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Sefiores Accionistas
INTRODUCCION

Enelafio 2019, la Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.— CRCC S.A. (en adelante
‘la Camara” o “CRCC S.A.”) ha mantenido su estrategia buscando consolidarse como el principal
administrador de riesgo de distintos mercados en Colombia en su condicion de entidad de contrapartida
central, aportando seguridad y confianza al mercado.

En consecuencia, la Camara ha compensado y liquidado un mayor volumen de operaciones aceptadas al
complementar su oferta de valor en los cuatro Segmentos en los que opera: Derivados Estandarizados,
Renta Fija, Renta Variable y Swaps, con lo cual ha logrado un notable crecimiento en utilidad como
resultado de sus decisiones estratégicas.

Al finalizar el afio, la posicion abierta administrada por la Camara alcanzé un nuevo récord de $111
billones de pesos, presentando un incremento del 13% frente al cierre del 2018, asi:

Alcanzamos de nuevo un récord
de Posicion Abierta $111 billones
a diciembre de 2019.
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Es importante resaltar que, como resultado de su enfoque estratégico, la Camara ha diversificado sus
fuentes de ingresos permitiéndole ser més resiliente ante eventuales cambios en el mercado, lo cual se
evidencia en la siguiente grafica:
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PARTICIPACION INGRESOS OPERACIONALES 2019
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Igualmente es importante mencionar que en el 2019 lalabor comercial se ha enfocado en los procesos de
alistamiento operativo de los Miembros y como resultado éste ha sido el mejor afio para la Camara en
vinculacion, alistamiento y re-alistamiento de Miembros en los diferentes Segmentos y productos, al

pasar de 97 Miembros operando en el 2018 a 117 Miembros operando en todos los Segmentos en el
2019.
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En relacion con el Segmento de Derivados Financieros, la Camara junto con Derivex S.A., continué con el
tramite ante la Comision de Regulacion de Energia y Gas — CREG para el desarrollo, autorizacion y
puesta en marcha del Mercado de Derivados Estandarizados de Commodities Energéticos como
Mecanismo de Comercializacion de Energia Eléctrica en los términos de la Resolucién de la CREG No.
114 de 2018. Adicionalmente, la Junta Directiva autoriz6 la compensacién y liquidacion del Mini Contrato
de Futuro sobre el indice Accionario COLCAP y se suspendi6 la Compensacion y Liquidacion del
Contrato de Futuros sobre el indice Accionario COLCAP.
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Por su parte, en relacion con el Segmento de Renta Variable, la Camara continué con la ejecucion del
cronograma establecido para la introduccion de la compensacion y liquidacion de operaciones de
transferencia temporal de valores y de contado sobre valores de renta variable, en el marco de la
segunda fase del Proyecto Camara de Renta Variable. Este producto saldra a produccion en el segundo
semestre del afio 2020.

Por ultimo, el Segmento Swaps, durante el afio se alistaron operativamente 4 nuevos Miembros y el
portafolio de productos ofrecidos se complementd con la puesta en produccion de los Cross Currency
Basis Swaps Overnight, que corresponden a la segunda fase del Proyecto Swaps.

Con base en la revision efectuada en el afio 2018 sobre el enfoque estratégico y la definicion de nuevas
iniciativas para el mediano plazo sustentadas en el crecimiento del volumen de operaciones
compensadas y liquidadas, la Camara considera importante generar nuevas economias de escala y
eficiencias operativas y de riesgo para nuestros Miembros, algunos participantes del mercado de divisas
nos han solicitado evaluar alternativas en lo que se refiere a incursionar en la compensacion y liquidacién
del mercado de divisas USD, del mercado de contado de deuda publica, la fidelizacion y fortalecimiento
del mercado local IBR, la gestion de institucionales y creacion de mejores capacidades analiticas para
evaluar y controlar el Modelo de Riesgo disminuyendo el riesgo operativo. Igualmente, la Camara ha
incursionado en procesos de transformacion digital para generar valor a nuestros Miembros cumpliendo
con los compromisos adquiridos con la industria en lo que respecta al mejoramiento de procesos criticos
para nuestros Miembros, particularmente con realizar el cierre operativo antes de las 10:00 p.m. y con la
liberacidn de garantias antes de una (1) hora.

Por eso nuestra promesa ((SEPTIEMBRE _100%
de hacer el cierre operativo QGTUBRE 98k
antes de las 10 o (NOVIEMBRE__100%)

UlClEMBRE 93%
; : (0)
INDICADOR LIBERACION GARANTIAS EI95 /o
ANTES DE 1 HORA de las garantias han
950 sido liberadas antes de
88%
hora

En el 2019 implementamos transformacion digital. que nos permite
simplificar procesos y ser mas eficientes en la liberacion de garantias.

Lo anterior en el marco de la mision de la Camara de contribuir en el crecimiento y fortalecimiento del
mercado de capitales mediante la mitigacion del riesgo de contraparte, generando transparencia,
eficiencias operativas, confianza y seguridad a todos los participantes del mercado, y creando valor a sus
accionistas.

Por otra parte, la Camara continta su proceso ante la Autoridad Europea de Valores y Mercados
(European Securities and Markets Authority — ESMA por sus siglas en inglés) para ser reconocida como
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una Entidad de Contrapartida Central de un Tercer Pais de acuerdo con el Reglamento Europeo de
Infraestructuras de Mercado (European Market Infrastructure Regulation — EMIR por sus siglas en
inglés), con el objetivo de cumplir estdndares internacionales para entidades de contrapartida central.

La Camara ha tenido un crecimiento sostenido en los ingresos operacionales desde el inicio de su
operacion y particularmente entre los afios 2012 y 2019 tuvo un gradiente de crecimiento del 15,6%. Solo
entre el afio 2018 y 2019 el resultado financiero mostré un leve decrecimiento en los ingresos
operacionales equivalente al dos punto nueve por ciento (-2.9%) generado por una disminucion en el
volumen de operaciones compensadas Y liquidadas principalmente en el Segmento de Derivados
Estandarizados y en Simultaneas, las cuales pasaron de diecinueve mil veinticuatro (19.024) contratos
promedio diarios durante el 2018 a dieciocho mil doscientos cuarenta y cuatro (18.244) contratos
promedio diarios durante el afio 2019. Con un ROE del once por ciento (11,0%). Parael 2019, la Sociedad
obtuvo una utilidad de cinco mil quinientos setenta y nueve millones de pesos ($5.579 millones) y un
EBITDAde siete mil cuatrocientos cuarenta y siete millones de pesos ($7.447 millones).

Enelafo 2020, la Camara seguiré aportando confianzay seguridad alos mercados en los que participa.

l. LACAMARADENTRO DEL ENTORNO ECONOMICO
1. Entorno Internacional

Las decisiones de politica monetaria implementadas durante el 2019 por la Reserva Federal de los
Estados Unidos de América (Fed) y el Banco Central Europeo (BCE) han transmitido un mensaje de
confianza, estabilidad y optimismo para el 2020. Segun las proyecciones del Banco Mundial, se espera
que el crecimiento global se ubique alrededor de un 2.5%, apenas por encima del nivel registrado el afio
pasado, el méas bajo desde la crisis. Las economias avanzadas crecen a un promedio del 1.4% mientras
las de los mercados emergentes y en desarrollo lo hacen en un promedio del 4.1%.

El crecimiento podria incrementarse si las tensiones comerciales se redujeran y se mitigara asi la
incertidumbre. No obstante, en el balance siguen prevaleciendo los riesgos de que la situacion empeore.
Desde la crisis financiera mundial, las economias emergentes y en desarrollo han experimentado una
abrupta desaceleracion en el crecimiento de la productividad, a pesar de que la acumulacion de deuda ha
sido la mas grande, rapida y generalizada desde la década de 1970. Estas circunstancias hacen mas
urgente la necesidad de reconstruir el espacio de las politicas macroecondmicas y de encarar reformas
que permitan reactivar la productividad.

Durante el afio 2019 la Fed continud con su politica de ajuste de tasa de intervencion, realizando tres
bajas consecutivas durante este periodo; pasando de una tasa del 2.5% a principios del 2019 a una del
1.75% a finales del mismo afio. Este estimulo fiscal junto con la politica expansionista ha permitido a la
economia alcanzar el nivel mas bajo en la tasa de desempleo (3.6%) en las Gltimas décadas y mantener
estables los ingresos de los trabajadores. Los mercados financieros interpretaron este resultado como
algo positivo para la economia de Estados Unidos y mostraron avances. En particular, el indice Standars
& Poors (S&P 500) mostr6 una ganancia del 0,8% mientras el délar se fortalecié un 0,23% frente a sus
pares luego de la publicacion de dicho indice. Las medidas adoptadas ademas estimularon la actividad
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economica, teniendo en cuenta la tltima disminucion de tasas en octubre de 2019. generando resultados
como, por ejemplo, un repunte en las ventas durante las festividades de fin de afio. Agosto figura como el
mes del 2019 en el que mas vehiculos fueron vendidos, a diferencia de 2018 en donde diciembre fue el
mes en el que se alcanzo el mayor numero en ventas.

En contraste con estos resultados, la guerra comercial con China, las tensiones geopoliticas entre
Estados Unidos e Iran, el desarrollo final que tendra el Brexit y las elecciones presidenciales en Estados
Unidos, hacen pensar que el espacio para realizar un recorte adicional de 25 puntos basicos en la tasa de
intervencién de la Fed se hace cada vez mas angosto. Sin embargo y a pesar de este panorama, los
indices accionarios presentaron un repunte generalizado en comparacion con el cierre del afio 2018. Al
final del 2019 los mercados, especialmente los de Estados Unidos, tuvieron un crecimiento que impulsd
laeconomiay disipd las dudas de una posible recesién global.

Por su parte, el Comité del Banco Central Europeo (BCE) decidio mantener la tasa de interés de
operaciones de refinanciamiento en 0%, de facilidad de préstamos marginal en 0,25% y de facilidad de
depdsitos -0,5%. EI Comité afirmé que las tasas se mantendran en este nivel o incluso por debajo, hasta
que las perspectivas de inflacion converjan claramente hacia el objetivo de 2%. Vale la pena mencionar
que el primero de noviembre de 2019 las compras netas de activos por parte del BCE fueron
restablecidas a un ritmo mensual de EUR 20 billones. EI Comité menciond que espera mantener esta
inyeccién de liquidez para garantizar la efectividad de la politica monetaria y que la misma sera
mantenida hasta un corto periodo antes de dar inicio al ciclo de subidas de tasas. La inflacion de la zona
Euro contintia por debajo de la meta, ubicandose alrededor del 1.3%.

El Gobierno chino continia adoptando una serie de medidas para incentivar el crecimiento econémico,
en razoén del debilitamiento de la economia que crecié a la tasa mas baja en 29 afios (6.1%). Estas
medidas incluyen: recortes a los impuestos personales y de las empresas, recorte del IVA, aumento de la
oferta crediticia a la pequefia y mediana empresa, menores requerimientos de reservas a los bancos y
aumento de la inversion en proyectos de infraestructura. Otros indicadores financieros reafirman la
tendencia hacia la desaceleracion de la economia china. Asi, las ventas al por menor, indice clave para
valorar los gastos de los consumidores en un pais que busca fomentar la demanda doméstica creci6 un
8% en 2019, un punto porcentual menos que en 2018. La produccion industrial, calibre de la manufactura
china, avanzo un 5,7% en el Ultimo afio, por encima de las expectativas, pero también menos que el
anterior (6,2%).

En relacion con la industria de compensacion y liquidacion de operaciones, JP Morgan junto con varias
entidades financieras de Estados Unidos publico el documento denominado “A path forward for CCP
Resilience, Recovery and Resolution” (Un camino hacia la Resiliencia, la Recuperacion y la Resolucidn
de las CCP). Este documento se expide en un mercado dentro del cual, segun la opinién de dichas
entidades, existen vacios y desalineacién de incentivos, en el que la estructura de propiedad cambio, al
respecto del gobierno corporativo y de la toma de decisiones en gestion de riesgos y productos liquidos,
en el que existe una gran preocupacion por la gestion del incumplimiento en situaciones de estrés fuerte y
en el que se admiten Miembros que hacen parte de un grupo financiero. Al respecto, el documento
propone reformas relativas al Gobierno Corporativo de las CCP, a su Gestion del incumplimiento y a la
Gestion de los riesgos, que tienen que ver con la resiliencia, la recuperacion y la resolucion de las CCPs.
La Cémara conocié la opinion de CCP12, asociacion gremial de camaras de riesgo central de

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS MARZO DE 2020

19



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

contraparte a la que pertenece, sobre dicho documento y participd en las discusiones sobre este tema. Al
respecto, la mencionada asociacion gremial considera que las soluciones propuestas por el documento
de JP Morgan no resuelven los problemas de fondo y pueden representar inconvenientes para la
actividad de las CCP, afectando su eficiencia y la transparencia que brindan al mercado.

Los mercados de derivados globales en el 2019 registraron un crecimiento en el saldo de los derivados
estandarizados totales de 15.8% como resultado de un comportamiento mixto con una caida del 5.4% en
los futuros y un crecimiento de 30.7% de las opciones, en comparacién con el afio inmediatamente
anterior, como se presenta en la tabla a continuacion:

Saldo vigente derivados estandarizados

Diciembre 2018 Junio 2019 Septiembre 2019
Futuros 39.113 39.406 36.988
Opciones 55.724 80.867 72.843
Total 94.837 120.273 109.831

Fuente: Bank of International Settlements Global OTC derivatives market. Cifras en billones de USD
(USD 1 billén = USD 1.000 millones)

La actividad en el mercado de derivados negociados en el mercado mostrador se incrementé en la
primera parte del afio 2019 llegando a los USD 629 trillones de délares entre derivados negociados en el
mercado mostrador sobre tasa de interés, monedas (FX) y acciones. El crecimiento estuvo jalonado por
los contratos sobre tasa de interés, como ya es habitual. El incremento se dio en los contratos de corto
plazo sobre las tasas de interés europeas. En cuanto al valor de mercado, este revirtié su tendencia y se
ubico por encima de los 11 trillones (USD 11.614 billones), aproximadamente 1.7 trillones por encima de
las cifras reportadas por el BIS para el final del afio 2018. EI maximo valor de mercado para las
operaciones de derivados del mercado negociados en el mercado mostrador se registro en el 2008. Es
también de notar que la proporcién de operaciones compensadas y liquidadas a través de una entidad de
contrapartida central (CCP) se incrementd ligeramente llegando al 78%”

Los derivados sobre divisas rodearon los 99 trillones de ddlares en valor nominal; a mediados de 2018
registraron un valor nominal de 96 trillones. Al igual que para los derivados sobre tasa de interés, los
derivados de divisas se concentran en los vencimientos mas proximos. La proporcion de operaciones de

Derivados OTC Saldos y valor del mercado

Junio 2018 Junio 2019

Valor Nominal Valor Mercado Valor Nominal Valor Mercado
Derivados OTC sobre 7.071 608 7.046 579
acciones
Derivados de Tasas de 481.086 6.644 523.960 8.806
Interés
Derivados de Divisas 95.798 2.620 98.651 2.229
TOTAL 583.955 9.872 629.657 11.614

Fuente: Bank of International Settlements Exchange Traded derivatives. Cifras en billones de USD
(USD 1 billén = USD 1.000 millones)

1 Bank of International Settlements, Statistical release OTC derivatives statistics at end-June 2019.

2Bank of International Settlements, Statistical release OTC derivatives statistics at end-June 2019.
3 Bank of International Settlements, Global OTC Derivatives Market Tables D5. 1.
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los derivados sobre divisas compensadas y liquidadas a través de una entidad de contrapartida central
(CCP)alcanzé el 4% para junio de 2019.

2. Entorno Nacional

En el 2019 la economia colombiana tuvo una recuperacion gracias a la combinacién de varios factores
que permitieron que el pais sorteara medianamente los aires de desaceleracion que se respiran
globalmente. Una inflacion controlada y tasas de interés bajas permitieron que el crédito se reactivara e
impulsara el consumo de los hogares. Sin embargo, el 2019 termind en medio de un contexto de
descontento social y de discusion tributaria, que se plasmé en el deterioro de la confianza de los
consumidores. Ademas, la tasa de desempleo present6 una tendencia al alza, no obstante la creacion de
puestos de trabajo se mantuvo en ascensoy la participacion laboral aumento.

El ltimo mes del afio se caracterizd por una tendencia de revaluacion de la tasa de cambio local luego de
una importante devaluacién del peso a lo largo del afio, lo que propicié que el déficit de cuenta corriente
se ampliara a -4.9% del PIB en el tercer trimestre, el mas alto en los Ultimos tres afios. El deterioro de la
balanza cambiaria provino principalmente de la balanza de bienes, cuyo déficit aumenté 2.2 puntos
porcentuales en el Ultimo afio al alcanzar un -3.4% del PIB. Ademas, la devaluacion del tercer trimestre de
13% anual contribuy6 al deterioro de las cuentas externas en 0.5 puntos porcentuales, por el efecto
contable que reduce el PIB en ddlares. Entretanto, el superavit de la cuenta financiera se mantuvo sin
cambios frente al mismo periodo de 2018 en 4.3% del PIB.

Durante el afio 2019, los expertos calificaron el crecimiento de la economia colombiana como bueno pero
insuficiente y estimaron un crecimiento del PIB del 3.14% frente al 2.6% de 2018. El crecimiento se
explica en parte por unincremento en el crédito y el consumo. Ademas, el comercio, el sector financiero y
los negocios de ocio, entretenimiento y turismo dieron la sorpresa este afio. Sin embargo, las ramas
intensivas en empleo, como laindustria, el agro o la construccion de edificaciones no crecen a buen ritmo.
A lo anterior se suma el lento comportamiento de las exportaciones no tradicionales, que sigue sin
reaccionar pese a las favorables devaluaciones que hicieron romper el techo de los 3.500 pesos por
ddlar.

En cuanto al desempleo se espera que este se situé alrededor del 9.5% para el cierre del 2019. El
reajuste del salario minimo fue de 6% real mientras que el incremento en la productividad fue inferior, lo
que afecta la tasa de desempleo, presionandola al alza. Otro factor que afecta el indice de desempleo es
la inmigracion de venezolanos que en todo caso representa un costo aproximado del orden de 0.5% del
PIB.

