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BMIC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.
CAMARA DISCIPLINARIA

SALA PLENA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA DE LA BOLSA

RESOLUCION No. 010
(30 DE JUNIO DE 2010)

POR MEDIO DE LA CUAL SE DECIDE UN RECURSO DE APELACION

La Sala Plena de la Camara Disciplinaria de la Bolsa, en ejercicio de las facultades que le
confiere la Ley, los Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa,
procede a resolver el recurso de apelacién interpuesto por el Dr. JUAN MANUEL
MATALLANA HURTADO, contra la Resolucion 109 de 2010, proferida por ia Sala de
Decisién No. 3 de la Camara Disciplinaria, de acuerdo con los siguientes:

L ANTECEDENTES

Por conducto de la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria, la Sala Plena conoce del recurso
de apelacion interpuesto por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, en contra de
la Resolucion No. 109 del 23 de abril de:2010, mediante la cual, la Sala de Decisién No. 3
de la Cémara Disciplinaria decidid en primera instancia la investigacién disciplinaria
adelantada en su contra.

Previo estudio de los hechos, el pliego de cargos elevado, los descargos presentados, el
acervo probatorio, la solicitud de explicaciones formales vy las explicaciones presentadas
por la firma y en general el expediente que reposa en la Secretaria de la Camara
Disciplinaria, la Sala de Decisiéon No. 3 determind la responsabilidad disciplinaria del Dr.
JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO por el incumplimiento del articulo 23 de la ley 222
de 1995, asi como el incumplimiento de los articulos 1.6.5.2 numeral 1° y 5.2.1.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacidn la Bolsa, sanciondndolo con SUSPENSION DE
SEIS (6) MESES, por la comisién de las faltas disciplinarias descritas en la parte motiva de la
Resolucion recurrida.

La Sala Plena, integrada por los doctores Sergio Fajardo Maldonado, Jaime Arias Molina,
Luis Fernando Diago Ramirez, Ernesto Martinez Vargas, Fabio Guerrero Vargas, procede a
conocer el recurso de apelacion interpuesto por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA

HURTADO.
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l. PROCEDENCIA DEL RECURSO

La Resolucién impugnada fue notificada mediante aviso en los términos del articulo
2.4.2.1.4 los dias 5, 6 y 7 de mayo de 2010. El Recurso de apelacién fue recibido por la
Secretaria de la Camara Disciplinaria el 14 de mayo de 2010 a través de correo electrénico
y radicado el documento fisico al dia habil siguiente en la Secretaria, tal como lo exige el
articulo 2.4.2.1.5 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién es decir el 18 de mayo
de 2010.

En tal sentido, la impugnacidn se interpuso en los términos Reglamentarios.

. CONTENIDO DEL RECURSO DE APELACION iINTERPUESTO POR EL
SANCIONADO

El sancionadao, en primer lugar, sefiala que si bien es cierto no se dio respuesta al pliego de
cargos elevado por el drea de seguimiento, ello no ocurrié por olvido, indiferencia o
irrespeto del procedimiento disciplinario, sino por situaciones que denomina “de extrema
urgencia” que lo imposibilitaron que atendiera. En tal sentido solicita que dicha situacion
no se interprete como indicio grave en su contra, sino que la misma sea entendida y
valorada a su favor.

A continuacion pasa a referirse a cada uno de los argumentos de defensa:

3.1. De la imposibilidad de la Camara Disciplinaria para imponer una sancién en
contra de una persona natural no vinculada a uno de los miembros de esta holsa.

Se refiere en primer lugar a la funcion disciplinaria y la facultad sancionatoria de la Camara
Disciplinaria, realizando un analisis de las disposiciones de la Ley 964 de 2005, la cual
establece el marco de la autorregulacién y del decreto 1511 de 2006 que establece
normas aplicables a las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de
otros commodities, concluyendo de las normas que cita lo siguiente: “En ese orden de ideas,
podemos entender que por mandato de la Ley 964 de 2005 y el decreto 1511 de 2006, la Bolsa
Nacional Agropecuaria, a través de su Reglamento, establecié las condiciones en las cuales fa
autorregulacion se adelantarfa para cada uno de sus miembros, y seffald que la competencia para
fa imposicién de sanciones, corresponderia tnica y exclusivamente a su Camara Disciplinaria”.

Posteriormente realiza un analisis de los sujetos pasivos de las sanciones que impone la
Cémara Disciplinaria, citando nuevamente normatividad legal y las disposiciones
reglamentarias que se refieren de forma especifica a la competencia de la Cdmara
Disciplinaria para concluir que: “Es claro que fue intencién del legislador establecer que la
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funcién disciplinaria la ejerciera el organismo de autorregulacion sobre las entidades que ostentan
fa calidad de miembros de la bolsa y de algunas personas naturales, en atencién a su vinculacion y
relacion con aquellos; lo cual fue desarrollado e incorporado en el Reglamento de Funcionamiento

y Operacion de la BNA”.

Siguiendo esta linea, pasa a referirse sobre su calidad de persona vinculada de la sociedad
Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., mencionando que esta sociedad perdid la calidad de
miembro de la Bolsa en octubre de 2009. De lo anterior concluye que: “...) ninguna persona
a ella relacionada, inclusive el representante legal o gerente general, tiene la calidad de persona
vinculada, razén mas que suficiente para concluir que el suscrito no es sujeto pasivo de la funcién
disciplinaria que adelanta la Camara Disciplinaria, la cual es incompetente para conocer y
sancionar cualquier comportamiento de una sociedad que no sea miembro y de las personas
vinculadas a ésta, en la medida de que ya no se encontrarian sujetas a su autorregulacién”.

