensados y liquidados a través de una CRCC, se incluiran en el célculo de la PBA tomando
el valor absoluto de la posicidn por cuenta propia, sin compensar entre vencimientos, ponderado
por 0%. Lo anterior sin perjuicio de que el IMC actie como contraparte liquidadora, contraparte
no liquidadora o como tercero ante una CRCC.

- Los derechos y obligaciones en contratos de futuros sobre tasa de cambio que sean
compensados y liquidados a través de una CRCC radicada en el exterior, se incluiran en el
calculo de la PBA ponderadas por 0%.

e Se excluyen las obligaciones en moneda extranjera que correspondan a operaciones de contado,
operaciones carrusel u operaciones de derivados que impliquen tanto un derecho como una
obligacién en moneda extranjera.

e Las contingencias deudoras y acreedoras (grupo 62 y 64) que correspondan a opciones y otros
derivados sobre el tipo de cambio, multiplicadas por el delta que corresponda.

e La posicion por cuenta de terceros y de contrapartes no liquidadoras en contratos de derivados, de
que trata el articulo primero de la Resolucion 12 de 2008 de la JDBR y demas que la modifiquen
o adicionen, que sea compensada y liquidada a través de una CRCC por el IMC como contraparte
liquidadora, asi como la posicion por cuenta de terceros que respalda el IMC en su condicion de
contraparte no liquidadora de una CRCC, se incluiran en el céalculo de la PBA conforme con lo
dispuesto en el numeral 2.4 de esta circular.

2.4. OPERACIONES DE TERCEROS Y DE CONTRAPARTES NO LIQUIDADORAS DE
LAS CRCC EN EL CALCULO DE LAPBA

e EI IMC que actie como contraparte liquidadora de una CRCC deberd incluir en el célculo de la

PBA:

- La sumatoria de los valores absolutos de las posiciones abiertas en derivados de que trata el
articulo primero de la Resolucién 12 de 2008 de la JDBR, y deméas que la modifiquen o
adicionen, correspondientes a operaciones por cuenta de sus terceros, sin compensar entre
vencimientos, ponderada por 0%.
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- El valor absoluto de la posicion neta en derivados de que trata el articulo primero de la
Resolucion 12 de 2008 de la JDBR, y demés que la modifiquen o adicionen, de los IMC que
acten como contrapartes no liquidadoras y cuya liquidacion respalda el intermediario,
ponderado por 0%. En este céalculo se incluiran las operaciones por cuenta propia y de terceros
de la contraparte no liquidadora.

La posicidn neta corresponde al resultado de compensar las operaciones de compra y venta de
los derivados de que trata el articulo primero de la Resolucion 12 de 2008 de la JDBR, y demas
que la modifiquen o adicionen, con igual nemotécnico para futuros, y con igual fecha de
vencimiento para forwards, considerando las operaciones por cuenta propia y de terceros.

e EI IMC que actle como contraparte no liquidadora de una CRCC debera incluir en el célculo de
la PBA la sumatoria de los valores absolutos de las posiciones abiertas en derivados de que trata
el articulo primero de la Resolucion 12 de 2008 de la JDBR, y demés que la modifiquen o
adicionen, correspondientes a operaciones por cuenta de sus terceros, sin compensar entre
vencimientos, ponderada por 0%.

Se entiende por posicién abierta el conjunto de operaciones aceptadas y no neteadas en una cuenta
que estan pendientes de liquidacién. Su valor corresponde al nimero de contratos pendiente de
liquidacion multiplicado por su valor nominal en el caso de futuros, y al valor nominal en el caso
de forwards.

2.5. FRECUENCIA Y CALCULO DEL REPORTE

El célculo de la PP, la PPC y la PBA se debe realizar diariamente y su valor al cierre del dia se debe
informar con igual frecuencia por los IMC a la Subgerencia Monetaria y de Inversiones
Internacionales del Banco de la Republica, de acuerdo con el mecanismo de encuesta telefonica
actualmente dispuesto o cualquier otro que posteriormente se adopte.

Asi mismo, los IMC deberan reportar a la SFC semanalmente, a mas tardar el tltimo dia habil de la
segunda semana siguiente a la semana que se reporta, el nivel diario de la PP, laPPC y la PBA, y el
calculo de los promedios de tres (3) dias habiles que hayan culminado en la semana en cuestion.

La SFC debera establecer los mecanismos de control que garanticen el cumplimiento de lo dispuesto
en este numeral, incluyendo los mecanismos de registro y de reporte de la informacion.

(ESPACIO DISPONIBLE)