Lainflacion se situ6 en el 3.8% para el 2019, frente al 3.18% del 2018 y el 4.09% del 2017, es decir dentro
del rango meta del Banco de la Republica (entre el 2% y 4%). Segun explicd el DANE, este
comportamiento se explicd en mayor medida por el aumento de precios en divisiones como alojamiento,
agua, electricidad, gas y otros combustibles, alimentos y bebidas no alcohdlicas y transporte. Estos
resultados muestran que el pais mantiene los niveles de inflacion controlados, gracias a la labor que ha
realizado el Banco de la Republica, lo que hace prever que en este 2020 es muy poco probable que se
presente algiin cambio significativo en la tasa de intervencion.
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Alolargo del 2019 el peso colombiano se deprecio frente al dolar estadounidense un 1.45%, cerrando el
afio en $3,297.00 frente a los $3,249.75 del afio 2018. El dolar tuvo un comportamiento volatil durante la
mayor parte del afio, sobre todo en el segundo semestre, debido a la guerra comercial entre USAy China,
la desaceleracion global, la disminucion de tasas por parte de la Fed y el aumento del precio del petréleo.

Para el 2020, los expertos esperan que el crecimiento del pais se mantenga cerca al 3.14%, mientras que
estiman que el nivel de la inflacion disminuya y se ubique alrededor de 3.5%. En lo que se refiere ala tasa
representativa de cambio, las expectativas estan divididas y en promedio se espera que ronde los $3.320
pesos por dblar. Lo anterior se debe principalmente al recrudecimiento de la guerra comercial y el
deterioro de las perspectivas de crecimiento mundiales, aunque otros no prevén un mayor deterioro del
panorama internacional. De igual forma, las perspectivas frente a las tasas de interés se encuentran
divididas. Los analistas méas conservadores coinciden que, ante un moderado crecimiento econémico y
una inflacion controlada, la tasa de intervencion deberia mantenerse constante durante el 2020 y no salir
del 4.25%. Mientras que las perspectivas mas activas, esperan que el emisor comience a subir de nuevo
sus tasas de intervencion, debido a los ya mencionados efectos de la devaluacion sobre elincremento de
los precios y el golpe sobre el consumo.

El mercado de forward NDF USD/COP reportado por los Intermediarios del Mercado Cambiario — IMC —
al Banco de la Republica, tuvo una disminucion en el monto promedio mensual transado del nueve punto
treinta y dos por ciento (9.32%), al pasar de treinta y siete mil seiscientos veintiséis millones de délares
aproximadamente (USD$ 37.626 millones) promedio mensual en el 2018, a treinta y cuatro mil ciento
veinte millones de délares aproximadamente (USD$ 34.120 millones) en promedio para el 2019.

Monto promedio transado

Afo reportado por los IMC
2018 37,626
2019 34,120
Variacion -9.32%

Fuente: Banco de la Republica Cifras en millones de délares (USD).

En el 2019 se negociaron $37 billones de pesos en operaciones de futuros de TES, lo que implica una
disminucion del 27% comparado con el volumen del 2018 cuando se negociaron $51 billones sobre este
tipo de transacciones. Los futuros sobre divisas tuvieron un volumen de $73 billones para el 2019, donde
el volumen total de las operaciones estuvo repartido proporcionalmente durante los dos semestres del
afo.

Ano Futuro de TES Futuro sobre Divisas
2018 51 92
2019 37 73
Variacion 27% -20%

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia S.A. Cifras en billones de pesos
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Las simultaneas tuvieron una disminucion del 25.25%. Para el 2019 se negociaron un total de $1,248.72
billones de pesos entre las operaciones del SEN y el MEC, frente a $1,670.45 billones de pesos en 2018.
El cuadro a continuacion muestra el desglose de los montos entre los sistemas de negociacion.

Ano Volumen MEC Volumen SEN Volumen Total

2018 332.22 1,338.23 1,670.45

2019 373.74 874.98 1,248.72
Variacion 12.50% -35.30% -25.25%

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia S.Ay Banco de la Republica. Cifras en
billones de pesos.

El volumen negociado de acciones disminuy6 en un 2.23% al pasar de treinta y cinco punto nueve
billones de pesos (COP 35,9 billones) a treinta y cinco punto un billones de pesos (COP 35,1 billones) en
el transcurso del afio 2019. La capitalizacidn bursatil, por su parte, aumenté veintiocho punto veinticuatro
por ciento (28.24%) al situarse en cuatrocientos treinta y seis billones de pesos (COP 436 billones) a
finales de 2019. El indice accionario COLCAP tuvo una valorizacion de veinticinco punto treinta y ocho
por ciento (25.38%) a lo largo del afio. El indice subio6 en trescientos treinta y seis unidades (336.48)
durante el 2018 pasando de cotizarse de trescientos veinticinco punto noventa y tres (1,325.93) a final de
2018 a cerrar en mil seiscientos sesenta y dos punto cuarentay uno (1,662.41) en 2019.

Volumen negociado acciones Capitalizacion bursatil

2018 35.9 340
2019 35.1 436
Variacion -2.23% 28.24%

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia S.Ay Banco de la Republica. Cifras en
billones de pesos.

Se destaca como un hito de la mayor relevancia, la Misién del Mercado de Capitales impulsada por el
Gobierno Nacional, la cual tuvo como objetivo construir una hoja de ruta para promover el desarrollo del
mercado de valores colombiano. A finales del afio 2019 se publicé el documento definitivo, el cual a
grandes rasgos recomend6 que es imperativo precisar el arreglo institucional para eliminar vacios,
ambigliedades y duplicidades en los roles de las autoridades, asi como fortalecer el arreglo de incentivos
de las AFP para mejorar su desempefio en beneficio de los afiliados. En cuanto al &mbito internacional la
recomendacidn consistié en centrar los esfuerzos del gobierno nacional en liderar y ser aliado de los
agentes que persigan la integracion de los mercados de capitales de la region ademas de adoptar
autonomamente medidas regulatorias para la integracion de capitales de laAlianza del Pacifico.
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II. GESTION DE LA CAMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A. CRCC
S.A.

La Camara esta facultada para actuar como contraparte en diferentes tipos de operaciones, celebradas o
registradas en las bolsas, los sistemas de negociacion y/o registro, el mercado mostrador o cualquier otro
mecanismo de contratacioén autorizado por el Reglamento de Funcionamiento de la Camara, con el
proposito de mitigar el riesgo generado por el incumplimiento de alguna de las partes involucradas en la
operacion.

La actividad principal de la Camara al interponerse entre el comprador y el vendedor de las operaciones
que acepta es asumir el riesgo de contraparte enfrentado por los participantes en la celebracion de la
operacion. El objetivo del Modelo de Riesgo administrado por la Camara es gestionar este riesgo de
contraparte sobre las operaciones frente a las cuales se interpone y administrar su compensacion y
liquidacion. En ese sentido, el riesgo asumido por la Cédmara consiste en la pérdida contingente
ocasionada por la ocurrencia de un evento de incumplimiento de un Miembro Liquidador bien sea por
condiciones desfavorables en su propia posicidn o en la posicion de otros Miembros o Terceros por los
cuales dicho Miembro Liquidador responde ante la Camara.

Con base en el trabajo desarrollado durante el afio 2018, mediante el cual la Camara aplicé ante ESMA
para ser reconocida como una Entidad Contrapartida Central de un Tercer Pais (TC-CCP), tal como se
acredita en la lista publicada actualmente, y con el objetivo de mantener el cumplimiento de estandares
internacionales para entidades de contrapartida central, durante el 2019 la Camara enfocé esfuerzos,
propendiendo por la transparencia, seguridad, eficiencia de los mercados financieros y el cumplimiento
de las politicas provistas por (CPMI-IOSCO). La Camara inicio la publicacion de informacion cuantitativa
para el tercer trimestre de 2019, siguiendo el formato publicado por la CCP12. La informacion de la
CCP12 es utilizada por los organismos multilaterales, los miembros de estas, los organismos de
regulacion de las diferentes jurisdicciones y las Camaras de Contrapartida Central para evaluar y
contrastar los principales indicadores de riesgo. Por otra parte, a partir de julio del 2019 se esta
publicando mensualmente, en la pagina de la Camara; el requerimiento de capital por las exposiciones
frente ala Cdmara a raiz de las contribuciones al Fondo de Garantia Colectiva.

Con el propdsito de cumplir su misién de mitigar el riesgo de contraparte, generando transparencia y
eficiencias operativas al mercado, la Cdmara, durante el afio 2019, sigui6 desarrollando su gestion con
base en los anillos de seguridad:

1. Administracion del Riesgo
1.1.  Anillos de Seguridad
1.1.1. Calidades de los Miembros Liquidadores

La Camara admite Miembros Liquidadores con capacidad financiera y operativa suficiente para
responder en todo momento por las obligaciones establecidas en el Reglamento de Funcionamiento, en

4List of central counterparties (CCPs) established in non-EEA countries which have applied for recognition under Article 25 of
Regulation (EU) No 648/2012 of the European Parliament and of the Council (EMIR).
(https:/lwww.esma.europa.eulsites/default/files/library/list_of_applicants_tc-ccps.pdf)

5Public Quantitative Disclosures (PQD) Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia.
(https://www.camaraderiesgo.com/public-quantitative-disclosures-pqd/)
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la Circular Unica y demas normatividad de la Cdmara. La capacidad financiera y operativa es evaluada
periédicamente y se ha desarrollado un sistema de alertas tempranas con el objetivo de detectar
oportunamente cualquier vulnerabilidad en este anillo de seguridad.

En el seguimiento mensual realizado a las entidades por parte de la Camara, se pudo establecer que
todos los Miembros vinculados cumplieron con el Patrimonio Técnico minimo exigido por la misma.
Durante el afio 2019 no fue necesaria la constitucion de Garantias Extraordinarias para suplir
disminuciones en el Patrimonio Técnico por parte de ningin Miembro. Sin embargo, se hizo un
seguimiento y monitoreo particular a las entidades que, por su desempefio financiero, por informacion
relevante sobre sus accionistas se vieron afectadas. La Camara sostuvo reuniones con los directivos de
estas entidades para discutir los detalles de las situaciones presentadas y determinar un plan de
seguimiento de manera que se tuviera controlado el riesgo y el cumplimiento de sus obligaciones frente a
la Camara. El perfil de riesgo de cada entidad en observacion y la informacion acerca de la evolucién
financiera, el portafolio de operaciones y los ajustes implementados, se presentd periodicamente en el
Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

1.1.2. Garantias

La Camara, como contraparte central de la gestion de riesgos, lleva un sistema de registro en cuenta por
el neto de las operaciones aceptadas. Con base en el Modelo de Riesgo, actualmente se gestiona la
compensacion y liquidacion con contrapartida central de los Segmentos de Derivados Financieros, en el
cual se aceptan operaciones de Derivados Estandarizados y no Estandarizados, de Renta Fija donde se
aceptan Operaciones Simultaneas sobre TES, de Renta Variable donde se aceptan Operaciones Repo
de Renta Variable y del Segmento Swaps en donde se aceptan Swaps sobre tasa de interés y Cross
Currency Basis Swaps Overnight Peso (IBR) — Délar (LIBOR). Para cada caso la Camara estima y exige
un importe de garantias necesarias y suficientes para amparar el cumplimiento de la compensacion y
liquidacion de las operaciones aceptadas, incluido el pago de las pérdidas potenciales generadas en el
caso de un incumplimiento, bien sea por variacion de precios en el mercado o por apertura de una nueva
posicion.

Las garantias que exige la Camara pueden ser por Posicion, Extraordinarias, aportes a Fondos de
Garantia Colectiva, Contribuciones para la continuidad del servicio y Fondo de Garantias Generales que
se incluyo dentro del Modelo de Riesgo en el afio 2019. Dado lo anterior la Camara realizé en el 2019 el
calculo diario de situaciones de estrés mediante escenarios, que aseguraron que la totalidad de las
garantias constituidas por cada Miembro, fueron suficientes para cubrir las eventuales pérdidas
generadas en caso de que se hubiese presentado el incumplimiento individual de un Miembro y por el
incumplimiento simultaneo de los dos mayores Miembros, cumpliendo de esta manera con lo dispuesto
enlos estandares internacionales como EMIR (European Market Infrastructure Regulation). No obstante,
en los casos en que las garantias constituidas por los Miembros no fueran suficientes, la Camara exige
garantiasindividuales adicionales para asegurar el cubrimiento.

Trimestralmente se realizan pruebas de estrés inverso en las cuales se verifica la suficiencia de los

recursos prefondeados para soportar el incumplimiento de los dos Miembros mas grandes, las cuales
han sido satisfactorias y se han presentado al Comité de Riesgos y ala Junta Directiva.
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Para cubrir la exposicion crediticia de la posicion abierta administrada, la Cdmara exige garantias que
con corte a 31 de diciembre de 2019 tienen un valor de $1.6 billones de pesos y dispone de garantias
depositadas por $3.6 billones, es decir tiene una relacion de Garantias Depositadas/Garantias Exigida
de 2.2 veces.
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1.1.3. Administracion de Limites

La Camara gestiona el riesgo generado por la apertura de una nueva posicion o la acumulacion del riesgo
de contraparte y liquidez que supone la toma permanente de Posiciones por parte de sus Miembros
Liquidadores y de la estructura de Cuentas de éstos mediante el establecimiento del Limite de Riesgo
Intradia (LRI) y del Limite de Margin Call (LMC). Estos limites estan relacionados con las garantias
depositadas, especificamente con la diferencia potencial que llegase a existir entre el riesgo generado
por las posiciones registradas en una cuenta y las garantias por posicion depositadas para el Segmento
correspondiente.

Por otra parte, de conformidad con lo establecido en el Reglamento de Funcionamiento de la Camara, los
Miembros pueden constituir a favor de la Camara, Cartas de Crédito Stand By, como salvaguardas
financieras, lo que les permite ampliar los Limites de Riesgo Intradia (LRI) y de Margin Call (LMC)
Unicamente. Las Cartas de Crédito Stand By no sustituyen las Garantias Individuales, por Posicion o
Extraordinarias. Para el afio 2019, se mantuvo la constitucion de una Carta de Crédito Stand By por parte
de un Miembro Liquidador, por valor de tres mil millones de pesos.

1.1.4. Recursos Propios Especificos

A partir de enero de 2017 la Camara ha mantenido dentro de sus anillos de seguridad los Recursos
Propios Especificos para cada Segmento, correspondientes a un total del 25% del capital minimo
regulatorio exigido para la constitucion de una camara de riesgo central de contraparte tal como lo
establece el Reglamento de Funcionamiento y la Circular Unica de la Camara, los cuales estan afectos
de forma preferente al cumplimiento de las obligaciones asumidas porla propia Camara.
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1.1.5. Fondos de Garantia Colectiva

La Camara cuenta con Fondos de Garantia Colectiva para cada uno de los Segmentos, estos fondos se
componen de las aportaciones solidarias de los Miembros Liquidadores como mecanismo de distribucién
de pérdidas, en forma proporcional a su exposicion al riesgo en los Segmentos en que participen.

Los Fondos de Garantia Colectiva, fueron calculados y actualizados de manera trimestral para los
Segmentos de Derivados Financieros, Renta Fija y Renta Variable, y de manera mensual para el
Segmento Swaps durante el 2019 de acuerdo con el riesgo en situacion de estrés calculado de cada uno
de los Miembros Liquidadores que participan en cada Segmento.

Segmento Fondo de Garantia Colectiva | Recursos propios especificos
Derivados financieros 80.570.000.000 $3.307.386.974
Renta fija 91.950.000.000 $3.774.534.346
Renta variable 13.620.000.000 $ 559.099.052
Swaps 2.600.000.000 $106.729.628

Vigencia: Estos montos de Fondo de Garantia Colectiva y Recursos Propios Especificos eran los vigentes al 31 de diciembre de 2019

1.1.6. Fondo de Garantias Generales

En el afio 2019, la Camara incluy6 dentro del Modelo de Riesgo un anillo de seguridad adicional
denominado Fondo de Garantias Generales, el cual podra ser constituido a favor de la Camara por
cuenta de los Miembros Liquidadores, mediante aportaciones solidarias de terceras personas, con la
finalidad de cubrir los eventuales saldos deudores que pudieran derivarse del incumplimiento de un
Miembro Liquidador para un Segmento especifico y que no estén cubiertos por las Garantias por
Posicién, Garantias Extraordinarias, Garantias Individuales, las aportaciones a los Fondos de Garantia
Colectiva, los Recursos Propios Especificos y las Contribuciones para la continuidad del servicio.

1.1.7. Contribuciones paralacontinuidad del servicio

En caso de incumplimiento y cuando el proceso de ejecucidn de garantias implique el consumo total del
Fondo de Garantia Colectiva y los Recursos Propios Especificos definidos para cumplir con las
obligaciones de un Miembro incumplido, la Camara podra establecer Contribuciones obligatorias o
voluntarias a los Miembros Liquidadores sobrevivientes para la Continuidad del Servicio de cada
Segmento donde participen, de conformidad con lo establecido en el Reglamento de Funcionamiento de
laCamara.

1.1.8. PatrimoniodelaCamara
Unicamente en el caso en que los anteriores anillos de seguridad no sean suficientes para cumplir las
obligaciones del Miembro incumplido, se empleara el patrimonio restante de la Cédmara una vez

descontados los Recursos Propios Especificos de cada uno de los Segmentos, como fuente de pago de
las obligaciones asumidas por la propia Camara en desarrollo de su objeto social.
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Por ultimo, con el propdsito de garantizar una mayor proteccion de los dineros provenientes de los
Miembros, la Camara cuenta con las medidas necesarias tendientes a preservar un manejo
independiente de los dineros propios de la CRCC S.A. y de los dineros de los Miembros. Para el efecto,
los dineros de los Miembros son depositados exclusivamente en la cuenta CUD - “Liquidaciones y
Garantias” del Banco de la Republica y los recursos propios de la Camara son consignados en una
cuenta distinta CUD — “Administracion” del Banco de la Republica.