3.2. Desarrollo de actividades y comportamientos tendientes al cumplimiento de las
obligaciones de la sociedad

Menciona que las infracciones en que incurrié la sociedad comisionista Bursatiles Agrarios
de Colombia S.A. no permiten inferir que haya desempefiado “una serie de actos propios y
conducentes parag poner en conocimiento, recordar y hacer todo lo posible para que la sociedad
cumpliera sus obligaciones adquiridas”.

Asi, manifiesta gue la razén de que no exista evidencia escrita en actas de asamblea o
junta directiva sobre las gestiones desempefiadas, obedece a que los libros de actas se
extraviaron.

Posteriormente se refiere al informe de visita, resultado de la pru'eba decretada vy
practicada por la Sala de Decisién No. 3, en el cual se concluyé que no existian evidencias
de gestiones por &l adelantadas para el pago de la multa impuesta y el pago de las
acciones suscritas de la Bolsa. Frente a lo anterior, menciona que en virtud del derecho
fundamental de presuncién de inocencia, no debe probar su inocencia y considera que al
interior del proceso no se probé en debida forma los hechos y conductas imputadas, y en
este sentido menciona que se omitid practicar otras pruebas de vital importancia.

Asi concluye que: (...} el hecho que de (sic) no existan soportes documentales acerca del difigente
actuar, como representante legal, del suscrito, no implica necesariamente y tampoco puede ser as/
interpretado, que haya omitido requerir en debida forma a la sociedad para la realizacién de los
diferentes pagos. Si bien no existen soportes, es obligacion del ente investigador, en este caso, el
Area de Seguimiento, desacredite mi presuncién de inocencia a través de otros medios probatorios
conducentes, como quiera que sobre este organismo radica fa carga de la prueba”.
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3.3. Otras consideraciones de vital importancia

Menciona gue ni la sociedad comisionista Bursatiles Agrarios de Colombia S.A. ni él como
su representante legal, han desconocido sus obligaciones pendientes de cumplimiento. De
esta manera explica que: “Dada la precaria situacion de la sociedad BURSATILES AGRARIOS DE
COLOMBIA S5.A. y frente a la imposibilidad de que pudiera ser capitalizada por socios, la compafifa
se vio obligada a inactivarse desde el dia 12 de mayo de 2009 y por lo tanto, avocada a no realizar
algunos pagos correspondientes a sus obligaciones”. Asi, resalta que no se trata de un
incumplimiento deliberado de las obligaciones a cargo de la sociedad, toda vez que dada
la situacion econdmica y financiera de la misma, no fue posible cumplir con la totalidad de

pasivos y obligaciones pendiente.

Contintia mencionando que: “{...) el no pago de los anteriores conceptos, no puede atribuirse
como una falla del gerente general ¢ representante legal, en la medida que, en primer lugar, fue
imposible efectuar los pagos dada la situacién econdmica de la entidad v, en sequndo lugar, los
pasivos v obligaciones siempre fueron puestos o consideracion de la Junta Directive y de la
Asambleqa de Socios, para que ellos determinardn (sic) las decisiones mds convenientes y viables
para la sociedad v cada uno de sus acreedores, excediendo este asunto la esfera de mi
competencia”,

3.4. De la naturaleza de la sancion impuesta

Considera que la sancidén impuesta es “muy gravosa y no proporcional con la conducta gue se
investiga”. Asi, se refiere a las sanciones estabiecidas en el Reglamento de la Bolsa
resaltando que la impuesta en primera instancia es una de las mas drasticas.
Posteriormente, cita los criterios para la imposicidn de las sanciones establecidos en el
Reglamento y se refiere a los mismos, concluyendo que “...) la sancién impuesta al suscrito
no guarda relacion alguna con los criterios de graduacion sancionatoria establecidos en el
Reglamento de Funcionamiento y Operuacion de fa BNA, razén por la cual solicito que en ef evento
de que mis argumentos anteriores no sean tenido en cuenta se reduzca de manera considerable fa
sancion”,

Con base en lo expuesto, el sancionado solicita de manera principal, lo siguiente:

“5.1.1. Se revogue en su totalidad fa Resolucion No. 109 del 23 de abril de 2010 proferida por
la Sala de Decisién No. 3 de la Camara Disciplinaria de la Bolsa Nacional Agropecuaria, en
atencion que ese drgano es incompetente para disciplinar a una persona natural que no se
encuentra vinculada a una sociedad miembro de la BNA,

“5.1.2. Se revoque en su totalidad fa Resolucion No. 109 del 23 de abril de 2010 proferida por
la Sala de Decision No. 3 de la Cadmara Disciplinaria de la Bolsa Nacional Agropecuaria, en
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atencion a que no se ha demostrado en debida forma y al interior del expediente que el
suscrito haya o no informado y requerido de manera diligente a la sociedad, realizar el pago
y cumplimiento de sus obligaciones”.

En subsidio solicita en el recurso, “se reduzca considerablemente la sancién impuesta, como

quiera que no guarda relacion alguna con las infracciones objeto de investigacion®.

V. DE LAS PRUEBAS PRACTICADAS EN SEGUNDA INSTANCIA

De acuerdo con el articulo 2.4.6.4 del Reglamento, se podran decretar pruebas en
segunda instancia y en las mismas se aplicard en lo que fuere compatible, el mismo
procedimiento y reglas aplicables a la primera instancia. En tal sentido en sesion 043 de 20
de mayo de 2010, mediante Resolucién 008 de 2010, la Sala Plena decretd las pruebas:

1. Testimonio del Dr. Jorge Calderdn Rosero para que en su calidad de miembro

de la Junta Directiva de la sociedad Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., se
pronuncie sobre los hechos que tenga conocimiento en relacidn con la gestion
y las actuaciones desplegadas por parte del representante legal de la sociedad,
durante los afics 2008 y 2009, en ejercicio de sus funciones legales y
reglamentarias, en especial las gestiones realizadas en relacién con el pago de
la sancidn impuesta por la Camara Disciplinaria en Resolucién No. 76 de 2009 y
el pago de la suscripcidn de las acciones de [a Bolsa.

Testimonio del Dr. Alvaro Ospina Aguirre para que en su calidad de miembro de
la Junta Directiva de la sociedad Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., se
pronuncie sobre los hechos que tenga conocimiento en relacién con la gestién
y las actuaciones desplegadas por parte del representante legal de la sociedad,
durante los afios 2008 y 2009, en ejercicioc de sus funciones legales y
reglamentarias, en especial las gestiones realizadas en relacién con el pago de
la sancidn impuesta por la Cdmara Disciplinaria en Resolucién No. 76 de 2009 y
el pago de la suscripcidn de las acciones de la Bolsa.

Testimonio de la Dra. Ana Patricia Angel para que en su calidad de funcionaria
de la sociedad Bursdtiles Agrarios de Colombia S.A., se pronuncie sobre los
hechos que tenga conocimiento en relacién con la gestion y las actuaciones
desplegadas por parte del representante legal de la sociedad, durante los afios
2008 y 2009, en ejercicio de sus funciones legales y reglamentarias, en especial
las gestiones realizadas en relacidn con el pago de la sancién impuesta por la
Camara Disciplinaria en Resolucién No. 76 de 2009 y el pago de la suscripcidn
de las acciones de ia Bolsa.
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4. Testimonio del Dr. Pablo Emilio Guzman Rodriguez para que en su calidad de
funcionario de la sociedad Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., se pronuncie
sobre los hechos que tenga conocimiento en relacion con la gestién y las
actuaciones desplegadas por parte del representante legal de la sociedad,
durante los afios 2008 y 2009, en ejercicio de sus funciones legales y
reglamentarias, en especial las gestiones realizadas en relacion con el pago de
la sancidn impuesta por la Camara Disciplinaria en Resolucién No. 76 de 2009 y
el pago de la suscripcion de las acciones de la Bolsa.

Asi mismo, el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, investigado en el presente
proceso, rindié su declaracién en la Sala Plena a través de comunicacién simultanea, por
encontrarse fuera del pais.

Las pruebas decretadas fueron practicadas en sesién 045 del 2 de junio de 2010, y cada
una de las personas citadas se refirié a los hechos objeto de investigacion de acuerdo al
conocimiento que tenia de los mismos. Asi mismo fueron aportadas las siguientes pruebas
documentales, las cuales fueron anexadas al! expediente: (i) resumen de los extractos
bancarios correspondientes a los meses de junio, agosto y septiembre del afio 2009, (ii)
copia de la denuncia instaurada en contra de algunos de los accionistas de Bursatiles
Agrarios de Colombia por parte del doctor Juan Manuel Matallana, (iii} copia de los
requerimientos de la Superintendencia Financiera de Colombia a fa sociedad comisionista
Bursdtiles Agrarios de Colombia vy las respuestas de la sociedad comisionista frente al plan
de ajuste elaborado para el afio 2008; (iv} extractos bancarios de la Sociedad Comisionista
que no se pudieron aportar en la visita realizada por el Area de Seguimiento segtin prueba
decretada en primera instancia.

Obran en el expediente las grabaciones en medio magnético, asi como las transcripciones
respectivas. '

V. CONSIDERACIONES DE LA SALA PLENA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA
5.1. Dela Competencia de la Cdmara Disciplinaria

En primer lugar, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.4.6.1 del Libro Il del
Reglamento de Funcionamiento y Operacidn de la Bolsa, la Sala Plena es competente para
conocer y decidir sobre los recursos de apelacidn interpuestos contra los fallos emitidos
por las Salas de Decisién de la Cdmara Disciplinaria.
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De otra parte, sefiala en su impugnacién el sancicnado, que existe en el presente caso
imposibilidad para este ¢rgano disciplinario de imponer una sancién en contra de una
persona natural no vinculada a uno de los miembros de esta Bolsa. En tal sentido, hace un
recuento de las disposiciones legales y reglamentarias que fundamentan la funcién
disciplinaria, y aquellas disposiciones en relacién con los sujetos pasivos de la accidn
disciplinaria. En tal sentido, seflala que en consideracién a que la sociedad Bursatiles
Agrarios de Colombia S.A., desde el 20 de octubre de 2009, dejé de ostentar la calidad de
miembro de la Bolsa, “ninguna persona a ella refacionada, inclusive el representante legal o
gerente general, tiene la calidad de persona vinculada, razén mds que suficiente para concluir que
el suscrito no es sujeto pasivo de la funcion disciplinaria que adelanta la Cdmara Disciplinaria, la
cual es incompetente para conocer y sancionar cualquier comportamiento de una sociedad que no
sea miembro y de las personas vinculadas o ésta, en la medida de que ya no se encontrarian
sujetas a su qutorregulacion”,

En tal sentido le corresponde a la Sala Plena de fa Cédmara Disciplinaria, analizar si el Dr.
JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, es sujeto pasivo de la accién disciplinaria,
considerando que la sociedad Bursétiles Agrarios de Colombia S.A., perdié su calidad de
miembro de la Bolsa.