1.2.  Activos Compensadosy Liquidados

La Camara esta facultada para interponerse como contraparte y realiza la Compensacion y Liquidacion
de los siguientes mercados e Instrumentos Financieros:

1.2.1. Segmento de Derivados Financieros

1.2.1.1. Instrumentos Financieros Derivados Estandarizados
+ Bolsade Valores de Colombia S.A.

- Futuro TES Corto Plazo

- Futuro TES Mediano Plazo

- Futuro TES Largo Plazo

- Contratos de Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas

- Contrato de Futuro de Tasa de Cambio Délar/Peso

- Mini Contrato de Futuro de Tasa de Cambio Délar/Peso

- Contrato de Opcion sobre laTRM

- Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP

- Mini Contrato de Futuro indice Accionario COLCAP

- Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Entrega

- Contrato de Futuro sobre Acciones del indice COLCAP con Liquidacion por
Diferencias

- Contrato de Futuro OIS

- Contrato de Futuro de Inflacién

- Contrato de Opciones sobre la accion de Ecopetrol

- Contrato de Opciones sobre la accion Preferencial Bancolombia

- Contrato de Opciones sobre la accién Preferencial Aval

Derivex S.A.

- Contrato Futuro sobre Electricidad Mensual.
- Contrato Mini de Futuro sobre Electricidad Mensual.
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Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados

Set-Icap

- Forward NDF (USD/COP).
- OIS IBR-0vernight Index Swap.

Banco de la Republica
- OIS IBR Formacion.
Segmento de RentaFija
Operaciones del Mercado Monetario

Bolsa de Valores de Colombia S.A.
- Operaciones Simultaneas sobre Deuda Publica celebradas en Sistema Master Trader.

Banco de laRepublica
- Operaciones Simultaneas sobre Deuda Publica celebradas en el sistema SEN.

Segmento de Renta Variable

Operaciones Repo sobre acciones

Bolsa de Valores de Colombia S.A.

- Operaciones Repo sobre valores de Renta Variable celebradas en la Bolsa de Valores de
Colombia S.A.

Segmento Swaps

Operaciones Swaps

Set-Icap

-Swaps. .
- Cross Currency Basis Swaps Overnight.

6 EI 25 de noviembre de 2019 la Camara lanzé al mercado el servicio de compensacion y liquidacion con contrapartida central de las
operaciones Cross Currency Swaps negociadas en SET-ICAP.
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1.3.  Gestionde Operaciones

En lo referente a la gestion de operaciones, la Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia
S.A. enfrentd una disminucién en el monto total de operaciones compensadas y liquidadas, pasando de
unimporte efectivo aproximado de mil setecientos veinticinco billones de pesos (COP $1.725 billones) en
el afio 2018, a mil cuatrocientos veintitrés billones de pesos (COP $1.423 billones) en el afio 2019, como
se observa en las siguientes tablas”.

Numero de contratos Importe de efectivo por volumen (Millones de
COP)
Producto Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento Afio 2018 Afo 2019 % Crecimiento
Instrumentos financieros Derivados Estandarizados 1.065.357 903.958 -15,15% 149.208.422 112.147.966 -24,84%
Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados 1.903.783 1.906.291 0,13% 305.691.115 337.651.729 10,46%
Simultaneas 5.155.527 3.869.305 -24,95%  1.263.208.482 964.201.050 -23,67%
Repos 2.142.013 2.343.120 9,39% 7.264.609 9.302.553 28,05%
Total 10.266.681 9.022.674 -12%  1.725.372.628  1.423.303.298 -17,51%

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

En lo referente a los Instrumentos Financieros Derivados no Estandarizados, la Camara presenté un
aumento del diez punto cuarentayy seis por ciento (10.46%) como se puede observar en siguiente cuadro:

Numero de contratos Importe de efectivo por volumen
(Millones de COP)
Instrumentos financieros Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento
Derivados no Estandarizados 1.837.147 1.836.026 0,06% 271.952.797 301.867.874 11,00%
NDF FX USD/COP 44.666 45.080 0,93% 22.533.173 22.740.185 0,92%
OIS IBR Formacion 21970 25.185 14,63% 11.205.146 13.043.670 16,41%
OIS IBR 1.903.783 1.906.291 0,13% 305.691.115 337.651.729 10,46%

Total
Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. &°

El volumen total de Instrumentos Financieros Derivados Estandarizados disminuyd en el afio 2019 en
veinticuatro punto ochentay cuatro por ciento (24.84%) como se puede observar en el siguiente cuadro:

Numero de contratos Importe de efectivo por volumen (Millones de
COP

Instrumentos financieros Derivados Estandarizados Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento  Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento
Futuros de acciones (indice COLCAP y con entrega) 143.416 244.563 70,53% 772.104 1.284.160 66,32%
Futuros de TRM 723.831 500.918 -30,80% 91.882.909 73.014.187 -20,54%
Futuros de Tes de Referencias Especificas 185.511 131.968 -28,86% 51.788.182 35.866.212 -30,74%
Futuro de Bono Nocional 0% 0,00%
Futuro indice accionario Colcap 2.782 4.457 60,21% 101.528 171.162 68,59%
Mini Futuro indice accionario Colcap 18.419 100% 74.910 100%
Futuro de OIS IBR 9.104 3314 63,60% 4.653.220 1.726.941 62,89%
Futuro sobre electricidad mensual 713 319 -55,26% 10.479 10.395 -0,81%
Total 1.065.357 903.958 -15,15% 149.208.422  112.147.966 -24,84%

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

La Camara compenso y liquid en el afio 2019 un volumen total de novecientos sesenta y cuatro billones
de pesos (COP $964 billones) en operaciones simultaneas celebradas en los sistemas SEN y Master
Trader.

" Para efectos comparativos en el cuadro se calculd un equivalente en niimero de contratos Forward NDF (USD/COP) dividiendo el monto compensado y liquidado por cincuenta mil dolares
(USD 50.000) - Tamario del Contrato Futuro de TRM -. Esto teniendo en cuenta que los Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados se negocian en monto y no por nimero de
contratos, para las Operaciones Simultaneas se dividio el monto del importe de la operacion de regreso por $250 millones — Tamafio del Contrato de Futuros de TES

Para el afio 2018, la participacion del importe efectivo estuvo distribuida de la siguiente manera: ocho punto sesenta y cinco por ciento (8.65%) en Instrumentos Financieros Derivados
Estandarizados, diecisiete punto setenta y dos por ciento (17.72%)en Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados, setenta y tres punto veintiuno por ciento (73.21%) en

;Operaciones Simultaneas celebradas en el SEN y en el Sistema Master Trader y cero punto cuarenta y dos por ciento por ciento (0.42%)en Operaciones Repo.

La participacion del importe efectivo producto de operaciones en Instrumentos Financieros Derivados Estandarizados fue en el 2019 del siete punto ochenta y ocho por ciento (7.88%), las
operaciones en Instrumentos Financieros Derivados No Estandarizados tuvieron una participacion de veintitrés punto setenta y dos por ciento (23.72%), las operaciones simultaneas del
SEN y del sistema Mater Trader de sesenta y siete punto setenta y cuatro por ciento (67.74%) y las operaciones repo del cero punto sesenta y cinco por ciento (0.65%).
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Numero de contratos Importe de efectivo por volumen (Millones de COP)

Simultaneas Ao 2018  Afio 2019 % Crecimiento Afio 2018 Afo 2019 % Crecimiento
Simultaneas Sobre titulos de tasa fija 4590.691  3.354.906 -26,92%  1.019.840.550 747.368.095 -26,72%
Simultaneas Sobre titulos indexados UVR 378.293 308.456 -18,46% 206.889.829 176.584.817 -14,65%
Simultaneas Sobre titulos de corto plazo 186.544 205.942 10,40% 36.478.103 40.248.138 10,34%
Total 5.1565.527  3.869.305 -24,95%  1.263.208.482 964.201.050 -23,67%

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Finalmente, la Camara compenso y liquidé en el afio 2019 un volumen total de nueve punto tres billones
de pesos (COP 9.3 billones) de operaciones repo sobre activos de Renta Variable celebradas en la Bolsa
de Valores de Colombia S.A., segun lo indicado en la siguiente tabla, presentando un crecimiento del 28%

con respecto al afio anterior *°

Nimero de contratos Importe de efectivo por volumen (Millones de
COP
Renta Variable Afo 2018 Afio 2019 % Crecimiento Afio 2018 Afio 2019 % Crecimiento
Repos Sobre activos de Renta Variable 2.142.013 2.343.120 9% 7.264.609 9.302.553 28%
Total 2.142.013 2.343.120 9% 7.264.609 9.302.553 28%

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Durante el afio 2019, se realizaron setenta y ocho mil ochocientas setenta y siete (78.877) operaciones
sobre Instrumentos Financieros Derivados. Asi mismo, se realizaron sesenta y nueve mil setecientos
setentay nueve (69.779) Operaciones Simultaneas de las cuales dieciocho mil trecientos noventa y siete
(18.397) fueron celebradas en el sistema Master Trader y cincuenta y un mil trecientos ochenta y dos

(51.382) fueron en el sistema SEN.

Durante el afio 2019, se realizaron trece mil quinientas cincuenta (13.550) operaciones repo sobre

acciones™

El valor de la Posicién Abierta al finalizar el afio 2019 fue de cincuenta y cuatro punto ocho billones de
pesos ($54.8 billones) por cada punta aproximadamente, el cual representa un incremento del doce
punto treinta por ciento (12.30%) con respecto a diciembre del afio 2018 que fue de cuarenta y ocho punto
ocho billones de pesos ($48,8 billones) aproximadamente. En el siguiente grafico, se presenta la

evolucion de la posicion abierta de la Camara desde su creacion:
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Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

10para efectos comparativos en el cuadro se calculé un equivalente en nii mero de contratos repos dividiendo el monto compensado y
liquidado por mil (1000) — Tamafio del contrato futuro sobre acciones.
La compensacion y liquidacion de Renta Variable sobre acciones inicio el 14 de agosto de 2017.
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Acontinuacion, se presenta la posicion abierta total y desglosada a diciembre de 2019 comparandola con
la posicion abierta total y desglosada a diciembre de 2018, donde se reflejan los productos compensados
y liquidados porla Camara con contrapartida central:

Segmento

Derivados financieros

2019 \ 2018
nae - Participacion P . Participacion
Producto Posicion Abierta (Valoracion) Posicion Abierta (Valoracion)
Millones (COP) % | Millones (COP) %
Forward NDF (USD/COP) 24.084.450 43,9% 20.502.811 42,0%
Futuro y Mini Futuro de Tasa de Cambio o o
Délar/Peso 328.215 0,6% 1.301.104 2,7%
Opcion sobre la TRM 36.841 0,7% 0 0%
Subtotal Activos sobre TRM 24.449.507 21.803.915

OIS IBR

9.644.385

Subtotal Activos sobre Overnight Index
Swap
Futuros sobre Acciones del Indice
COLCAP con Liquidacién por diferencias

15.967.859

48.928

0,1%

11.520.876

39.563

] 17,6% 5.117.814 10,5%
OIS IBR FORMACION 4.655.009 8,5% 4.642.519 9,5%
Futuro OIS 1.668.465 3,0% 1.760.543 3,6%

0,1%

Futuros sobre Acciones del indice

Subtotal Activos sobre Acciones

0, 0,
COLCAP con Liquidacion por Entrega 49.984 0.1% 36.824 0.1%
Futuros y Mini F%Lgﬁgilplndlce Accionario 14.29 0.3% 9.413 0,0%

Total Derivados

Renta Fija

Simultaneas

Renta Variable

Repos

Swaps

42.132.393
11.703.523
691.539
0

76,8%
21,3%
1,3%

34.485.213
13.590.040
774.689

113.208 85.800
Futuros sobre Tétsu’lzsc ;E:Sde Referencias 1592609 2.9% 1.068.462 2.2%
Futuro y Mini Fmg;c;jglbre Electricidad 9120 0.2% 6.160 0,0%

70,59%
27,82%
1,59%

Total Swaps

Total

318.500
318.500
54.845.954

Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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POSICION ABIERTA DISCRIMINADA POR PRODUCTO
ANO 2019

1,26% 0,09% = Forward NDF (USD/COP
0.60% 0.58% ® 0,09% o~ (USR/C0F)
, ,03%
0 = Simultaneas
3.04% 2,90% 0,07% 0,02%
’ 0I5 IBR
43,91%

OIS IBR FORMACI6N

17,58% ‘

21,34%

= Futuro OIS

= Futuros sobre Titulos TES de

Referencias Especificas
= Repos

= Futuro y Mini Futuro de Tasa de

Cambio Ddlar/Peso
= OIS

= Futuros sobre Acciones del indice

COLCAP con Liquidacion por Entrega
= Futuros sobre Acciones del Indice

COLCAP con Liquidacién por diferencias

Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Respecto a la distribucion del volumen de operaciones compensadas vy liquidadas a través de la Camara por
sectores, se refleja una participacidn activa de los establecimientos bancarios y las sociedades comisionistas de
bolsa en el negocio de compensacion y liquidacién con contrapartida central en Instrumentos Financieros
Derivados Estandarizados y operaciones del mercado monetario.

En la siguiente grafica, se presenta el ranking de participacion por Miembro y por sector teniendo en cuenta el
volumen operado:

1 |Banco de Bogotd 10,77%

2 | Bancolombia 9,41%

3 | Credicorp Capital 9,00%

4 |GNB SudZmepris 7,22% As dora: Capitalizadora: Entidad
5 | Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 7,04% eguradora; Fiduciaria' apitalizadora; _ Pub"ca; ?'04%
6 | BBVA Colombia 6,61% 0,67% * _0,02% -
7 | Davivienda 6,41% » 0,00% -~

8 | Citibank 6,16% Fondo de .

9_|JPmorgan 4,89% pensiones; 0,13%

10 |BTG Pactual 4,58% —

11 |Colpatria 4,36%

12 |Banco Itat CorpBanca 3,85% Corporacién

13 | Banco Agrario 3,54% Financiera: -

14 | Corfi i 2,76% .

15 | Banco de Occidente 2,71% 8,38%

16 |Banco AV Villas 1,74%

17 | Alianza Valores 1,51%

18 1,30%

19 |Banco 1,25%

20 | BNP Paribas Corp Financiera 1,22%

21 | Banco Popular 0,89%

22 | Corredores Davivienda 0,88%

23 | Acciones y Valores 0,60%

24 | AXA Colpatria Seguros de Vida S. A 0,43%

25 | AXA Colpatria Seguros S. A 0,24%

26 | UltraSerfinco 0,18%

27 | Valores Bancolombia 0,17%

28 | Proteccion 0,13%

29 |Casade Bolsa 0,07%

30 | AXA Colpatria Capitali aS.A. 0,02%

31 |Adcap 0,02%

32 _|Itat Comisionista de Bolsa 0,02%

33 | Global Securities 0,01%

34 | Fidu Bancolombia 0,00%

35 |Servivalores 0,00% Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
36 | Fiduciaria Bogota 0,00%

37 |Fiduciaria La Previsora 0,00%

11
La compensacion y liquidacion de Renta Variable sobre acciones inicio el 14 de agosto de 2017.
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1.4. Prueba de Gestion de Incumplimiento
La Camara tiene definidas reglas y procedimientos para declarar y gestionar los eventos de incumplimiento en el
Capitulo Octavo del Titulo Segundo del Reglamento de Funcionamiento y en el Capitulo Segundo del Titulo
Séptimo de la Parte | de la Circular Unica.

* EnelReglamento de Funcionamientoy enla Circular Unica, laCamaraha definido:

e El procedimiento de incumplimiento de terceros, de Miembros no Liquidadores y de Miembros
Liquidadores.

* Lascircunstancias determinantes o causales de incumplimiento de los terceros y Miembros.
« Losefectosdeladeclaracidn de incumplimiento
* Lasmedidas que se pueden adoptar en caso de incumplimiento de terceros 0 Miembros.

o El orden de ejecucion de las garantias y recursos en eventos de incumplimiento y la obligacién de
reposicion en caso de utilizacion; y Las lineas de comunicacion en caso de incumplimiento.

Con base en esta reglamentacion y en los procedimientos definidos y de conformidad con el Principio 13 de los
Principios aplicables a las Infraestructuras del Mercado Financiero BIS/IOSCO (PFMI), durante el segundo
semestre de 2019, en aras de fortalecer los procesos de la Camara, se planed, disefid y ejecutd una prueba para
validar la gestion ante el evento de incumplimiento de un Miembro Liquidador perteneciente al Segmento de
Derivados Financieros y al Segmento de Renta Variable de tal manera que se ejecutd el principio de
incumplimiento cruzado o cross default.

La prueba de incumplimiento se desarrolld con base en las siguientes etapas:

e L S
L 2
Declaraciéftdedaclimplimiento Definicion de escenarios Traspaso de Operaciones ]
Notificacion a infraestructuras y . ) . a
restriccion de aceptacion y registro Revaluacion del peso y cambio de | Traspaso de operaciones a CRCC
de operaciones pendiente de la curva de los TES L |

& Cuenta Propia Cuentas de terceros
N N . . Traspaso a otros Miembros
| Neutralizacion def Riesgo: Cierre de Posicion Abierta
v Cierre de Posicion Abierta Anticipo de operaciones (Repo)

Cumplimiento de operaciones repo

Ejecucion de Anillos de Seguridad Evaluacion de resultados
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Una vez culminadas las pruebas, se documentaron los resultados finales en bitacoras de prueba y se
presentaron los resultados. Asi mismo, se expuso el Informe final a la Gerencia, al Comité de Riesgos y a
la Junta Directiva con los resultados obtenidos y las lecciones aprendidas, dentro de las cuales se incluye
la necesidad de realizar para el afio 2020 una prueba de la Gestion de Incumplimiento que suponga ese
evento con mayor complejidad para seguir fortaleciendo los procesos de gestion de riesgo.

1.5.  Conclusiones Administracién del Riesgo

En el afio 2019, el modelo de administracion de riesgos ha seguido cumpliendo con los estandares
internacionales, con los Segmentos de Derivados Financieros, Renta Fija, Renta Variable y Swaps y el
calculo periodico establecido para los Fondos de Garantia Colectiva para cada Segmento, los Recursos
Propios Especificos y las Contribuciones parala continuidad del servicio de la Camara.

El procedimiento para el calculo de las garantias por posicion o garantia inicial del Segmento Swaps, a
diferencia de los deméas Segmentos donde la garantia por posicion se calcula de acuerdo al MEFFCOM2,
esta basado en VaR histdrico y la maxima pérdida probable esperada. El modelo histérico de los Swaps
monodivisa se extrapol6 a los Cross Currency Swaps incluyendo los factores de riesgo asociados a la
Tasa de Cambioylas curvas LIBOR'”

Por otra parte, durante el afio 2019 se revisaron las metodologias de célculo de fluctuaciones de los
activos y se continu6 el proceso de fortalecimiento permanente de las metodologias de célculo de los
parametros del Modelo de Riesgo de acuerdo con los PFMI CPMI-10SCO. Ademas, se continué con el
proceso de auditorias externas a través de una firma especializada - Quantil S.A.S., dando cumplimiento
a las recomendaciones de IOSCO, con el objetivo de verificar su correcta implementacion y
documentacién. Como resultados se identificaron algunas oportunidades de mejora, se hicieron
recomendaciones y se definid un plan de accion para atender las observaciones del auditor.

Adicionalmente, se desarrolld y puso en produccion la compensacion y liquidacion de nuevos productos
tales como los Contratos de Futuros sobre Titulos TES de Referencias Especificas - TES B Tasa Fija en
pesos TFIT16181034, el Mini Contrato de Futuro sobre el indice Accionario COLCAP y los Cross
Currency Basis Swaps Overnight, atendiendo oportunamente las solicitudes que en tal sentido hiciera el
mercado.

Durante el afio, se fortalecid el desarrollo de las metodologias de backtest agregando la ratio de
cobertura, el cual compara las pérdidas reales frente a la garantia exigida, al reporte semanal. En cuanto
a las pruebas de estrés inversas se continu6 realizando y presentando un andlisis trimestral que incluye
las pruebas incrementando no solo el niumero de Miembros incumplidos sino los valores de los
parametros mas alla de su nivel de estrés. En general, la revision de las metodologias existentes, los
parametros y los limites actuales se ha hecho de conformidad con lo estipulado en los lineamientos
dictados porel BIS e I0SCO.

Se desprende de las pruebas de estrés inversas, las cuales evaltian y comprueban el cubrimiento del
riesgo de al menos los dos miembros con mayor riesgo para cada Segmento, el cumplimiento de la
politica de “Cover 2" fijada por la Junta Directiva en la definicion del Modelo de Riesgo de la Cdmara. Asi

12 para una descripcion detallada del calculo de las garantias por posicion ver Articulo 5.5.2.4 de la Circular Unica consultando la siguiente direccion electronica
https://www.camaraderiesgo.com/regulacion/regulacion-camara/
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mismo, las pruebas de estrés inverso de parametros, que evalUan la resiliencia de los anillos de
seguridad frente a movimientos de la tasa de cambio y curvade los TES.

Se ajustaron los escenarios de estrés para los Segmentos de Renta Fija, Derivados Financieros y
Renta Variable, y se realizaron periodicamente pruebas con el objeto de evaluar el impacto que
tendria una situacion de estrés en el mercado en las posiciones abiertas de los Miembros y sus
Terceros y la capacidad de la Camara para responder frente a posibles retardos e incumplimientos,
verificando que los anillos de seguridad, incluyendo el Fondo de Garantia Colectiva para cada
Segmento, fuera suficiente para cubrir el riesgo en situacion de estrés de los dos miembros més
grandes. Se resalta que, en todos los analisis efectuados durante el afio 2019, se establecio que la
Camara cont6 con Garantias adecuadas para afrontar incumplimientos de sus Miembros bajo las
situaciones de estrés simuladas.

El Comité de Riesgos en sus diferentes reuniones efectud seguimiento a los niveles de exposicion
de riesgo, analizé las diferentes implicaciones de estos para la Camara y aprob6 y recomendo las
medidas yamencionadas, que considerd apropiadas para su control o mitigacion e implementacion.

Con base en las recomendaciones realizadas por el Comité de Riesgos, la Junta Directiva procedio
a aprobar las modificaciones propuestas.

La Camara siguié con su dedicacion en laimplementacion de la segunda fase del Proyecto de Renta
Variable. Durante el primer trimestre del afio 2019 se finalizaron los desarrollos asociados a la
compensacion y liquidaciéon de operaciones de Contado y TTVs, y de manera simultanea se
realizaron las pruebas funcionales internas en los sistemas de la Camara, de la Bolsa de Valores de
Colombia S.A. y del Depésito Centralizado de Valores de Colombia - Deceval S.A. Posteriormente,
se realizaron las pruebas integrales en las cuales se comprobd la sinergia entre los sistemas de las
tres infraestructuras, la certificacion de estas pruebas se realizd el 12 de julio de este afio.
Adicionalmente, en el mes de septiembre la Superintendencia Financiera de Colombia aprobo la
modificacion al Reglamento de Funcionamiento de la Cdmara para la compensacion y liquidacion
con contrapartida central de las Operaciones de Contado y TTVs de Renta Variable, asi como
también aprob6 las modificaciones de los reglamentos de la Bolsa de Valores de Colombia S.A.y del
Depdsito Centralizado de Valores de Colombia - Deceval S.A. para el mismo propésito.

A pesar del cumplimiento de las actividades del plan de trabajo del proyecto por parte de las
infraestructuras, en el mes de junio de 2019 las sociedades comisionistas de bolsa solicitaron a la
Camara desplazar la fecha de salida en vivo, prevista para el 2 de septiembre de 2019, debido a que
los desarrollos internos de cada entidad no estarian listos antes del mes de noviembre. Es asi como
la Camara recibié una comunicacion formal por parte de Asobolsa solicitando que la fecha de salida
a produccion se acordara para el 6 de abril de 2020, una vez revisados los cronogramas detallados
de cada entidad.

Por lo anterior y como estrategia para contener el impacto del desplazamiento en el proyecto, se

definio que la Camara, la Bolsa de Valores de Colombia S.A. y el Deposito Centralizado de Valores
de Colombia - Deceval S.A. realizaran el paso a produccion de los productos de TTVs y Contado sin
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parametrizar (producto inactivo), el 20 de septiembre de 2019, asi como también programar la
reactivacion del proyecto la tltima semana de enero de 2020, con el objetivo de concluir las actividades
relacionadas con las pruebas de marcha blanca. Adicionalmente, se definié como estrategia de gestién
del cambio, a partir del 16 de septiembre, hacer el seguimiento detallado del alistamiento de las
sociedades comisionistas de bolsa (integrado por quince entidades) y los custodios (integrado por cuatro
entidades) para aclarar las dudas técnicas y operativas y brindar el soporte necesario para la
implementacion del proyecto de cada entidad.

En cuanto al Proyecto Swaps, el 25 de noviembre de 2019 salieron a produccion los Cross Currency
Basis Swaps Overnight a 15 afios. Sus criterios de elegibilidad y demas caracteristicas fueron
introducidas a la Circular Unica de la Camara mediante Circular 19 del 22 de noviembre de 2019,
publicada en el Boletin Normativo No. 034 del 22 de noviembre de 2019.

2. Modelo de Gestion Comercial

En el 2019. la Camara obtuvo ingresos por concepto de compensacion y liquidacion por valor de mil
trescientos treinta millones de pesos ($1.330.000.000) promedio mes, lo que representa una disminucion
en los ingresos equivalente al cuatro por ciento (4%) versus el resultado del 2018. Esta leve disminucién
se explica principalmente por un menor volumen de simultaneas de renta fija y una disminucion en el
volumen de contratos de futuros de referencias especificas y TRM. En cuanto a la composicion de los
ingresos, los derivados financieros negociados en el mercado mostrador (NDF USDCOP y swaps
OIS/IRS) representan el sesenta y tres por ciento (63%), las simultdneas de renta fija el veintidds por
ciento (22%), los derivados estandarizados el trece por ciento (13%) y los repos de renta variable el dos
por ciento (2%).

Ingreso Promedio Mes

1.600 -4,34%
1.400 18%

1.200 20%
1.000 a47%

800 10%
600

Millones de Pesos

400 66%
200

34%
2014 2015 2016 2017 2018 2019

W ESTANDARIZADOS m SIMULTANEAS m NO ESTANDARIZADOS REPOS

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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El volumen promedio diario de operaciones aceptadas en la Camara para su compensacion y liquidacion
disminuy6 en el 2019 a seis puntos cinco billones de pesos (COP 6,5 billones), presentando un
decrecimiento del veinticinco por ciento (25%) con respecto al afio anterior. El volumen de los
Instrumentos Financieros Derivados Estandarizados disminuyd en treinta por ciento (30%), los
Instrumentos Financieros Derivados negociados en el mercado mostrador disminuy6 un dos por ciento
(2%), mientras que el volumen de las operaciones simultaneas lo hizo en un veintinueve por ciento (29%)

Volumen Promedio Diario — Operaciones Aceptadas
para Compensacion y Liquidacion en la CRCC S.A.

9.000.000

8.000.000 21%
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3.000.000
%

2.000.000
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8%
10% 15% 17%
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) L]
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Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Elvolumen operado por Terceros en el 2019 disminuyd en veintiséis por ciento (26%) con respecto al afio
anterior siendo los Futuros de Referencias Especificas y el de TRM los productos que mas incidencia
tienenen el resultado..
Volumen Promedio Diario de Operaciones de Terceros
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Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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Para la posicion propia, el volumen promedio diario de operaciones aceptadas en el 2019 disminuyd en
un cuatro por ciento (4%) como se evidencia en la siguiente grafica:

Volumen Promedio Diario de Operaciones de Posicion Propia
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Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

En cuanto a la posicién abierta administrada a través de la Camara, la siguiente grafica muestra la
evolucién por familia de producto al treinta (30) de diciembre de 2019:

Evolucion Posicion Abierta Por Producto - Total
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Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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Al cerrar el 2019, la Camara alcanzd un récord de posicion abierta si se compara con los cierres de afos
anteriores. La Posicion Abierta administrada a dos puntas el Gltimo dia del afio fue de $111 billones de
pesos, presentando un crecimiento del trece por ciento (13%) con respecto al mismo dia del afio anterior.
Este crecimiento se explica en mayor medida por el aumento en los derivados financieros negociados en
el mercado mostrador como NDF USDCOPy Swaps OIS/IRS.

Enlas siguientes graficas se muestra la Posicion Abierta diferenciada por Posicion Propiay por Terceros:
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Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Al desagregar la Posicion Abierta en Posicidn Propia y de Terceros es evidente que la primera tuvo un
crecimiento del quince por ciento (15%) entre los afios 2018 y 2019 en proporciones muy similares al
crecimiento de la Posicion Propia Total.
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Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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Por su parte, la Posicidn Abierta de Terceros presentd una reduccion del diecinueve por ciento (-19%) con
respecto al cierre del 2018, resultado que se explica por el cierre de las posiciones de repos de renta
variable y futuros de referencias especificas.

v Capturar y retener una mayor participacion en el mercado. Para lograrlo se trabajo en las
siguientes estrategias:

Aumentar la operativa con los clientes institucionales. Para el desarrollo del mercado local se
requiere que los clientes institucionales sean mas activos tanto en los Derivados Estandarizados
como en los Derivados negociados en el mercado mostrador que posteriormente son novados.

Del lado de los instrumentos financieros derivados negociados en el mercado mostrador,
tenemos los NDF USD/COP y los swaps IRS/OIS; a pesar de no ser de obligatoria novacion,
cada vez mas los participantes del mercado se ven atraidos por los beneficios de eficiencia de
capital y garantias, ademas de la simplicidad operativa. Actualmente la Camara recibe el 99% de
las operaciones NDF USD/COP negociadas por los intermediarios del mercado cambiario
(IMCs). En el 2019 se adelant un plan de capacitacion con los terceros institucionales con el fin
de mostrarles los beneficios y eficiencias asociadas a la novacion de los derivados y el esquema
operativo. Como resultado tenemos dos nuevos participantes operando en este mercado.

La iniciativa antes descrita también tiene impacto en los derivados estandarizados. En este
sentido se logro tener un nuevo tercero institucional operando dos tipos de futuros y esta en
proyecto activar una fiduciaria que implementaria dentro de su estrategia de gestiéon de
inversiones a los futuros para hacer coberturas y generar mejores resultados.

Fidelizacién y desarrollo del mercado de swaps OIS/IRS: En el afio 2018 la Camara de Riesgo
lanz6 el Segmento de Swaps para la compensacion y liquidacion de swaps OIS/IRS hasta 15
afos. Durante el 2019 se estuvo en la tarea de capacitar y alistar tecnoldgica y operativamente a
nuestros Miembros, estrategia que arroja como resultado 4 Miembros activos en el Segmento y
un total de treinta y siete billones de pesos de volumen aceptado ($37 Billones) en operaciones
de swaps.

Vinculacion y alistamiento de nuevos Miembros en el Segmento de Renta Fija: Como resultado
de esta estrategia los Miembros activos en simultaneas de Deuda Publica pasaron de treinta (30)
enel2018acuarentayuno(41)enel 2019.

La Camara particip6 activamente en el Comité Técnico de Derivados de la Bolsa de Valores de
Colombia S.A. — BVC S.A. con el objetivo de contribuir con soluciones a las inquietudes e
iniciativas que propone el Comité.

v Apoyar el desarrolloy crecimiento de los mercados financieros locales. Para lograrlo se trabajé
en los siguientes proyectos y estrategias:
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En el mes de noviembre se hizo el lanzamiento de la compensacion y liquidacion de Cross
Currency Swaps. Con el objetivo de facilitar el alistamiento y entrada en produccion de los
Miembros, se llevd a cabo un plan de capacitaciones sobre los modelos operativos y de riesgo.

v Prestar servicios de compensacion y liquidacion en otros mercados. Para lograrlo se
desarrollaron las siguientes estrategias:

- Enel 2019 se continud el proceso de capacitacion y alistamiento para el Proyecto Camara de
Renta Variable. En términos de gestién del cambio la Camara adelanté los siguientes procesos:

¢ En el marco de Asobolsa, reuniones periodicas con las sociedades comisionistas de bolsa
(SCB) tanto en el Consejo Directivo como en los Comités de Operaciones, Renta Variable,
Riesgo y Tecnologia en los cuales se lograron acuerdos de industria y se hicieron
seguimiento a las inquietudes e iniciativas relacionadas con el proyecto.

* Se realizd acompafiamiento individual a cada sociedad comisionista de bolsa con sus
proveedores de tecnologia con el fin de facilitar definiciones operativas, contables y de
administracion de riesgo y que estas pudieran serimplementadas de la mejor manera en sus
procesos y sistemas de informacién.

® Se desarrollo un trabajo conjunto con las agremiaciones Asofiduciarias, Asofondos y
Fasecolda con el fin de capacitar y socializar los impactos del proyecto para sus afiliados,
como clientes del mercado de renta variable. Asi mismo se contribuy6 en la solucion de
inquietudes y en el facilitamiento de las definiciones asociadas al proyecto.

3. Vinculacion de Miembros de la Camaray cumplimiento de Requisitos

Enelafio 2019 se finalizé la vinculacion de las siguientes entidades como Miembros No Liquidadores:
v Financiera de Desarrollo Nacional -FDN
v Fiduciaria Corficolombiana.

Scotia Securities S.A

Asi mismo, se llevé a cabo el proceso de vinculacion como Miembro Liquidador General del Banco Caja
Social, entidad que participara en el Segmento de Renta Fija.

Se culminé la vinculacion de Santander Securities Services S.A. Sociedad Fiduciaria como Agente
Custodio yAgente de Pagos.

En el Segmento de Swaps, ingresaron como nuevos participantes los siguientes Miembros:
e BancoDavivienda
e BancoBBVA

Scotiabank Colpatria
* Bancolombia

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS MARZO DE 2020



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

Al respecto de las novedades de Miembros de la Cdmara ocurridas durante el afio 2019, se presentaron
las siguientes:

v La Camara aceptd la solicitud de retiro voluntario definitivo del Segmento de Derivados
Financieros presentada por Adcap Colombia S.A en su modalidad de Miembro Liquidador
Individual.

A continuacién, se presentan los Miembros actuales de la Camara, distribuidos de acuerdo con la
modalidad de Miembro:

MIEMBROS
LIQUIDADORES

GENERALES

Banco Agrario de Colombia
SA.

MIEMBROS LIQUIDADORES
INDIVIDUALES

Acciones y Valores S.A. Comisionista de
Bolsa

MIEMBROS NO
LIQUIDADORES

Administradora de Fondos de

Pensiones y Cesantias
Proteccion S.A.

SA.

Bolsa

Banco Comercial AV Villas Alianza Valores Comisionista de Bolsa BBVA Valores Colombia S.A.
SA. SA. Comisionista de Bolsa
Banco CorpBanca Colombia | Adcap Colombia S.A. Comisionistas de Casa de Bolsa S.A.

Comisionista de Bolsa

Banco Davivienda S.A.

Banco Colpatria Multibanca Colpatria
SA.

Corpbanca Investment Trust
Colombia S.A. Sociedad
Fiduciaria

Banco Santander de Negocios Colombia

Financiera S.A.

Banco de Bogota S.A. SA Fiduciaria Bancolombia S.A.
Banco de Occidente S.A. Bancoldex S.A. Fiduciaria Bogota S.A.
Banco GNB Sudameris S.A. BNP Paribas Colombia Corporacion Fiduciaria la Previsora S.A.

Bancolombia S.A.

BTG Pactual S.A. Comisionista de Bolsa

Servivalores GNB Sudameris
S.A. Comisionista de Bolsa

BBVA Colombia S.A.

Citibank - Colombia S.A.

Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y
Cesantias Porvenir S.A.

Corporacién Financiera
Colombiana S.A.

Corredores Davivienda S.A. Comisionista
de Bolsa

Valores Bancolombia S.A.
Comisionista de Bolsa

Banco Popular S.A

Credicorp Capital S.A. Comisionista de
Bolsa

AXA Colpatria Capitalizadora
S.A.

JP Morgan Corporacion Financiera S.A.

AXA Colpatria Seguros S.A.

Ultraserfinco S.A. Comisionista de Bolsa

AXA Colpatria Seguros de Vida
SA

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Compaiiia de Seguros Bolivar
SA

Global Securities S.A. Comisionista de
Bolsa (exclusivo Segmento de Renta
Variable)

Seguros Comerciales Bolivar
SA.

Capitalizadora Bolivar S.A.

Financiera de Desarrollo
Nacional S.A.