Para efectos de determinar si le asiste razén o no al apelante, se debe recurrir a una
interpretacién sistematica de la normatividad que reguia este mercado, asi como de la
intencidn del legislador al establecer las normas sobre competencia del ente disciplinario.
Lo anterior se debera estudiar a la luz de los objetivos y funciones que cumple la
autorregulacién en este mercado y en Ultimas la meta u objeto final que persigue la

existencia de un érgano disciplinario.

La autorregulacion de manera general para el mercado bursatil ha sido definida como la
“actividad por la que los participantes del mercado de valores se imponen a sf mismos normas de
conducta y operativas, supervisan su cumplimiento y sancionan su violacién, creando un orden
ético y funcional de cardcter gremial complementario al dictado por la autoridad formalt™.

Asi las cosas, en [a autorregulacion son los mismos integrantes del mercado quienes se
imponen un marco juridico de deberes y obligaciones asi como consecuencias para el
incumplimiento de ese marco, aunque su obligatoriedad se encuentra impuesta por Ia ley.
De esta forma, en el marco de la autorregulacién se deben cumplir tres funciones
fundamentales cuales son: la reglamentaria, que implica la facultad para expedir normas
que van a regular a las personas sujetas a esta autorregulacion y debe estar contenida en
reglamentos; la supervisién, que consiste en el monitoreo y seguimiento de los sujetos

! Corte Constitucional de Colombia. Sentencia C-692 de 2007. M.P. Rodrigo Escobar Gil.
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autorregulados y finalmente la funcién disciplinaria que consiste en la imposicion de
sanciones por el incumplimiento de las normas.

La Camara Disciplinaria de la Bolsa, ejerce la funcién disciplinaria de la autorregulacion,
que acorde al Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa consiste en “fa
facultad de imponer sanciones por el incumplimiento de las normas aplicables para lo cual la
Cdmara Disciplinaria valorard los hechos, las conductas y las pruebas que le sean presentadas por
el Jefe del Area de Sequimiento con la finalidad de evaluar la existencia de una infraccion, las
circunstancias de su realizacion y la procedencia de la aplicacion de una sancién.”. Asi, la funcién
de la Cémara Disciplinaria de la Bolsa, consiste en sancionar por la infraccién de las
normas que regulan este mercado y las demds que le sean aplicables, Lo anterior, implica
que claramente cualquier .incumplimiento de las disposiciones establecidas en los
reglamentos de [a Bolsa, sera competencia de este drgano toda vez que consiste en una
infraccion a las pautas de conducta establecidas por los mismos integrantes del mercado.

Ahora bien, menciona el apelante que de acuerdo a lo establecido en los articulos 2.1.2.1
y 2.1.1.1 del Reglamento de la Bolsa, no podria ser sujeto pasivo del proceso disciplinario
quienes no ostenten la calidad de persona vinculada a una sociedad comisionista miembro

de la Bolsa.

En efecto, los articulos citados determinan lo siguiente:

CArticulo 2,1,1.1.- Objetivos. El ejercicio de la autorregulacion se sustenta en los objetivos de
preservacion de la integridad de fos mercados administrados por la Bolsa, la profesionalizacion
de los intermediarios, el cumplimiento oportuno de sus compromisos v en general, el
mantenimiento de un escenario de negociacion bajo condiciones de sequridad, honorabilidad,
correccion y transparencia,

En desarrolio de los lineamientos que en relacién con la infraestructura del mercado de valores
se consagran en fa Ley 964 de 2005 y el Decreto 1511 de 2006, la Bofsa ejercerd directamente
fas funciones normativa, de supervision y disciplinaria respecto de las actividades y operaciones
que en ella se realicen por las sociedades comisionistas miembros y las personas vinculadas a

fas mismas.

La Camara Disciplinaria de la Bolsa, érgano independiente y auténomo de la administracion de
la misma, serd la instancia que tendrd a su cargo la imposicién de sanciones por fa comisién de
infracciones y conductas sancionables reafizadas por las sociedades comisionistas miembros v
las personas vinculadas a las mismas.

Paragrafo.- Cuando en el presente Regiamento se haga referencia a las personas vinculadas a
las sociedades comisionistas de Bolsa se entenderd por ello aquellas enunciadas en el articulo
1.6.5.2 del presente Reglamento.
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Articulo 2.1.2.1.- Competencia. Las funciones de autorregulacién se ejercerdn respecto de las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y de las personas vinculadas a éstas, en relacicn
con las normas que rigen el mercado publico de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities sin la presencia fisica de los mismos, asf como de
servicios, documentos de tradicion o representativos de mercancias, titulos, valores, derechos,
derivados y contratos que puedan transarse en dichos mercados. Dichas personas serdn sujetos.
pasivos de los procesos disciplinarios que se lleven a cabo de conformidad con el presente
Reglamento.