Scotia Securities S. A

Fiduciaria Corficolombiana

Fuente: Cadmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
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4, Tecnologia de laInformacién del Sistema de Camara

Enelafio 2019, se continud con el Plan Estratégico de Tecnologia de la Informacion de la Camara 2018 -
2019 enfocado en aspectos claves de la Sociedad como los Sistemas de Informacion para la
compensacion de nuevos productos y la seguridad de lainformacion.

El Sistema de Informacion SMART se adecu6 para que compense y liquide los productos de Cross
Currency Swap, del mercado de renta variable TTVs y contado, del mercado de derivados el Futuro de
OISy el servicio que le permite a nuestros miembros constituir Garantias en Délares.

Adicionalmente, se realizaron los ajustes para que SMART intercambie informacion con el Sistema de
INET de la Bolsa de Valores de Colombia S.A. y se iniciaron los disefios y desarrollos para intercambio de
informacién con el nuevo sistema de informacién TCS Bancs del Depdsito Centralizado de Valores de
Colombia - Deceval S.A.

Con el Banco de la Republica como aliado estratégico en la cadena de valor de las infraestructuras, se
trabajaron tres proyectos: (i) la recepcion en linea de operaciones de simultaneas que se negocian en el
SEN optimizando de esta forma el uso de garantias por parte de nuestros miembro; (i) el Proyecto
Monitora que consiste en el suministro de Informacion de las operaciones de la Camara para la Bodega
de Datos y posterior analitica del Banco; y (iii) la automatizacion del proceso de Constitucion y Liberacion
de Garantias del DCV implementando servicios Web optimizando los tiempos de los procesos
mencionados y mitigando el riesgo de errores en el procesamiento de los archivos.

Otro proyecto importante implementado sobre los Sistemas de informacion de la entidad fue la
optimizacion del Portal Web de la Camara. Este canal se ha convertido en los Ultimos afios en la
herramienta mas utilizada por nuestros miembros para el acceso a la informacion. No solo se cambid la
imagen, sino que se optimizaron varios procesos como la constitucion de Garantias, la creacién de
cuentas y los simuladores.

En temas de seguridad de la Informacion se incorpor la herramienta Audit Vault y Database Firewall de
Oracle que centralizan y facilitan las labores de auditoria y de seguridad de la informacion de los datos
sensibles de la Camara. Otra aplicacion que se incorporo fue Acronis para el respaldo de la informacion
de los funcionarios de la entidad.

Por Ultimo, con la ejecucion de los procesos tecnoldgicos se garantizé la disponibilidad de los servicios de
compensacion y liquidacion, asi como el apoyo a miembros y funcionarios a través de la mesa de
servicio, garantizando el cumplimiento de los objetivos estratégicos de la entidad.

5. Administracion del Riesgo Operativo

5.1.  Generalidades

Durante el afio 2019 la Direccion de Riesgos no Financieros consolido su estructura y amplié el alcance
de gestion incluyendo los temas relacionados con Ciberseguridad y Seguridad Informatica, adoptando
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nuevas politicas y procedimientos que son de obligatorio cumplimiento para todos los funcionarios,
miembros de Junta Directiva, proveedores y terceros con el fin de ejercer una adecuada administracién
de estos riesgos.

De igual manera y con el fin de dar cumplimiento a la Circular Externa 007 de 2018 emitida por la
Superintendencia, se contrat6 a auditoria externa con una firma especializada con el fin de realizar una
evaluacién exhaustiva de cada uno de los puntos relacionados en la mencionada Circular. Amanera de
conclusion general, dicha auditoria indicé que la Camara cumple con la norma y que su Sistema de
Gestion de Seguridad de la Informacion y Ciberseguridad se encuentra en un estandar de alto
cumplimiento.

En el ambito del Sistema de Administracion de Riesgo Operativo — SARO se realizaron actualizaciones a
las matrices de riesgos, modificando cuantitativamente los perfiles de riesgo inherente y residual de la
Camara, cuyo origen se da principalmente por la actualizacion de procesos, inclusion de nuevos riesgos,
revisiones, ajustes y mejoras de controles asociados a los procedimientos y actividades de las areas de
gestion.

Estos riesgos son incluidos en la herramienta tecnoldgica — ERA (Enterprise Risk Assessor) la cual nos
permite generar reportes y presentar mapas de riesgo de diferentes categorias, bien sea consolidados,
por procesos o por procedimientos, facilitando su administracion y gestion.

Por otra parte, en un esfuerzo conjunto con las demas infraestructuras del mercado de valores y de
divisas se desarrollaron modificaciones en la documentacion que soporta el Protocolo de crisis,
principalmente en lo concerniente al analisis de riesgo (BIA) y las reglas de operacidn que se hacen
necesarias activar si se llegase a decretar un periodo de crisis.

A continuacién, se presenta la gréfica consolidada que muestra el promedio de todos los riesgos
operativos alos que esta expuesta la Camara de acuerdo con la escala establecida:

PERFIL DE RIESGO CORPORATIVO (INHERENTE Y RESIDUAL)

Muy Probable

Probable

FPosible

Bl ==——y o ="

Improbable

tuy Improbable

Inzignificante Menar Moderada Irnpartante kM apor

Impacto
Absolute Risk. Bl Controlled Risk

Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. Corte 31 de diciembre de 2019
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Actualmente, la matriz de riesgos de la Camara esta conformada por doscientos sesenta y ocho (268)
riesgos, distribuidos en cuarenta (40) procesos, los cuales se encuentran calificados en los siguientes
niveles de severidad:

DISTRIBUCION DE SEVERIDAD POR NIVELES/RESIDUAL

4 N° Riesgos N° Riesgos
CONVENCION A
Inherente Residual
Bajo 18 65
Medio 150 203
Alto 93 -
N critico 7 :

Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. Corte 31 de diciembre de 2019

Los cambios realizados a la matriz de riesgos tuvieron diversas causas, en donde influyeron factores
como la actualizacion de los procedimientos acorde con cambios 0 mejoras implementadas, el resultado
de las auditorias realizadas, la identificacion de riesgos para el lanzamiento de nuevos productos para su
compensacion y liquidacion al igual que la materializacion de eventos de riesgo operativo. La siguiente
grafica determinala ubicacion de los riesgos inherentes y residuales:

MATRIZ RIESGO INHERENTE MATRIZ RIESGO RESIDUAL

5.2.  Eventos de Riesgo Operativo

Muy Muy|
Probable Probable
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Insignificante Menor Moderado Importante Mayor Insignificante Menor Moderado Importante Mayor
| Impacto Impacto

En el afio 2019 se presentaron dieciocho (18) eventos de riesgo operativo, los cuales afectaron el
desarrollo normal de las actividades y operaciones diarias. Sin embargo, vale la pena destacar que el
estado de resultados solamente fue afectado por dos (2) eventos con pérdida econdmica de COP $2,5
millones.
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Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Tal como se observa en la siguiente grafica, en el afio 2019, al respecto de los eventos presentados, se
identifico que los factores de riesgo mas relevantes fueron en su orden el factor tecnoldgico y los eventos
externos. En algunos casos, dichos factores generaron la indisponibilidad de servicios no criticos para la
operacion.

Eventos por Factor de Riesgo

Eventos

Tecnologia
externos

50%

44%

Fuente: Cédmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Asimismo, en la siguiente grafica se observa el numero de eventos de riesgo operativo registrados en
cada mes, los cuales fueron debidamente presentados al Comité de Riesgos, indicando las acciones de
contingencia realizadas para la mitigacién del impacto, las causas que originaron los eventos, los nuevos
controles aimplementar o las acciones de mejora acordadas con los responsables de los procesos con el
fin de evitarla ocurrencia de estos eventos.
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Registro de eventos 2019
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Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.
6. Gestion Documental

Durante el afio 2019 se llevé a cabo la creacion y actualizacion de diferentes documentos, tales como
procedimientos, manuales, formatos, anexos, entre otros. Los cambios estan asociados a las
actualizaciones de la normatividad, modificaciones de actividades, implementacion o ajustes a controles
ylo responsables de ejecucion de las actividades. Estas acciones redundan en la mejora de los procesos
internos establecidos en la Entidad.

Acontinuacion, se encuentra la relacién del control documental:

Documentos Documentos Total Documentos

Descripcion

Actualizados Creados Ano 2019
Directrices estratégicas 2 0 2
Procedimientos 53 4 57
Formatos 10 9 19
Anexos 23 15 38
Manuales 4 1 S
Total 92 29 121

Fuente: Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

1. Plan de Continuidad del Negocio—PCN

Con el fin de garantizar la disponibilidad del servicio de compensacion y liquidacién como contrapartida
central, se realizaron pruebas de funcionamiento y respaldo de los equipos y aplicaciones necesarios en
la operacion, para lo cual se atendi6 el cronograma establecido de pruebas tecnoldgicas y operativas,
mediante las cuales se verifica todo el funcionamiento de equipos, comunicaciones, restauracion de
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informacidn entre otras y ademas el respaldo brindado a la operacion diaria, por el Centro de Operacién
Alterno— COA. Durante el afio 2019 se continuaron realizando las pruebas desde este sitio contingente
durante toda la jornada de compensacion y liquidacion, es decir, entre las 6 a.m. hastalas 11:00 p.m.

Desde la Direccion de Riesgos no Financieros, se brindaron diversas capacitaciones a los funcionarios
de la Camara, dependiendo de su rol y las responsabilidades que tienen en el PCN, entre ellas se
encontraban: capacitacion general del PCN a todos los funcionarios, capacitacion especifica del PCN a
los funcionarios que asisten al COA, a los funcionarios de la Comisién Directiva del PCN y al equipo de
recuperacion y contingencias.

7.1.  Ejecucion de pruebas de respaldo tecnoldgico y contingencia operativa
* Pruebas de Respaldo Tecnoldgico:

Durante el 2019 se realizaron un total de 113 pruebas que permitieron validar el normal funcionamiento
de las aplicaciones, sistemas, canales de comunicacion, servidores, data centers, dispositivos de
seguridad, entre otros. Las cinco pruebas adicionales no programadas se hicieron con el fin de verificar
contingencias adicionales previendo afectaciones por las marchas y disturbios civiles presentados hacia
final de afio. A continuacidn, se relaciona el detalle:

PRUEBAS DE INFRAESTRUCTURA TECNOLOGICA

Tipo de Prueba Programadas Efectuadas
Canales de comunicaciones 12 12
Procesamiento de datos
Servidores
Gestion de identidades 6 6
Dispositivos de seguridad 36 36
Sede alterna 12 12
Aplicaciones 19 19
Copias de respaldo 12 12
Otras contingencias 0 5
TOTALES 108 113

Fuente: Cédmara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Ademas de las pruebas de continuidad programadas, durante el afio 2019 un Miembro hizo uso del
servicio ofrecido por la Camara en sus instalaciones realizando pruebas de contingencia durante todo un
dia.

. Traslado de Operacién al Centro Operativo Alterno— COA:

Se llevaron traslados operativos mensuales, demostrando que la sede alterna respalda toda la operacion
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en ambiente de produccion sin inconvenientes. En estos traslados de la operacion al Centro Operativo
Alterno se llevaron a cabo las actividades de los procesos definidos segun el alcance de cada prueba
tales como apertura y cierre tecnoldgico, aceptacién de operaciones, apertura y cierre de sesion
operativa, gestion de garantias (efectivo, titulos, acciones), entre otros. Lo anterior permite confirmar el
correcto funcionamiento de todas las aplicaciones en los tiempos establecidos y el adecuado respaldo
operativo que presta el centro alterno.

El resultado de las pruebas fue presentado en las reuniones del Comité de Auditoria y se elaboraron los
informes correspondientes para cada una de las pruebas realizadas.

8. Gestion de seguridad de lainformaciony ciberseguridad

Como parte del cumplimiento de los requerimientos minimos para la gestion del riesgo de
ciberseguridad, previstos en la Circular Externa 007 de 2018 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, durante el afio 2019 se llevaron a cabo diversas actividades para mejorar, fortalecer y dar
cumplimiento al Sistema de Gestion de Seguridad de la Informacién y Ciberseguridad de la Camara.

Entre los aspectos que tuvieron mayor relevancia en la implementacion de este sistema de gestion,
podemos mencionar en términos generales los siguientes:

e Se cred el procedimiento de gestidn de incidentes con el detalle de atencién y respuesta que se
requiere ante los eventos de ciberseguridad que se puedan presentar, de igual manera se
fortalecieron los procedimientos del area de tecnologia incluyendo los nuevos controles y
funciones asignadas ala Direccion de riesgos no financieros.

e Con la incorporacion a la Camara del Oficial de Seguridad y Ciberseguridad se dio un nuevo
enfoque orientado a cerrar las brechas presentadas frente a las exigencias de seguridad de la
informacion incorporadas en las normas locales e internacionales, implementando las mejores
practicas.

e Se realizaron varias capacitaciones a todos los funcionarios en Seguridad de la Informacién,
haciendo énfasis en el tema de gestion de incidentes, compras en linea, smishing, vishing y
phishing; con el fin de dar a conocer las diferentes técnicas que usan los delincuentes para
obtenerinformacién.

e Se realizaron campafias de concientizacion abordando los temas de Proteccion de Datos
Personales y Ciberseguridad.

e Se contrataron dos firmas especializadas para determinar, por una parte, el analisis de posibles
vulnerabilidades a los diferentes dispositivos de la Camara y otra, para verificar el grado de
cumplimiento de la CE 007 de 2018, obteniendo resultados satisfactorios a pesar de las
oportunidades de mejorar que se implementaron.

e Como parte del fortalecimiento contractual se han incluido clausulas que dan autorizacion a la
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Camara para hacer sus respectivas revisiones a las estrategias de seguridad de la informacion,
el tratamiento de lainformacién que pueden tener los proveedores y terceros.

o Laspruebas de Ciberseguridad fueron incluidas en el cronograma del PCN y de igual manera se
ejecutaron, obteniendo unos resultados que indican que se deben seguir fortaleciendo la
concienciacion del personal a través diversas campafias.

8.1 Clasificacion Activos de Informacion

En 2019 junto con los lideres de los procesos, se actualiz6 el inventario de activos de informacion de cada
una de las areas. Se determind que es una labor que se debe realizar de manera constante,
implementando los controles necesarios para salvaguardar la informaciéon y mantener adecuados
estandares de disponibilidad, confidencialidad e integridad de la informacion que administra la Camara.

9. Programade Prevencion de Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo—PPLAFT

La Camara cuenta con un “Programa de Prevencién de Lavado de Activos y Financiacién del Terrorismo -
PPLAFT” adecuado a los requerimientos de los organismos de supervision y control y a las normas
vigentes.

Durante el afio 2019 se efectud seguimiento para verificar el funcionamiento y efectividad del programa a
través del Comité de Auditoria en donde se presentaron los informes de Auditoria Interna a la Gerencia.
Adicionalmente, se realizd un comparativo de las listas utilizadas por las demas infraestructuras para
determinar si era necesario incluir otras listas en el sistema de la Camara.

Este programa ha demostrado ser eficiente para evitar el riesgo de lavado de activos y financiacion del
terrorismo, impidiendo que la Camara sea utilizada como instrumento para la realizacion de actividades
ilicitas.

10. FATCA - Ley sobre el Cumplimiento Fiscal en el Extranjero (Foreign Account Tax
Compliance Act) y CRS (Estandar para el Intercambio Automatico de Informacion sobre
Cuentas Financieras)

Para el eficiente y oportuno cumplimiento de FATCA y del CRS con sus respectivos comentarios
aprobados por el Consejo de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE), la
Camara cuenta con politicas, reglas de conducta y procedimientos que le permiten conservar en FATCA
su estatus de institucion financiera extranjera sujeta a reportar (Reporting Model 1 FFI) en calidad de
participante y cumplir con las obligaciones incorporadas en CRS.

Para el efecto, se ha efectuado la debida diligencia validando que todas las contrapartes instituciones
financieras con las que se tiene relacion por cualquier concepto (miembros, agentes, proveedores de
servicios y contrapartes en tesoreria) se encuentran también debidamente registrados ante el IRS de
Estados Unidos de América en cumplimiento de FATCA.
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11. Sistema de Control Interno-SCI

El Sistema de Control Interno —SCI- en la Camara es responsabilidad de todos los niveles y funcionarios
siendo un elemento fundamental del Gobierno Corporativo de la Sociedad, que ademas de incrementar
|la eficiencia, seguridad y transparencia en las operaciones y actividades de la entidad, crea la cultura del
autocontrol en todos los funcionarios.

EI SCl se complementa, supervisa y vigila de manera permanente gracias a las continuas reuniones de la
Junta Directiva y de los diferentes Comités de la Sociedad, a los informes y seguimientos efectuados por
laAuditoria Interna, la Revisoria Fiscal y la Direccion de Riesgos No Financieros.

Es importante resaltar que desde 2018 la Camara ha fortalecido los procesos de auditoria de modelo de
riesgo con la firma Quantil S.A.S. realizando auditorias externas especializadas sobre el célculo de los
parametros y metodologias de riesgo y con PricewaterhouseCoopers para verificar la implementacion de
la Ciberseguridad conforme a la Circular Externa 007 de 2018 de la Superintendencia Financiera de
Colombia. Como resultado, se identificaron algunas oportunidades de mejora, se hicieron
recomendaciones y se definieron planes de accion a los cuales se les efectlia seguimiento a través de los
Comités de Riesgos y de Auditoria respectivamente.

11.1. Evaluacion del Sistema de Control Interno-SCI

De acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo IV del Titulo | de la Parte | de Circular Basica Juridica (Circular
Externa 029 de 2014) de la Superintendencia Financiera de Colombia, se efectuaron evaluaciones
independientes en todas las areas de la Entidad por parte de la Auditoria Interna y de la Revisoria Fiscal.
Adicionalmente, los lideres de Area realizaron autoevaluaciones a todos sus procesos, con el objeto de
verificar el funcionamiento y efectividad del Sistema de Control Interno adoptado por la Camara.

Elresultado de las evaluaciones efectuadas por la Revisoria Fiscal fue presentado al Comité de Auditoria
el seis (6) de diciembre de 2019 y el informe de las Autoevaluaciones efectuadas por los lideres de los
procesos, consolidadas con las evaluaciones realizadas a lo largo del afio por parte de la Auditoria
Interna, fechado diecinueve (19) de noviembre de 2019 fue presentado a la Gerencia, al Comité de
Auditoriay ala Junta Directiva, respectivamente.