Las funciones de autorregulacion se ejercerdn en relacion con los miembros y con las personas
vinculadas a éstos aun cuando no se encuentren inscritas previamente en el Registro Nacional
de Agentes o de Profesionales del Mercado de Valores, cuando a eflo haya lugar. La omisién del
deber de inscripcion en los citados Registros no libera a los miembros ni a las personas
vinculadas o éstos, de su condicion de sujetos pasivos de la accion que compete al
autorregulador,

Con refacidn a la actuacién de los revisores fiscales de las sociedades comisionistas miembros,
en ef evento de detectarse alguna omisidn en el cumplimiento de los deberes a su cargo o
cuaiquier irregularidad frente a las disposiciones que rigen su actividad, la Bolsa pondrd en
conocimiento de la Superintendencia Financiera de Colombia, de la asamblea general de
accionistas de la respectiva sociedad y de la Junta Central de Contadores, para el ejercicio de
sus respectivas competencias. :

Ahora bien, las personas vinculadas han sido definidas por el Reglamento de la Bolsa en
los siguientes términos: “Para los efectos del presente reglomento se entiende por personas
naturales vinculadas o las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, sus accionistas,
administradores, y demds funcionarios y empleados de la respectiva saciedad comisionista
independientemente del tipo de relacion contractual, en cuanto participen, directa o
indirectamente, en la efecucion de las actividades para las cuales se encuentran autorizadas las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, asi como las personas que hagan parte de los
comités creados af interior de tales sociedades comisionistas, siempre que la creacién y
funcionamiento de dichos comités se encuentren previstos en und ley, un decreto, una resolucion o

en una circular de la Superintendencia Financiera de Colombia™.

De acuerdo con lo anterior, es preciso entrar a realizar la interpretaciéon de dichas
disposiciones de forma sistematica y de acuerdo con los lineamientos que regulan el
drgano autorregulador. En efecto, el articulo 2.1.1.1 antes transcrito, determina como
objetivos en los que se sustenta la autorregulacion, la preservacion de la integridad de los
mercados administrados por la Bolsa, el cumplimiento oportuno de los compromisos de

% Articuto 5.1.1.1. del Libro V del Reglamento de la Bolsa.
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los intermediarios asi como preservar seguridad, honorabilidad, correccidn vy
transparencia.

Asi mismo, el articulo 2.1.1.2 del Reglamento determina que los criterios a los que
atendera el 6rgano autorregulador seran:

1. Proteger los derechos de los inversionistas que acuden a fos mercados de fa bolsa;

Vefar por ef mantenimiento de la transparencia e integridad del mercado;

3. Propender por el profesionalismo de las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y de
las personas vinculadas a estos;

4. Divulgar las normas, actos y decisiones adoptadas en ejercicio de las funciones normativa,
de supervision y disciplinaria a su cargo;

5. Prevenir la imposicién de cargas innecesarias para el desarrollo de los mercados;

6. Propender porgue se prevenga la discriminacion entre los miembros de la Bolsa.

s

Estos objetivos y criterios, asignados por el legislador, justifican que las bolsas adopten
reglamentos relacionados con su actividad y la de sus miembros y las personas vinculadas
a los mismos, al igual que verifiquen el cumplimiento de los mismos o de normas
relacionadas con el mercado de valores, e imponer sanciones por su trasgresion, sin que
para el efecto sea conducente que los sujetos pasivos hayan aceptado previamente la
competencia del autorregulador. En efecto, acorde a la Ley 964 de 2005 que determina el
marco de accidn de la autorregulacion sefiala que la funcidn disciplinaria consistira en “a
imposicion de sanciones por el incumplimiento de las normas del mercado de valores y de los

reglamentos de autorregulacion™. : '

Es asi como, la proteccién de los principios fundamentales de la negociacidén en Bolsa —
transparencia, seguridad, honorabilidad del mercado, proteccion a los inversionistas y
profesionalizacién de los intermediarios del mercado- es la razon de la existencia misma
de la autorregulacidn, tal y como lo ha expresado la Corte Constitucional en sentencia C-
692 del afio 2007, al establecer los pardmetros generales de esta institucion en los
siguientes términos:

De acuerdo con lo expuesto en este acdpite, se pueden sacar las siguientes conclusiones: {i} La
autorregulacion es una institucidn propia del derecho privado, a través de la cual se busca fijar
unas reglas de juego pura ordenar las relaciones en los distintos sectores sociales y en beneficio
de la comunidad; (i} dicha figura encuentra fundamento en la autonomia de la voluntad
privada, que a su vez se ampara en los derechos a la libertad, al libre desarrollo de la
personalidad, a la personalidad juridica, a la libre asociacién a la iniciativa privada y a la
libertad econdmica, entre otros; (iii) la autorregulacion es connatural a la actividad bursdtil y
conlleva, por parte de los participantes en el mercado, la imposicién de unas normas de

? Ley 964 de 2005. Art. 24
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conducta, la supervision de su cumplimiento y la consecuente sancién por su violacién, as/ como
también la observancia de fa fey y la regulacion estatal; {iv} fa autorregulacion en el mercacdo de
vafores de Cofombia existe desde la creacion de la Bolsa de Bogotd en 1928 y ha tenido expreso
reconocimiento legal a partir del Decreto-ley 2969 de 1960; (v} el propdsito _de la
autorrequlacién, a través los entes autorrequladores, es contribuir con el Estado en la misién
de preservar la integridad v estabilidad del mercado, la proteccion de los inversionistas y el
cumplimiento de lo ley; y {vi) la autorrequlacion en el mercado bursdtil es una actividad
complementaria a fa actividad regufadora del Estado, en cuanto no busca reemplazar ni
sustituir las funciones publicas de regulacion, reglamentacion, supervision, vigilancia y control,
que se encuentran en cabeza del Estado, por intermedio del Congreso y del Gobierno, y que
ejercen, el primero directamente, y el sequndo a través de la Superintendencia Financiera, y {vii)
la propia ley acusada aclara que la actividad de autorregulacion no tiene el cardcter de funcién
publica y, por lo tanto, no implica defegacion de las funciones de inspeccién, vigilancia y controf
sobre el mercado bursdtil. {negrillas por fuera del texto original}

De esta manera tenemos que el fundamento de la facultad disciplinaria de la Camara
Disciplinaria de la Bolsa y de la autorregulacién en general, se encuentra dado por el
cumplimiento de la funcidn de mantener un escenario de negociacién seguro,
transparente y confiable dentro de una actividad que ha sido expresamente catalogada
por la Constitucion Politica de Colombia como de interés publico. Lo anterior fue explicado
en reciente sentencia del Tribunal Superior del Distrito Judicial de Bogot4 en los siguientes

términos:

El poder disciplinario, entonces, no deviene de la qutonomia de las partes, sino que surge en
razon del interés general que envuelve la actividad, habiéndose confiado histéricamente a la
entidad que agrupa a quienes participan directamente en la Bolsa (Super Valores. Concepto
D1/P/193.87), pues ello permite inmediatez y conocimiento directo respecto de fos miembros, lo
que posibilita “evaluar mds facilmente los previsibles resultados de disposiciones generales o de
medidas concretar que se pretendan adoptar, asi como de la flexibifidad de los procedimientos
usuales en las bofsas para dictar o modificar normas y ejercer actos de control y disciplina, al
igual que del cardcter realmente vinculante que genera la adopcidn al interior de fos agentes
que intervienen en el mercado de cbdigos de ética que rijan la realizacion de las operaciones
bursdtiles’(Super Valfores. Concepto No. 9402990-30 del 3/03/95), siendo que el drgano de
fiscalizacién y vigilancia de las actividades de los miembros de la Bolsa ha sido lo Cdmara
Disciplinaria creada desde la misma configuracion de la estructura de las bolsas, como lo
reconocié la Superintendencia de Valores en su concepto No. 9402990 de 3 de marzo de 1995,

De esta manera la competencia de la Camara Disciplinaria no esta dada simplemente por
fos articulos citados por la investigada dentro del Reglamento de Funcionamiento y

* Tribunal Superior del Distrito Judicial de Bogota. Sentencia del 17 de noviembre de 2009. M.P. Alvaro
Fernando Garcfa Restrepo.
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Operacion de la Bolsa que se encuentran plasmando en las normas internas de la Boisa,
mandatos legales y constitucionales. En efecto, la vulneracién de estos principios en el
marco del escenario de negociacién de la Bolsa por parte de una sociedad comisionista
que actia en dicho escenario y desarrolla su actividad en ef mismo, es una conducta que
por si sola daria lugar al ejercicio de la accidn disciplinaria.

Asi las cosas no tiene presentacidn para la Sala que quien desarrollé actividades propias
de una persona vinculada a una sociedad comisionista miembro de la Bolsa y en el
desarrollo de las mismas pudo haber incumplido la normatividad aplicable, sefiale que
este drgano no tiene competencia sobre las actuaciones por ella desarrolladas en ese
marco. En efecto, para la época de los hechos, la sociedad comisionista Bursétiles Agrarios
de Colombia S.A. era miembro comisionista de la Bolsa y el Dr. JUAN MANUEL
MATALLANA HURTADO se encontraba vinculado a la misma como su representante legal.
Asi, si en el marco de dicha actuacién incumplié las normas que le eran aplicables es claro
que es competencia de este drgano estudiar dicha conducta, toda vez que consiste en una
infraccidn a las pautas de conducta establecidas cuya sancién corresponde al érgano
disciplinario de la Bolsa.

Nétese cdmo en las situaciones que se encuentran bajo estudio, la conducta endilgada al
Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO se predica de un momento anterior a la
desvinculacion de la Bolsa de la sociedad comisionista Bursatiles Agrarios de Colombia
S.A., la cual representa. En efecto, el pago de la multa impuesta por la Cdmara
Disciplinaria de ia Bolsa debfa efectuarse el 15 de septiembre de 2009 vy el no pago de la
suscripcidn de acciones de la Bolsa fue certificado en el mes de septiembre de 2009, Asi
las cosas y teniendo en cuenta que la sociedad comisionista Bursatiles Agrarios de
Colombia S.A., representada por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, perdid la
calidad de miembro el dia 14 de octubre de 2009, tenemos que todas las conductas
estudiadas se cometieron mientras la sociedad comisionista tenia la calidad de miembro y
el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, tenia calidad de persona vinculada.

De esta manera el articulo 2.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa, transcrito en precedencia,
establece que las funciones de autorregulacién se ejercerdn respecto de las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa y de las personas vinculadas a éstas, ya que se refiere
a quienes pueden afectar los principios que regulan y estabilizan este mercado toda vez
que se encuentran actuando dentro del mismo. Asi las cosas, el articulo se refiere a
quienes actien en calidad de personas vinculadas en el momento de comisidn de la
conducta ya que es en ese momento y no otro en donde se produce el impacto y dafio al
mercado por una conducta contraria a los deberes legales y reglamentarios a los cuales se
encuentra obligado. En efecto, la accion disciplinaria atiende a la temporalidad del
momento de la ocurrencia de los hechos.
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En efecto la competencia de la entidad sancionadora se predica en todo caso del
momento de comision de la conducta, ya que de lo contrario, se estaria en presencia de
una impunidad permanente y de hecho la razén por la cual las personas vinculadas a la
sociedad comisionista son sujetos pasivos de la accidon disciplinaria, tiene que ver
precisamente con que no haya impunidad con la simple desvinculacién de la persona, se
persigue asf, a quién cometié la conducta y no su vinculo laboral o de prestacién de

servicios.