Tanto las evaluaciones independientes como las autoevaluaciones se centraron en los elementos de
Ambiente de Control, Gestion de Riesgos, Actividades de Control, Informacion y Comunicacion,
Monitoreo y Evaluaciones Independientes, y reflejaron una calificacion global de cumplimiento Alto, lo
cual confirma que se cuenta con los controles adecuados para verificar que las transacciones son
autorizadas y registradas y que los procesos y procedimientos, como estan disefiados, protegen
razonablemente los activos de la Entidad. No obstante, en algunos aspectos puntuales donde la
calificacion no fue Alta, se implementaron acciones de mejora consistentes en capacitaciones
especificas alos funcionarios donde se detecté la debilidad.

12. Visitas de Inspeccién - Superintendencia Financiera de Colombia
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En el mes de marzo de 2019 la Camara recibié una comunicacion formal de la Superintendencia
Financiera de Colombia donde informé que dio por concluida su actuacién frente al proceso de
inspeccion In-Situ adelantado por esa Superintendencia a la Camara entre el 5y el 25 de septiembre de
2017, el cual tuvo como objetivo evaluar las funciones de Contrapartida Central e implementacion del
Modelo de Gestion de Riesgo, teniendo en cuenta que la Camara finaliz6 las actividades que propuso en
su plan de ajuste con el plazo sefialado, entregando informes trimestrales durante todo el afio 2018, con
las que atendio las observaciones realizadas por esa superintendencia respecto a la revision periddica
de los parametros del Modelo de Riesgo, la identificacion y evaluacién de los controles del Modelo de
Riesgos Operativos, Autoria Interna, el cubrimiento de brechas en Principios Internacionales y la revision
del modelo de evaluacion inicial de los Miembros.

Por otra parte, en la mencionada comunicacion, la Superintendencia Financiera de Colombia indicé que
una vez realizada la revision y evaluacion de los Limites de Riesgo Intradia (LRI) y Limite de Margin Call
(LMC), contemplada en el plan de trabajo del Comité de Riesgos, a finales del 2019, la Cdmara remitiera
los soportes y ajustes si fuese el caso. En respuesta a esta solicitud, una vez realizada la presentacion al
Comité de Riesgos, correspondientes a la revision y evaluacion de los mencionados limites, se remitié el
informe requerido.

En referencia al proceso de inspeccion Extra Situ a la Camara con el fin de revisar el proceso de
evaluacion de requisitos, tanto para la vinculacion como para la permanencia, de los Miembros de la
Camara, una vez adelantada la evaluacién por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia ala
documentacion remitida, se encontrd que la Camara acogidé en su totalidad las instrucciones y
recomendaciones formuladas durante el mencionado proceso de inspeccion dando por concluida la
actuacion en el comunicado recibido el 27 de noviembre de 2019.

Durante el afio 2019 la Superintendencia solicito a la Camara efectuar unas simulaciones bajo
escenarios de estrés con el objeto de estimar el efecto en las garantias depositadas y requeridas a sus
miembros; los recursos adicionales originados en la liquidacion diaria de algunas operaciones; asi como
en la ejecucion de los diferentes anillos de seguridad, definidos por la Cdmara, ante incumplimientos
hipotéticos de algunos miembros e incluir los resultados de este analisis en sus pruebas de liquidez del
sector financiero colombiano. Es asi como el 12 de diciembre de 2019 mediante comunicacion escrita, se
da por concluida lainspeccidn Extra Situ y se agradece la participacion de la entidad.

El 16 de agosto de 2019, la Superintendencia inicié una inspeccion Extra-Situ sobre la Funcion de
Supervision de la Gestion de la Junta Directiva, en el marco de la cual solicitd informacién sobre las
funciones y responsabilidades, los comités y las practicas de la Junta Directiva de la Camara. La Camara
remitio la informacion solicitada y el 30 de septiembre de 2019 la Superintendencia presentd los
resultados de la evaluacion, en los cuales se concluyd que la Camara cuenta con una gestion adecuada
de suJunta Directiva y se identificaron oportunidades de mejora que fueron acogidas e implementadas.

La Superintendencia hizo recomendaciones a la Camara sobre el Plan de Continuidad del Negocio. Con

el objeto de atender dichas recomendaciones se establecieron los planes de accion y cronograma
respectivos.
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13. Contrataciones

Con un enfoque hacia la eficiencia y optimizacion en la administracion de los gastos, durante el afio 2019,
se renovaron los contratos administrativos que permiten atender las necesidades para la correcta
operacion de la Camara, en materia administrativa, tales como el contrato de prestacion de servicios del
area administrativa, contable, financiero, tributario y de némina, asi como los contratos de mensajeria y
de aseoy cafeteria.

En el area de tecnologia y comunicaciones se ha realizado el seguimiento y control a los contratos
suscritos que permiten tener una infraestructura de servidores, sistemas de informacion y servicios de
tecnologia confiable, disefiado para tener los minimos puntos de falla. Este seguimiento ha permitido la
optimizacién en el servicio, disminucién de costos y mejoras continuas en los acuerdos de servicio
establecidos y disponer de servicios de soporte adecuados.

Como parte del proceso de gestion del talento humano, se contratd durante el 2019 al consultor People's
Voice (“Great Place to Work”) para realizar la encuesta de ambiente laboral de la Camara para dicho
periodo, medicion que habia sido realizada por otro consultor en afos anteriores. De los resultados
obtenidos se definiran planes de accién que contribuyan al desarrollo personal y bienestar del talento
humano de la organizacion. Asi mismo, se definié un nuevo esquema de capacitacion que incluye acceso
a plataformas como Coursera y Udemy que busca fortalecer las habilidades blandas y el conocimiento
técnico de los funcionarios de la Camara. Sumado a lo anterior se incentivo la participacion de los
funcionarios en actividades deportivas, con el fin de estimular su desarrollo personal.

Con sujecién a la politica de inversién y en cumplimiento de la optimizacién de recursos, se mantiene
como administrador del portafolio de inversién a la firma Comisionista de Bolsa, Valores Bancolombia
SA.

Para el logro de los Proyectos Camara de Renta Variable y Swaps, la Camara renové el contrato con
Pricewaterhousecoopers Asesores Gerenciales Ltda. (PwC) para desarrollar las actividades de oficina
de proyectos 0 PMO por sus siglas en inglés (Project Management Office) y se mantiene vigente el
contrato con la Bolsa de Valores de Colombia S.A. para la prestacion de los servicios de consultoria y con
Sophos Banking S.A.S., empresafilial de la Bolsa de Valores de Colombia S.A. accionista de la Sociedad,
la prestacion de los servicios de desarrollo tecnoldgico y de software.

(R SITUACION FINANCIERA, ADMINISTRATIVAY JURIDICA
1. Situacion Financiera

En relacién con los Estados Financieros de la Sociedad al cierre del afio 2019, en el siguiente cuadro se
presentan las principales cifras:
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CAMARA DE RIESGO CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA S.A.

BALANCE GENERAL
Cifras en millones de pesos colombianos

Activo 2018 2019
Activo corriente 58.434.033 65.865.135
Activo no corriente 18.756 21.003
Total del activo 58.452.789 65.886.138
Pasivo 58.402.365 65.833.237
Patrimonio de los Accionistas 50.424 52.900
Total del pasivo y del patrimonio de los Accionistas 58.452.789 65.886.138

Cuentas de Resultado

Ingresos Operacionales 19.065 18.516
Gastos Operacionales 13.314 13.930
Utilidad Operacional 5.750 4.586
Utilidad (Pérdida) neta 6.894 5.579

Las cuentas del Activo presentaron un incremento neto de siete punto cuatro billones de pesos (COP 7,4
billones), correspondiente a un aumento en el Activo Corriente del doce punto siete por ciento (12.7%),
pasando de cincuenta y ocho punto cuatro billones de pesos (COP 58,4 billones) en el 2018 a sesenta 'y
cinco punto nueve billones de pesos (COP 65,9 billones) en el 2019. Este incremento esta especialmente
representado por el aumento en las posiciones de los Forward NDF (USD/COP) durante el 2019.

Por otro lado, se presentd un aumento del doce por ciento (12,0%) en el grupo de las cuentas del Activo
no Corriente generado por la variacion en las cuentas de activos intangibles, por las inversiones
realizadas en el 2019 de los proyectos de Renta Variable y Swaps que esté desarrollando la Camara S.A.

El patrimonio del afio 2019 presentd un incremento del cuatro punto nueve por ciento (4.9%) respecto al
afioinmediatamente anterior, generado por el efecto de las reservas legales y ocasionales.

Se present6 un resultado del ejercicio para el 2019 de cinco mil quinientos setenta y nueve millones (COP
5.579), inferior a lo obtenido en 2018, debido principalmente a las mayores amortizaciones realizadas en
el 2019 de la segunda fase del proyecto de Swaps frente al 2018 y a la disminucion en los ingresos de los
derivados estandarizados y de las simultaneas. Por otra parte, en el afio 2019 se present6 ante
Colciencias en la convocatoria 839 el proyecto de la Nueva estructura de cuentas émnibus segregadas
para la compensacion y liquidacion de las operaciones de contado del mercado de Renta Variable, el cual
fue evaluado y aprobado por dicha entidad. Como resultado de esta aprobacién la Camara obtuvo
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beneficios tributarios que se vieron reflejados en una menor tasa efectiva de impuesto de renta para el
afio 2019 correspondiente a siete punto nueve por ciento (7,9%). Todo lo anterior, impacto de manera
positiva la Utilidad Neta del afio 2019. Este mismo efecto se vio reflejado en el afio 2018 por el beneficio
tributario obtenido por la aprobacion de los proyectos de Renta Variable y Swaps por parte de Colciencias
en el afio 2017, para este periodo la tasa efectiva de impuesto fue del cuatro punto nueve por ciento
(4,9%).

Enelafio 2019, las Cuentas de Orden Fiduciarias Acreedoras — Garantias — presentaron un aumento del
cero punto cuatro (0,4%) muy similar a lo obtenido en el afio 2018. Es importante resaltar que dicha
cuenta refleja las Garantias constituidas en titulos a través del Dep6sito Central de Valores — DCV - por
valor de tres billones de pesos (COP 3 billones) y en el Depésito Centralizado de Valores de Colombia -
Deceval S.A. por valor de cero punto ocho billones de pesos (COP 0,8 billones).

Por otrolado, los titulos objeto de las operaciones simultaneas y repos que compensayy liquida la Camara
como contrapartida central se encuentran registrados en las cuentas de orden fiduciarias de conformidad
con lo establecido en el Capitulo XIX de la Circular Basica Contable y Financiera de la Superintendencia
Financiera de Colombia, los cuales ascienden a un valor de catorce punto nueve billones de pesos (COP
14,9 billones) y cero punto cuatro billones de pesos (COP 0,4 billones) respectivamente.

Enlas cuentas de orden de control y fiscales, se registraron partidas utilizadas para uso de control interno
de la entidad de caracter fiscal y contable, las cuales ascienden treinta y siete mil novecientos treinta
millones de pesos (COP 37.930 millones) en el 2018 y treinta y siete mil novecientos sesenta y dos
millones de pesos (COP 37.962 millones) en el 2019, presentando un aumento del cero punto uno por
ciento (0.1%), dado por elincremento de los rendimientos lineales de un afio a otro.

Cuentas de Orden 2018 2019
Cuentas de orden fiduciarias acreedoras — Op. Repos y Simultaneas 15.891.789  15.361.631
Cuentas de orden fiduciarias acreedoras — Garantias 3.791.491 3.807.953
Cuentas de orden deudores y fiscales 37.930 37.962

El detalle de los Estados Financieros del ejercicio se puede observar en el “Informe a los Estados
Financieros y opinion del Revisor Fiscal atreinta y uno (31) de diciembre de 2019”.

1.1. Politicade Inversiones

Para la ejecucion de la politica de inversiones de la Sociedad, la Camara mantiene el contrato de
Administracién de Portafolios de Terceros (APT) con Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa,
con el objeto de administrar el portafolio de inversion. Las inversiones se han realizado en titulos de
tesoreria TES/TCO emitidos por la Republica de Colombia, de acuerdo con las politicas definidas por la
Junta Directiva de la Cadmara con el objetivo de que el patrimonio de la Sociedad tenga un riesgo de
mercado conservadory sea una salvaguarda de liquidez para el Sistema.
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En cuanto al portafolio de liquidez, la Camara tiene abierta una cuenta de ahorros y una cuenta corriente
con el Banco de Bogota S.A., una cuenta de ahorros y una cuenta corriente con Bancolombia S.A. y una
cuenta corriente con Banco Davivienda S.A. Los tres establecimientos bancarios tienen una calificacién
AAA otorgada por una Sociedad Calificadora de Valores autorizada por la Superintendencia Financiera
de Colombia, en cumplimiento de la Politica de Inversiones de la Sociedad.

1.2. Planeacion

La declaracion del Impuesto sobre la Renta se va a presentar bajo el método de renta liquida para la
presente vigencia, con una tasa efectiva de impuesto de renta del siete punto nueve por ciento (7,9%)
muy inferior a la tasa nominal del treinta y tres por ciento (33%). La disminucion de dicha tasa obedece al
beneficio por la inversion realizada en el proyecto de la Nueva estructura de cuentas dmnibus
segregadas para la compensacion y liquidacion de las operaciones de contado del mercado de Renta
Variable presentado ante Colciencias en el mes de julio de la presente vigencia, en la convocatoria 839 de
2019, enla cual el proyecto fue aprobado obteniendo 93 puntos sobre 100. Como resultado de lo anterior
la Camara recibi6 la resolucién 2606-2019 que la hace acreedora a obtener como beneficios tributarios,
la deduccion del 100% de la inversion realizada en dicho proyecto en el afio 2019 y un descuento
tributario correspondiente al 25% del impuesto a cargo, el cual podra tomarse en el afio de la inversién y
hasta por cuatro (4) afios mas.

De la misma forma, se ha venido dando cumplimiento a la politica contable sobre amortizacion de activos
intangibles teniendo en cuenta la normativa vigente, asi como la proyecciéon del negocio y las
expectativas de generacion de ingresos futuros.

1.3.  Proyectode Distribucién de Utilidades

El proyecto de distribucion de utilidades del cierre del ejercicio del afio 2019 seré presentado a la Junta
Directiva y se pondré en consideracion de laAsamblea General de Accionistas en la reunion ordinaria del
20 de marzo de 2020 de acuerdo con el establecido en los articulos 150, 151 y 155 del Cddigo de
Comercio.

2. Situacion Administrativa

La estructura organizacional esta compuesta por la Gerencia, la Subgerencia de Riesgos y Operaciones,
la Subgerencia de Riesgos y Metodologias, la Subgerencia de Tecnologia, la Secretaria General, la
Direccién Comercial, la Direccion Administrativa y Financiera, la Direccion de Riesgos No Financieros y
laAuditoria Interna.

Enrelacion con el afio anterior, en el 2019 no se modifico la estructura organizacional de la Camara.

Ental sentido, el organigrama de la Camara es el siguiente:
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Al cierre del ejercicio del afio 2019, la Sociedad cuenta con cuarenta y nueve (49) funcionarios de los
cuales cuarenta y seis (46) estan vinculados mediante contrato a término indefinido, uno (1) a término fijo
y dos (2) practicantes del SENA. Durante el 2019 se dio un crecimiento temporal en el nimero de
funcionarios de la Camara, pasando de 48 funcionarios al cierre de 2018 a 49 funcionarios al cierre de
2019, por la contratacion a término fijo de una persona de apoyo en el area administrativa y financiera por
laausencia del practicante en etapa productiva del SENAen una porcion del afio 2019.

De conformidad con lo previsto en el articulo 446 del Codigo de Comercio, la Cédmara tuvo egresos por
concepto de salarios al personal directivo de la Sociedad, por un monto de dos mil novecientos noventa y
cuatro millones de pesos (COP 2.994 millones), honorarios a los Miembros de la Junta Directiva y
Comités, por un monto de doscientos noventa y un millones de pesos (COP 291 millones), honorarios por
concepto de asesorias de setecientos setenta y tres millones de pesos (COP 773 millones), por
capacitacion a Miembros de la Camaray promocion de doscientos sesenta y tres millones de pesos (COP
263 millones) y relaciones publicas por veintisiete millones de pesos (COP 27 millones). El detalle de
tales erogaciones se encuentra en documento anexo al presente Informe de Gestion, el cual hace parte
integral del mismo.

Asi mismo, al treinta y uno (31) de diciembre de 2019, la Camara no presenta obligaciones en moneda
extranjera. Por otra parte, la Sociedad tiene abierta una cuenta corriente en dolares con Banco de Bogota
S.A. Miami Agency. Por ultimo, la Camara no tiene bienes en el exterior, asi como tampoco, inversiones
en otras sociedades, ni nacionales, ni extranjeras.

Cabe anotar que durante el afio, no existieron transferencias de dinero u otros bienes, a titulo gratuito o a
cualquier otro que pueda asimilarse a éste, efectuadas a favor de personas naturales o juridicas.

La Camara no interfirié con la libre circulacidn de las facturas emitidas por vendedores o proveedores, de
acuerdo conlodefinidoenlaLey 1676 de 2013.
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En cumplimiento del Decreto 1072 del 26 de mayo de 2015 y lo definido en la Resolucion 0312 de 2019
del Ministerio del Trabajo, la Camara cuenta con un Sistema de Gestion de la Seguridad y la Salud en el
Trabajo (SGSST).

3. Situacion Juridica
3.1.  Composicionaccionaria

Enelafio 2019, en cumplimiento del derecho de preferencia en la enajenacion de acciones previsto en el
articulo 11 de los Estatutos de la Sociedad tanto a favor de los demas accionistas de la Camara como de
la Sociedad misma, Ualet S.A. (antes Afin S.A. Comisionista de Bolsa), Acciones y Valores S.A.
Comisionista de Bolsa, Banco Davivienda S.A. y Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa
ofrecieron cada uno la totalidad de las acciones de las que son titulares en la Camara.

No obstante lo anterior, debido a que los plazos para respuesta de los accionistas a dichas ofertas de
enajenacion de acciones vencen en el afio 2020, al 31 de diciembre de 2019 no se registra ningin cambio
de participacién en el capital social, manteniendo los mismos veintiin (21) accionistas con los que
contaba la Sociedad al cierre del afio anterior.

En consecuencia, al corte del treinta y uno (31) de diciembre del 2019, la composicién accionaria de la
Camara distribuida por sectores se presenta de la siguiente manera: 24,52% son establecimientos de
crédito; 10,15% sociedades comisionistas de bolsa; 32,63% Bolsa de Valores de Colombia S.A.; 14,65%
Depdsito Centralizado de Valores de Colombia - Deceval S.A.; 9,91% Bolsas y Mercados Espafioles,
Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. y 8,13% XM Compafiia de Expertos en
Mercados S.A. E.S.P. La propiedad accionaria por sectores se aprecia en la siguiente grafica:

14,65% - Deceval

@ 9.91%- BME

@ 8.13%- XM

@ 1.09% - Corporacién
financiera

23,43% - Bancos

@ 10,15% - Sociedades
Comisionistas de Bolsa

@ 3263% - BVC
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Altreintay uno (31) de diciembre de 2019 los accionistas de la Camara cumplen con los limites méximos
de participacion del diez por ciento (10%) del capital social de acuerdo con lo previsto en el articulo 16 de
laLey 964 de 2005y en el articulo 2.13.1.1.3. del Decreto 2555 de 2010. De conformidad con lo anterior,
los accionistas que poseen dicho porcentaje tienen la calidad de las bolsas de valores, sistemas de
negociacion de valores, bolsas de futuros y opciones, bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities, depdsitos centralizados de valores, sociedades
administradores de sistemas de intercambio comerciales del mercado mayorista de energia eléctrica, y
por lo tanto podran tener la calidad de beneficiarios reales de un numero de acciones equivalente al cien
por ciento (100%) del capital social.

3.2.  Capital Suscritoy Pagado

Para el afio 2019, el capital suscrito y pagado de la entidad es de cuarenta mil trescientos sesenta y seis
millones seiscientos sesentay cinco mil cuatrocientos quince pesos ($40.366.665.415).

3.3. Reclamaciones Judiciales

En el afio 2016 la Camara fue notificada de un Proceso Contencioso Administrativo en su contra, Accion
de Reparacién Directa interpuesta por una persona natural en el Juzgado 37 Administrativo de Oralidad
de Bogota. Los hechos de la demanda se refieren a operaciones repo sobre acciones celebradas a través
de Interbolsa S.A. Comisionista de Bolsa en Liquidacién. En la fecha en que ocurrieron los hechos la
Camara no aceptaba para su compensacion y liquidacion dichas operaciones, puesto que las mismas se
empezaron a aceptar enlaCamara en agosto de 2017.

La Camara oportunamente contesto la demanda. En agosto de 2018, en la Audiencia Inicial el Juez de
conocimiento nego la excepcion previa propuesta por la Camara. Dicha decision fue apelada y resueltaa
favor de la Camara por el Tribunal Administrativo de Cundinamarca en providencia del 7 de noviembre de
2018, mediante la cual se revoco la decision del Juzgado de instancia y se declaré la falta de legitimacion
en la causa por pasiva de la Camara y la desvinculacion del proceso. EI 30 de enero de 2019 se profiri6 la
providencia de obedézcase y cumplase, notificada al dia siguiente 31 de enero, mediante la cual el
Juzgado acat6 la decision del Tribunal.
La Camara no hainiciado proceso judicial alguno o reclamacion en contra de alguna sociedad o entidad.
3.4. Desarrollos Regulatorios

e Normas:

A continuacion, se destacan las principales normas expedidas durante el afio 2019 que tuvieron
incidencia en laactividad de la Camara:

* Regulacion Externa:

- Decretos:
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El26 de julio de 2019, el Gobierno Nacional expidié el Decreto 1351 de 2019, mediante el cual se modificéd
el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con las operaciones de transferencia temporal de valores en el
mercado mostrador, con la actividad del custodio como agente de transferencia temporal de valores y con
la divulgacion de informacion en el mercado de valores a través de medios electronicos. La Camara
particip6 en los procesos de discusion del Proyecto de Decreto, mediante la formulacion de comentarios
encaminados, entre otros aspectos, a aclarar que las operaciones sobre valores de renta variable
celebradas por la Camara no requieran ser registradas en un sistema de registro, a establecer que las
AFPs y las Compafias de Seguros puedan celebrar tanto operaciones TTV como cualquier otra
operacion sobre valores de renta variable con la Camara, y a determinar diferencias en la constitucion de
garantias dependiendo de lacompensacion y liquidacion.

El 6 de agosto de 2019, el Gobierno Nacional expidi6 el Decreto 1421 de 2019, mediante el cual se
modifico el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los requerimientos de patrimonio adecuado por
riesgo operacional de los establecimientos de crédito.

El 19 de diciembre de 2019, la URF publicd su Agenda Normativa para el afio 2020 en la cual incluyé una
serie de reformas y de estudios técnicos que propenden por el fortalecimiento del mercado de capitales
colombianoy por su dinamismo. Los pilares de dicha Agenda Normativa consisten en 1) el fortalecimiento
de la base de inversionistas, 2) la ampliacion de las oportunidades de inversion, 3) la adopcién de
estandares internacionales, 4) la promocion de la transformacién financiera digital, y 5) la consolidar una
regulacion eficiente.

- Circulares Externas de la Superintendencia Financiera de Colombia:

El 21 de febrero de 2019 y el 2 de julio de 2019 la Superintendencia expidié respectivamente las
Circulares Externas 003 de 2019y 016 de 2019, mediante las cuales imparte instrucciones relacionadas
con las contribuciones del numeral 5 del articulo 337 del Estatuto Organico del Sistema Financiero para el
primer semestre de 2019y para el segundo semestre de 2019.

El 28 de marzo de 2019 la Superintendencia expidié la Circular Externa 007 de 2019, mediante la cual
modifica el Capitulo IV del Titulo | de la Parte | de la Circular Basica Juridica, que se refiere al Sistema de
Control Interno de las entidades vigiladas.

El 2 de julio de 2019 la Superintendencia expidio la Circular Externa 016 de 2019, mediante la cual
modifica el Capitulo Il de la Circular Basica Contable y Financiera, expedida mediante la Circular Externa
100 de 1995, enrelacidn con la gestion del riesgo de crédito.

El 23 de julio de 2019 la Superintendencia expidié la Circular Externa 019 de 2019, mediante la cual
Implementa el Coeficiente de Fondeo Estable Neto (CFEN).

El6 de septiembre de 2019 la Superintendencia expidio la Circular Externa 020 de 2019, mediante la cual

imparte instrucciones relacionadas con el margen de solvencia y otros requerimientos de patrimonio de
los establecimientos de crédito.
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El12 de diciembre de 2019 la Superintendencia expidié la Circular Externa 030 de 2019, mediante la cual
imparte instrucciones relacionadas con la metodologia para la identificacion de las entidades con
importancia sistémica (EIS) de acuerdo con lo previsto en el Decreto 1477 de 2018.

El 19 de diciembre de 2019, la Superintendencia expidio la Circular Externa 031 de 2019, mediante la
cual imparte instrucciones relativas a las operaciones con instrumentos financieros derivados y
productos estructurados. Esta fue la modificacion normativa mas importante para la Camara en el afio
2019. La Camara particip6 en los procesos de discusion del Proyecto de Decreto, mediante la
formulacion de comentarios encaminados, entre otros aspectos, a incluir en el Manual de Operaciones
con instrumentos financieros derivados de una Politica de Grandes Posiciones, a la modificacién del
“haircut” aplicable al efectivo en divisas para el calculo de exposicion potencial futura, y a la aclaracion de
los requerimientos establecidos para el calculo de la volatilidad diaria estresada para los casos en los que
la operacioén no es llevada a una camara de riesgo central de contraparte.

El23 de diciembre de 2019 la Superintendencia expidié la Circular Externa 033 de 2019, mediante la cual
imparte instrucciones relacionadas con la relacion de solvencia de las Sociedades Comisionistas de
Bolsa, las Sociedades Administradoras de Inversion, Sociedades Fiduciarias y Sociedades
Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias y Entidades Aseguradoras.

- Mision del Mercado de Capitales:

A finales de octubre de 2018, el Gobierno de Colombia instalé una nueva Misién del Mercado de
Capitales con el objetivo de diagnosticar el estado del mercado, analizar elementos clave de su dinamica,
y elaborar recomendaciones con el propdsito de propender por su eficiente desarrollo. El 4 de diciembre
de 2019 la Misién, después de nueve meses de trabajo, presentd su informe final para el mercado de
capitales, dentro del cual presentd distintas soluciones ala situacidn que ha vivido el mercado durante los
ultimos afios. La Misidn es consciente de la complejidad de algunas de las reformas propuestas, puesto
que algunas requieren de la implementacion de normas sujetas a distintos debates y estudios, mientras
que otras no requieren de dichas formalidades.

La Misién fundamenté sus recomendaciones en seis pilares: 1) Regulacion y supervision basada en
principios de riesgo.; 2) La participacién de nuevos inversionistas debe incrementarse, y se debe
extender el abanico de riesgos disponibles; 3) Un aumento significativo de la competencia en los
mercados financieros; 4) Eliminacion de las asimetrias regulatorias tanto para los productos como para
las actividades; 5) Incremento de los estandares de profesionalismo de los participantes en el mercado
de capitales; y 6) Maximizacion del retorno social del mercado para servir a los ciudadanos y mejorar su
bienestar.

Con fundamento en las recomendaciones del Mercado de Capitales, la URF presenté en su Agenda
Normativa 2020 una serie de reformas y de estudios técnicos que propenden por el fortalecimiento del
mercado de capitales colombiano y por su dinamismo.

En ese sentido, el 29 de noviembre de 2019 la URF public para comentarios el Proyecto de Decreto por
el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los servicios complementarios de la
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actividad de custodia de valores. La Camara participd en los procesos de discusion del Proyecto de
Decreto, mediante la formulacién de comentarios encaminados, entre otros aspectos, la responsabilidad
de los custodios, el establecimiento de principios técnicos, estandares profesionales, requerimientos
patrimoniales y prudenciales con arreglo a los cuales se pueda ejercer la actividad de custodia,
incluyendo a los establecimientos bancarios dentro de las entidades que podrian desarrollar dicha
actividad, la realizacion de un estudio costo/beneficio de la implementacion de la nueva regulacion, y la
participacion de los custodios como Miembros Liquidadores de la Camara de Riesgo.

La URF aun no ha expedido ningiin Decreto con base en las recomendaciones de la Mision del Mercado

de Capitales. Para el afio 2020 se espera que dicha entidad publique nuevas normas fundamentada en
dichas recomendaciones que propendan por el desarrollo y la eficiencia del mercado de capitales.

Desarrollos Regulatorios

* CRCC S.A. - 2019

relativas a las
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e Regulacion Interna:
- Reglamento de Funcionamiento:

En el afio 2019, la Superintendencia Financiera autorizdé la modificacién del Reglamento de
Funcionamiento de la Camara mediante Resoluciones 1209 del 11 de septiembre de 2019y 1237 del 17
de septiembre de 2019. La modificacién del Reglamento de Funcionamiento fue publicada el 8 de octubre
de 2019 mediante Boletin Normativo No. 029 de 2019. La misma tuvo como proposito principal
establecer las reglas necesarias para la compensacion y liquidacion actuando como contraparte de
operaciones de transferencia temporal de valores y operaciones de contado sobre valores de renta
variable.
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Adicionalmente, la modificacion del Reglamento de Funcionamiento ampli6 la estructura de cuentas para
el registro de operaciones de Terceros: Cuentas de Tercero Identificado, Cuentas de Tercero Omnibus
Segregada por Camara y Cuentas de Tercero Omnibus Segregada por Miembro, determiné los derechos
y obligaciones de los Miembros y de los Terceros en relacion con dichas cuentas, definid el mecanismo de
adquisicion de activos Recompra o Buy In, incluyo la posibilidad de contar con un anillo de seguridad
adicional en el Sistema de Gestion de Riesgos denominado Fondos de Garantias Generales y establecer
las reglas sobre Resoluciéon de la Camara, y las reglas para la admision como miembro a los
denominados Bancos Puente.

Respecto de la estructura de cuentas incluida en la modificacion del Reglamento de Funcionamiento, se
mantienen las Cuentas de Registro de la Cuenta Propia, las Cuentas de Terceros Identificados y las
Cuentas de Terceros no Identificados bajo la denominacién de Cuentas de Terceros Omnibus
Segregadas por Miembro, y se establecen reglas para la creacion de Cuentas de Terceros Omnibus
Segregadas por Camara, estructura que permite su alineacion con estandares internacionales aplicables
por entidades de contrapartida central en distintos paises y en especial propende por equiparar practicas
aplicables en paises de la Alianza del Pacifico como México y Chile, donde se emplean cuentas 6mnibus
para la compensaciony liquidacion de las operaciones de contado sobre valores de renta variable.

- Circular Unica:

La Circular Unica fue objeto de 36 modificaciones durante el afio 2019 referidas principalmente la
Compensacion y Liquidaciones de Operaciones de Cross Currency Basis Swaps Overnight (CCBSO).
Igualmente, se actualizaron los requisitos de patrimonio técnico para los Miembros Liquidadores
Generales y los Miembros Liquidadores Individuales, se hicieron modificaciones relacionadas con el
importe del Fondo de Garantia Colectiva y su procedimiento de calculo, las aportaciones de los Miembros
para a los Fondos de Garantia Colectiva de cada Segmento, a los parametros para el célculo de las
garantias por posicion, a las fluctuaciones de estrés para calculo del riesgo en situacion de estrés, a las
Garantias por Grandes Posiciones, a la incorporacion de nuevos activos y a las Tarifas por los servicios
del Sistema de la Camara, y se suspendio el Contrato de Futuros indice Accionario COLCAP en el
Sistema de Compensacion y Liquidacion de Operaciones de la Camara.

- Instructivos Operativos:

Durante el 2019, la Camara expidié once (11) Instructivos Operativos relacionados con la extension de
horarios y con el establecimiento de horarios adicionales de las sesiones de la Camara.

- Protocolo de Crisis 0 Contingencia del Mercado:
En cumplimiento de la Circular Externa 012 de 2018 de la SFC la Camara ha continuado con el trabajo de
elaboracion conjunta con los demés Proveedores de Infraestructura del Mercado de Valores y de Divisas

de un Protocolo de Crisis y ha radicado peridédicamente los avances de dicha elaboracion ante la
Superintendencia Financiera de Colombia.

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS MARZO DE 2020



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

4, Gobierno Corporativo
41.  JuntaDirectivay Comités de la Sociedad
41.1. Conformacion de laJuntaDirectivay de los Comités de la Sociedad

La Junta Directiva de la Camara esta conformada por quince (15) Miembros Principales, sin suplentes,
de los cuales seis (6) tienen la calidad de independientes. Los Miembros de la Junta Directiva fueron
elegidos por la Asamblea General de Accionistas en la reunién ordinaria del afio 2019, para el periodo
estatutario de dos afios comprendido entre abril de 2019 y marzo de 2021. Los Miembros fueron
posesionados oportunamente ante la Superintendencia Financiera de Colombia.

La Junta Directiva, al cierre del afio 2019 estd integrada por los siguientes Miembros, seis (6)
independientes y nueve (9) que no tienen tal calidad:

MIEMBROS DE LA JUNTA DIRECTIVA

1 | Carlos Alberto Castro Iragorri Miembro Independiente.
2 | Juan Sebastian Pardo Lanzetta Miembro Independiente.
3 | Emesto Alfonso Aguirre Carrillo Miembro Independiente.

4 | Oscar Eduardo Gémez Colmenares Miembro Independiente.

5 | Daniel Hernandez Galindo Miembro Independiente.

6 | Jaime Restrepo Pinzon Miembro Independiente.

Miembro que no tiene la calidad de
Independiente Persona Natural.

Miembro que no tiene la calidad de
Independiente Persona Natural.

7 | Juan Pablo Cérdoba Garcés

8 | Angela Valderrama Guzman

Bolsas y Mercados Espafioles, Miembro  que no tiene la calidad de
9 | Sociedad Holding de Mercados y Independiente Persona Juridica
Sistemas Financieros, S.A. representada  por José Ignacio Solloa
Mendoza.

Miembro que no tiene la calidad de

10 | Jorge Hernan Jaramillo Ossa Independiente

. Miembro  que no tiene la calidad de
11 | XM Compaiiia de Expertos en Independiente Persona Juridica
Mercados S.A. E.S.P. representada por Cecilia Inés Maya Ochoa

Miembro que no tiene la calidad de

12 | Luis Miguel Gonzalez Espinosa Independiente Persona Natural.

Miembro que no tiene la calidad de

13 | Heman Alonso Alzate Arias Independiente Persona Natural.

Miembro que no tiene la calidad de
Independiente Persona Natural.

Miembro que no tiene la calidad de

14 | Jaime Alonso Castafieda Roldan

. . Independiente Persona Juridica
15 | Banco Comercial AY Villas S.A. representada  por Carlos Alberto Vélez
Moreno.
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Paraelafio 2019, los Comités de la Sociedad estuvieron integrados de la siguiente forma:

COMITE DE RIESGOS

Juan Sebastian Pardo Lanzetta (Miembro Independiente)
Carlos Alberto Castro Iragorri (Miembro Independiente)
Jorge Hernén Jaramillo Ossa
Carlos Alberto Vélez Moreno (representante legal de Banco Comercial AV VILLAS S.A.)
Hernan Alonso Alzate Arias

En el Comité de Riesgos participd comolnvitado Permanente, el doctor Nicolads Mayorga Mora, Director
del Mercado de Derivados de la Bolsa de Valores de Colombia S.A. Desde noviembre de 2019, el nuevo
Director del Mercado de Derivados de la Bolsa de Valores de Colombia S.A., doctor Anton Glatz, participa
como invitado permanente del Comité.

COMITE DE AUDITORIA

Oscar Eduardo Gomez Colmenares (Miembro Independiente)
Daniel Hernandez Galindo (Miembro Independiente)
Juan Pablo Cérdoba Garcés

COMITE ADMINISTRATIVO Y FINANCIERO

Ernesto Alfonso Aguirre Carrillo
Jaime Castafieda Roldan
Angela Valderrama Guzman
Luis Miguel Gonzélez Espinosa
Carlos Alberto Vélez Moreno (representante legal de Banco Comercial AV VILLAS S.A.)