Asi las cosas, queda claro que la competencia del drgano disciplinario de la Bolsa se
predica del momento de la ocurrencia de los hechos y de la calidad del sujeto pasivo de la

conducta para entonces.

Bajo este entendido, y teniendo en cuenta que, la sociedad Bursétiles Agrarios de
Colombia S.A., al momento de presentarse y configurarse los hechos objeto de
investigacidn, operaba como un agente del mercado, y por ende, su representante legal
Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, calidad que adn ostenta, era una persona
vinculada que debia actuar con la mayor responsabilidad y diligencia en el desarrollo de
sus actividades, manteniéndose con apego a la reglamentacién que lo disciplinaba y a las
normas rectoras de la actividad profesional desarrolfada, se evidencia claramente que
éste drgano conserva la competencia para conocer y decidir sobre los hechos y conductas
realizadas durante la existencia como miembro de Bolsa de la sociedad que representa.

5.2. De las actividades y comportamientos desplegados tendientes al cumplimiento
de las obligaciones de la sociedad.

Menciona el sancionado en su defensa que las infracciones en las que incurrid Bursétiles
Agrarios de Colombia S.A. no permiten inferir que el representante haya o no
desempefiado una serie de actos propios y conducentes para poner en conocimiento,
recordar y hacer todo lo posible para que la sociedad cumpliera con las obligaciones

adquiridas.

La anterior afirmacion la sustenta en primer lugar sefialando que “si bien no existe evidencia
escrita en los libros de actas de Asamblea de Accionistas o de Junta Directiva de algun
comportamiento desempefiado por mi, es porque éstas se extraviaron, lo cual no guiere decir que
el suscrito no lo haya hecho efectivamente”. Al respecto debe aclarar la Sala Plena, que una
vez analizadas las pruebas obrantes en el expediente, se encuentra que la pérdida de los
libros se produce el 21 de octubre del afio 2008, tal como consta en el denuncio que obra
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en el expediente”, A partir del 23 de octubre de 2008 obra constancia de las actuaciones
de los drganos societarios, es decir, la asamblea y la junta directiva tal y como se puede
comprobar en el acta de asamblea 001 del 23 de octubre de 2008°. Sin embargo se
observa que a partir de abril de 2009 no hay mds reuniones de junta directiva ni de
asamblea de accionistas. Ahora bien, los incumplimientos endiigados corresponden al mes
de septiembre de 2009; por lo tanto es forzoso concluir que la pérdida de los libros nada
tiene que ver con lo que dice el sancionado. En este sentido concuerda la Sala Plena con lo
manifestado por la Sala de Decisién en cuanto “En relacién con las reuniones de la Junta
Directiva se evidencia que solo existen actas del afio 2009, en los meses de enero, febrero, marzo y
abril. Después de la inactivacion de la sociedad Bursdtiles Agrarios de Colombia S.A. no existe
evidencia de reuniones ni aun de comunicaciones entre la administracion y los drganos sociales”.

Por lo tanto este argumento no es de recibo en esta instancia.

De otra parte, sefiala el sancionado que no se demostré en el proceso en debida forma
que no se hayan adelantado las gestiones tendientes a que la sociedad Bursatiles Agrarios
de Colombia S.A. cumpliera con sus obligaciones y en este sentido se omitié practicar
pruebas adicionales. Asi, menciona que el no page de las acciones suscritas y de la multa
impuesta por la Cdmara Disciplinaria “no puede atribuirse como una falta del gerente general o
representante legal, en la medida que, en primer lugar, fue imposible efectuar los pagos dada la
situacion econémica de la entidad y, en segundo fugar, los pasivos y obligaciones siempre fueron
puestos a consideracién de la Junta Directiva y de la Asamblea de Socios, para que elfos
determinardn (sic) las decisiones mds convenientes y viables para la sociedad y cada uno de sus
acreedores, excediendo este asunto la esfera de mi competencia”.

Si bien la Sala de Decisién en primera instancia realizé una ardua labor probatoria para
efectos de determinar si el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, en su calidad de
representante legal y por tanto administrador de la sociedad comisionista Bursatiles
Agrarios de Colombia S.A., habia desplegado las actividades tendientes al cumplimiento
de las obligaciones de dicha sociedad; la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria mediante
Resolucion No. 008 de 2010, decretd, de oficio, la practica de pruebas en segunda
instancia para efectos de determinar si las afirmaciones del apelante tenian algin
sustento probatorio toda vez que en escrito de apelacidn no se anexan o solicitan pruebas
que pudieran demostrarlas.

Después de la prictica de las pruebas decretadas encuentra la Sala Plena que se evidencia
que el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO al parecer, si realizd gestiones
tendientes al cumplimiento de las obligaciones de la sociedad comisionista que
representaba; tales como informar a los socios sobre la situacién de la firma, estar a la

® Cuaderno No. 2. Folio 216
¢ Cuaderno No. 2. Folio 212
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cabeza de la situacién e intentar conseguir los dineros para el pago ya que de las pruebas
se deduce que los accionistas y miembros de junta se encontraban informados de las
obligaciones pendientes. Sin embargo, la razén del incumplimiento de las obligaciones a
las cuales se encontraba sujeta la sociedad comisionista tuvieron su causa en los conflictos
internos de la misma.