De conformidad con el Codigo de Gobierno Corporativo de la Camara, las actividades de la Junta
Directiva y de los Comités deben ser evaluadas anualmente con el fin de establecer los niveles de
eficiencia y efectividad en el cumplimiento de los deberes y funciones, el logro de los objetivos de dicho
organo, la observancia por parte de sus miembros de los principios y responsabilidades sefialados para
ellos en el Codigo de Gobierno Corporativo, asi como para identificar oportunidades de mejora.

En el 2019, la Junta Directiva designé dos grupos de trabajo conformados por miembros de la Junta
Directiva y de los Comités, el Gerente y la Secretaria General: el Grupo de Trabajo de Innovacion y el
Grupo de Trabajo Estructuray Tamario de la Junta Directiva. El Grupo de Trabajo de Innovacion se reunid
en dos oportunidades con el fin de disefiar una hoja de ruta de iniciativas estratégicas relacionadas con
innovacion para transformar e innovacion para adaptar que se incluiran en las metas de los funcionarios
de la Camara. Por su parte, el Grupo de Trabajo Estructura y Tamafio de Innovacién recomendé la
contratacion del consultor Governance Consultants parallevar a cabo una evaluacion de la posibilidad de
modificar el nimero de miembros y la composicion de la Junta Directiva.
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Asimismo, aprobd a través del Comité de Auditoria el procedimiento, metodologia y cuestionario de
evaluacién del Gerente, para lo cual se contara, asi como para la evaluacion del afio 2018, con el apoyo
de Governance Consultants S.A. Por Ultimo, la Junta Directiva determin6 que el analisis sobre el tamafio
de lamisma es una funcion de laAsamblea General

Para la Autoevaluacion del afio 2019, con fundamento en lo dispuesto en el Codigo de Gobierno
Corporativo, la Camara contrato los servicios de Governance Consultants S.A. El resultado de la
Autoevaluacion lo analizo el Comité de Auditoria, y sus recomendaciones se presentaron a la Junta
Directiva en el mes de febrero de 2020.

Los Miembros de la Junta Directiva evaluaron tanto su participacién individual como el desempefio
colectivo del érgano. En la evaluacién, la Junta Directiva obtuvo una calificacion de 4,7/5,0, la cual reflejé
una mejora respecto del promedio general de la evaluacion del afio 2018, de 4,6/5,0. Se evidenci6 la
necesidad de continuar profundizando en informacion sobre tendencias y competidores internacionales,
trabajando en transformacion o disrupcion digital, revisando el tamafio, la estructura y organizacién de la
Juntay ajustando su enfoque y agenda para ser mas estratégicos.

La evaluacion del 2019 mantuvo su estructura general y preguntas. La metodologia de evaluacion
incluyd el analisis y ajuste en las siguientes dimensiones: (i) cumplimiento de responsabilidades
(4,715,0); (ii) dinamica y funcionamiento (4,6/5,0); (iii) analisis del enfoque de la agenda; (iv) contribucién
y operatividad de los Comités (4,8/5,0); (v) interaccion entre la Junta Directiva y la Alta Gerencia; y (vi)
principales consideraciones sobre perfiles recomendados, avances de la Junta Directiva y aspectos para
profundizar. Las preguntas abarcaron el desempefio de: los miembros de manera individual; la Junta
Directiva como 6rgano; los Comités de la Junta Directiva; el Presidente de la Junta Directiva; la
Secretaria; y la retroalimentacion desde la Administracion.

A continuacion, se presentan los resultados de asistencia de la Junta Directiva y de los Comités
correspondientes al afio 2019y se compara con la asistencia del afio 2018:

| PORCENTAJE DE ASISTENCIA A LAS REUNIONES |

2019 2018

Junta Directiva 76% 80%

Comité de Riesgos 91% 88%

Comité de Auditoria 100% 90%
Comité Administrativo y Financiero 83% 87%
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Porcentaje de cumplimiento del calendario de reuniones:

v Junta Directiva: Se reunié doce (12) veces en el afio, cumpliendo con lo dispuesto en los

Estatutos de la Sociedad. La Junta Directiva conto, en la totalidad de sus reuniones, con quérum
para deliberar y mayoria para decidir validamente y el cien por ciento (100%) de las actas fueron

aprobadas.
v Comité de Riesgos: Se reunié doce (12) veces en el afio.
v Comité de Auditoria: Se reuni6 seis (6) veces en el afio, de las cuales una (1) reunidn tuvo

caracter extraordinario.

v Comité Administrativo y Financiero: EI Comité se reuni6 once (11) veces en el afio de las cuales
una (1) tuvo caracter extraordinario.

Iv. CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE PROPIEDAD INTELECTUAL Y DERECHOS DE
AUTOR

En cumplimiento del articulo primero (1°) de la Ley 603 del 27 de julio de 2000, la Camara confirma que
durante el afio 2019 utilizé software legal, y que los productos protegidos por derecho de propiedad
intelectual fueron utilizados en forma legal. La Camara cuenta con politicas, procedimientos y controles
para garantizar que el software utilizado es legal.

De igual forma, la Camara tiene como politica, incluir en los contratos que suscribe con sus proveedores
las clausulas necesarias que aseguran el cumplimiento de la normatividad en este aspecto, mitigando la
transferencia de riesgos asociados.

V. OPERACIONES CELEBRADAS CONACCIONISTAS Y ADMINISTRADORES

Durante el afio 2019, la Camara continu6 con los acuerdos para la remision de operaciones celebrados
con la Bolsa de Valores de Colombia S.A., Derivex S.A. (cuyos accionistas principales son la Bolsa de
Valores de Colombia S.A. - BVC S.A. y XM Compaiiia de Expertos en Mercados S.A. E.S.P. entidades
que ala vez son accionistas y Miembros de la Junta Directiva de la Camara) y con SET ICAP FX S.A. (filial
de la Bolsa de Valores de Colombia S.A.). Asimismo, continta vigente el contrato con Precia S.A. como
Proveedor Oficial de Precios para Valoracion para valorar las operaciones compensadas y liquidadas a
través de la Camara, asi como los valores dados en garantia, cuyos principales accionistas son la Bolsa
de Valores de Colombia S.A. e Invesbolsa. Adicionalmente, se mantiene el acuerdo para la prestacion del
servicio de gestion de custodios.

Por otra parte, continu6 vigente el acuerdo suscrito entre la Camara y XM Compafiia de Expertos en
Mercado S.A. E.S.P., cuyo objeto es el envio de informacion a XM Compaiiia de Expertos en Mercados
S.A. E.S.P. sobre los Instrumentos Financieros Derivados Estandarizados cuyo subyacente sea energia
eléctrica, que se compensen y liquiden a través de la Camara, con el fin de que XM Compaiiia de

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS MARZO DE 2020



CAMARA
DE RIESGO

CENTRAL DE CONTRAPARTE DE COLOMBIA

Expertos en Mercados S.A. E.S.P. calcule la Capacidad de Respaldo de Operaciones en el Mercado
(CROM), en cumplimiento de lo establecido en la Resolucion 156 de 2012 modificada por la Resolucién
134 de 2013, emitidas porla Comision de Regulacion de Energiay Gas (CREG).

Igualmente, para la operacion del Centro Operativo Alterno (COA) la Camara mantuvo el contrato de
arrendamiento con Deceval S.A. para la ubicacion actual del COAde la Camaray celebrd un contrato con
laBVC S.Acorrespondiente al arrendamiento de los servicios de conectividad y lineas telefonicas.

Para la gestion de garantias en ddlares la Camara abri6 una cuenta corriente con Citibank Nueva York
cuyo banco corresponsal es Citibank Colombia S.A., entidad accionista de la Camara.

El negocio juridico de mantenimiento del software MEFF/SMART se renovo en el mes de agosto con
MEFF Tecnologia y Servicios S.A. Sociedad Unipersonal y con este mismo tercero se renovo el contrato
prestacion de servicios técnicos de mantenimiento de software de IRS (Interest Rate Swaps).

Por otra parte, en el afio 2019 se celebré con una empresa del grupo al que pertenece el accionista y
miembro de la Junta Directiva, Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas
Financieros, S.A. — BME Ila siguiente modificaciéon al contrato previamente celebrado: con MEFF
Tecnologia y Servicios, S.A.U. adenda al negocio juridico de prestacion de servicios técnicos de
mantenimiento.

Por otro lado, como consecuencia del proceso de remuneracion de garantias en efectivo de sus
Miembros, durante el afio 2019 la Camara celebré operaciones “repo cerradas” con entidades
financieras y comisionistas de bolsa, que a su vez, son accionistas de la Camara a saber: Banco
Comercial AV Villas S.A., Credicorp Capital Colombia S.A. Comisionista de Bolsa y Banco Davivienda
S.A., las cuales se encuentran dentro los criterios de inversion de las garantias, de que trata el articulo
2.7.5.del Reglamento de Funcionamiento.

Para el manejo financiero de la Sociedad, la implementacién de la politica de inversiones y el desarrollo
del objeto de la Sociedad, la Camara tiene abierta una cuenta de ahorros y una cuenta corriente en el
Banco de Bogota S.A. y en Bancolombia S.A., y una cuenta corriente en el Banco Davivienda S.A.,
entidades accionistas de laCamara.

Con el propdsito de contar con recursos liquidos para atender la operacidn de la Camara, se cuenta con
lineas de sobregiro y crédito rotativo, con el Banco de Bogota S.A., Bancolombia S.A. y Banco
Davivienda S.A. por montos de dieciséis mil millones de pesos (COP 16.000 millones), diez mil millones
de pesos (COP 10.000 millones) y quince mil millones de pesos (COP 15.000 millones), respectivamente,
altreintay uno (31) de diciembre de 2019; entidades accionistas de la Camara.

Para el manejo del portafolio estructural, la Cdmara tiene vigente un Contrato de Administracion de
Portafolios de Terceros con Valores Bancolombia S.A. firma comisionista de bolsa, filial de un accionista
de la Camara. Al treinta y uno (31) de diciembre de 2019, el valor nominal de las inversiones en titulos
ascendia a veintisiete mil quinientos millones de pesos (COP 27.500 millones), con un valor de mercado
de veintisiete mil novecientos doce millones de pesos (COP 27.912 millones).
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Por otra parte, para la implementacion del Proyecto Camara de Renta Variable, la Camara mantiene
vigente el contrato con la BVC S.A. para la prestacion de los servicios de consultoria y con Sophos
Banking S.A.S., empresa filial de la BVC S.A. accionista de la Sociedad, la prestacion de los servicios de
desarrollo tecnoldgico y de software, asi como contratos de prestacion de servicios conlaBVC S.A.y con
el Depdsito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A.

Vale la pena mencionar que durante el afio 2019, se continud con la contratacion de los servicios para el
depdsito y administracion de la emision de las acciones de la Sociedad, para actuar como depositante
directo y con el convenio para intercambio de informacion, todos ellos celebrados con el accionista y
miembro de Junta Directiva, Depdsito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A.

Dentro de los Miembros admitidos por la Camara, se encuentran las siguientes entidades, que a su vez
son accionistas de la Sociedad, al treintay uno (31) de diciembre de 2019:

MIEMBROS Y ACCIONISTAS DE LA CRCC S.A.

ACCIONES Y VALORES S.A. COMISIONISTA DE BOLSA
ALIANZA VALORES COMISIONISTA DE BOLSA S.A.
BANCO BILBAO VIZCAYAARGENTARIA COLOMBIA S.A.
BANCO COLPATRIA MULTIBANCA COLPATRIA S.A.
BANCO COMERCIALAV VILLAS S.A.

ITAU CORPBANCA COLOMBIA S.A.

BANCO DAVIVIENDA S.A.

BANCO DE BOGOTA S.A.

BANCO DE OCCIDENTE S.A.

BANCO GNB SUDAMERIS S.A.

BANCO POPULAR S.A.

BANCOLOMBIA S.A.

CITIBANK-COLOMBIAS.A,

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA S.A.
CORREDORES DAVIVIENDA S.A. COMISIONISTA DE BOLSA
CREDICORP CAPITAL COLOMBIA S.A.
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VL. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES ACAECIDOS DESPUES DEL EJERCICIO

Dentro de los acontecimientos importantes acaecidos con posteridad al ejercicio del afio 2019, se
encuentran los resultados de las ofertas presentadas por cuatro accionistas, Ualet S.A., Acciones y
Valores S.A., Corredores Davivienda S.A. y Banco Davivienda S.A., para enajenar las acciones de la
Camara de su propiedad en el marco del derecho de preferencia en la enajenacion de acciones.

Los plazos para las respuestas de las entidades vencieron los dias 2 de enero de 2020 (Ualet S.A.), 13 de
enero de 2020 (Acciones y Valores S.A.) y 20 de enero de 2020 (Banco Davivienda S.A. y Corredores
Davivienda S.A.). Durante el mes de enero se efectuaron los traspasos de las acciones de dichos
oferentes a los accionistas XM Compaiiia de Expertos en Mercados S.A. E.S.P. y Bancolombia S.A.,
quienes ejercieron su derecho de preferencia en la enajenacion de acciones. Por su parte, el dia seis (6)
de febrero de 2020, una vez la Superintendencia Financiera de Colombia autoriz6 a la Bolsa de Valores
de Colombia S.A. y al Deposito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A para adquirir las
acciones sobre las cuales ejercieron su derecho de preferencia y de acrecimiento, se concreto el
traspaso de las acciones ofrecidas por Ualet S.A., Acciones y Valores S.A., Banco Davivienda S.A. y
Corredores Davivienda S.A. que les correspondian a la BVC S.A. y al Deceval. En consecuencia, Ualet
S.A., Acciones y Valores S.A., Banco Davivienda S.A. y Corredores Davivienda S.A. dejaron de ser
accionistas de la Camara, y los accionistas que ejercieron su derecho de preferencia y adquirieron las
acciones ofrecidas aumentaron su participacion en las siguientes proporciones:

B BvVC
I DECENAL
BME

19,03%

XM

CORPORACION FINANCIERA
BANCOS

Bl SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA

17,34%

Fuente: Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A.

Producto de la enajenacion de acciones arriba descrita, la BVC S.A. adquirid, de manera directa y por
intermedio de sufilial, Deceval S.A., un porcentaje de participacion en el capital de la Camara del 55,98%.

Por otra parte, en relacion con la segunda fase del Proyecto Camara de Renta Variable, durante los

seguimientos realizados en la estrategia de gestion del cambio, se identificd que el proveedor de software
de diez (10) sociedades comisionistas de bolsa realiz6 la entrega de los desarrollos del proyecto, sin
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contemplar la funcionalidad del retardo para los terceros participantes en Cuentas Omnibus Segregadas
por Camara. Esta situacion desencadend un plan de choque por parte de la Camara, para revisar de
forma detallada la implementacion propuesta por ese proveedor, asi como la generacion de la casuistica
necesaria para asegurar el correcto funcionamiento del sistema en las entidades.

Al finalizar este plan de choque, el proveedor indicé que la fecha de entrega de sus desarrollos se
realizaria en el mes de febrero de 2020, lo cual generé una nueva revision del cronograma interno de
cada sociedad comisionista impactada, asi como del cronograma integral del proyecto, debido a que las
entidades no tendrian el tiempo suficiente para ejecutar las pruebas internas de sus sistemas y
posteriormente participar en las pruebas de marcha blanca del proyecto. Es importante resaltar, que las
sociedades comisionistas de bolsa que no son clientes del mencionado proveedor se encuentran listas
para la salida a produccion el 6 de abril de 2020, asi como también los cuatro custodios participantes en el
mercado.

VL. PROYECCIONES DE LASOCIEDAD

La Camara trabajara en el desarrollo de las iniciativas estratégicas de acuerdo con el ejercicio de
Planeacién Estratégica desarrollado para el periodo comprendido entre 2018 — 2025, dentro de las
cuales se continuara explorando la existencia de un espacio para la incursion en el mercado de contado
de deuda publica y el desarrollo de un mecanismo para la compensacién y liquidacion de Futuros de
energia eléctrica. Se estan evaluando alternativas ofrecer el servicio de compensacion y liquidacion del
contado de divisas con contrapartida central de acuerdo a lo solicitado por algunos participantes del
mercado. En cuanto al mercado de derivados, se va a dar acompafiamiento a los clientes institucionales
para que remitan operaciones del mercado mostrador ala Camaray se espera un crecimiento importante
en lacompensacion y liquidacion de Swaps negociados en el mercado mostrador. Asi mismo se proyecta
fortalecer la compensacion y liquidacion de las operaciones Cross Currency Swaps, lanzada el cuarto
trimestre de 2019, incluyendo la posibilidad de comenzar y liquidar tales operaciones realizadas por
terceros.

En el 2020, el mercado de Renta Variable se compensara y liquidara con contrapartida central logrando
una equivalencia con paises de la region, dando la seguridad requerida a dichas transacciones de tal
manera que estén dadas las bases para su crecimiento y profundizacion. En ese sentido, la Camara
saldra a produccion de la compensacion y liquidacion de las operaciones de contado y de transferencia
temporal de valores sobre valores de renta variable a partir del segundo semestre del 2020.

La Camara continuara utilizando el beneficio tributario correspondiente al descuento del 25% sobre
impuesto a cargo obtenido ante Colciencias por la presentacion y aprobacion de los proyectos Camara
Renta Variable y Swaps en el afio 2017. Este beneficio se extiende hasta por cuatro (4) afios mas
después de realizadalainversion.

La transformacién digital sera también una prioridad para el afio 2020 pues la Camara continuara con el
fortalecimiento de su estructura tecnoldgica a través de iniciativas como el Proyecto Amaru y continuara
con el desarrollo de la implementacion de herramientas que permitan la prestacion de sus servicios de
una forma mas eficiente para sus Miembros.
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Igualmente, se continuaré con el esfuerzo de lograr el reconocimiento como Entidad de Contrapartida
Central de un Tercer Pais ante la European Securities & Markets Authority (ESMA).

Las anteriores proyecciones contribuyen a reafirmar la vision definida para la Camara, orientada a ser
reconocida como el principal administrador de riesgo, actuando como contraparte central en la
compensacion y liquidacion de multiples mercados y productos en Colombia, con lo cual contribuye a su
promocidn, crecimiento y consolidacion.

Cordial saludo,

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
HERNAN ALONSO ALZATE ARIAS OSCAR LEIVA VILLAMIZAR
Presidente de la Junta Directiva Gerente
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