En efecto, obran en el expediente {as transcripciones de los testimonios practicados, en
donde se evidencian las situaciones comentadas previamente. Asi, Jorge Calderdn en su
calidad de miembro de la Junta Directiva de Bursdtiles Agrarios y como socio vy
representante legal de |a sociedad, manifestd que tenia conocimiento de la imposicion de
la multa y del pago de las acciones y que el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO en
todo momento estuvo al frente de la sociedad. En efecto, después de explicar el problema
de accionistas presentado al interior de la sociedad menciona que el Dr. JUAN MANUEL
MATALLANA HURTADO informaba de las situaciones presentadas pero no contaba con el
control de la sociedad, asi explica: “é/ hasta el mes de diciembre {...) estuvo frente a Bursdtiles
como representante legal, mds atn Bursdtiles estaba en la oficina al lado, en un cubiculo en su
oficina personal, él estuvo en Bursdtiles af frente de eso pues contestando requerimientos,
obviamente la Super nos ha pedido mucho requerimiento, la misma la Bolsa. El estuvo hasta
diciembre cuando fue amenazado y le toco salir del pais”.

De la misma manera, el Dr. Alvaro Ospina Aguirre en su calidad de Representante Legal %
miembro de la Junta Directiva de la sociedad Bursatiles Agrarios de Colombia S.A,
manifestd en audiencia practicada por [a Sala Plena, que estaba al tanto de la imposicién
de [a multa por parte de la Cdmara Disciplinaria y del pago de las acciones suscritas de la
Bolsa por informacién enviada por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, sin
embargo manifiesta que para ese momento la sociedad comisionista estaba inactiva y por
tanto, no habian recursos para atender los pagos. Asi mismo se refiere a las gestiones
adelantadas por los representantes legales con posterioridad a la inactivacion de la
sociedad en los siguientes términos: “Pero los representantes legales lo que si hicieron, ellos
estuvieron visitaron todas las personas que estuvieron, yo acompaiié a Jorge precisamente en eso,
fuimos, visitamos a todos los clientes, fue por la coyuntura del tema de ja gripe porcina, que fueron
fa mayoria de los incumplimientos que se dieron. Desde la mal gripe porcina que le dijeron asi, eso
fue todo el problema, se visitaron, las personas no era que no quisieran pagar, sino era la
coyuntura del momento. Y han venido pagando”.

Por su parte, la Dra. Ana Patricia Angel en su calidad de funcionaria de la sociedad
comisionista Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., explicé que la Superintendencia
Financiera de Colombia realizd diversos requerimientos a la sociedad comisionista por la
situacién financiera, contable y administrativa de la misma y al respecto menciona: “£/
doctor fuan Manuel lideré el tema, nos reunimos con el grupo de choque y comenzamos a trabajar,
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hicimos lo del backup, se le contestaron todos los requerimientos a la Superintendencia Financiera,
él vivia pendiente del contenido de lus repuestas de los requerimientos y de la oportunidad de su
envio. El vivia pendiente también de que las transmisiones se hicieran a la Superintendencia
Financiera dentro de la oportunidad debida, interactuaba con ef contador, interactuaba con todas

las dreas de la empresa”. Agrega asi mismo que el manejé la situacidn frente a los bancos
para el pago de las deudas pendientes con los mismos. En lo que se refiere a Ia
informacién dada por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO sobre las obligaciones
de la sociedad comisionista menciona que se realizé una reunién para informar a los
accionistas sobre la multa impuesta asf como del pago de las acciones de la Bolsa.

Se practicé también el testimonio del Dr. Pablo Emilio Guzmdan quien en su calidad de
funcionario de Bursatiles Agrarios de Colombia S.A. manifesté que supo de la sancién
impuesta por la Camara Disciplinaria pero “no se pude llegar a nada, teniamos un sobregiro
con ef Bancolombia que no se pudo cumplir, tenfamos unas deudas de todos los servicios, del
arriendo, etc. Entonces habia un cumufo de situaciones muy complicadas, y en ese momento el 19
de septiembre pues llegé la sancién, y realmente no habia un dinero especifico”. Asi mismo se
refiere a las gestiones adelantadas por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO
frente al pago de las acciones suscritas de la Bolsa mencionando lo siguiente: “...) é/ traté
(...} de coordinar con los soclos pero fue imposible, porque los seflores pues no le prestaron todo y
demostrar pues de que el pago de esas acciones iba en bien de la comisionista, (..} se podian
solucionar muchos problemas, pero pues que ellos no se prestaron para una solucién y para éf era
muy dificil ya en ese momento dado las condiciones econdmicas y que estabas (sic) lu
comisionista”. Por Ultimo se refiere a las gestiones adelantadas con posterioridad a la
inactivacion de la sociedad comisionista, explicando que se dio prioridad a los mandantes,
por tanto se coordiné para que otras firmas los recibieran y renovaran operaciones de ser
posible. Agrega que los demads clientes tienen, en su mayoria, acuerdos de pago y estan
cumpliendo con sus obligaciones.

De acuerdo con lo anterior, es claro que el comin denominador en estas audiencias
permite concluir que los miembros de junta, socios y funcionarios se encontraban
enterados de |a situacién en la que se encontraba la sociedad comisionista y de forma
especifica habian sido informados de la imposicidn de la muita por parte de la Camara
Disciplinaria y de la obligacién de pago del 50% restante de las acciones suscritas de la
Bolsa. De esta manera si bien en primera instancia la Sala de Decisién concluyé mediante
las pruebas obrantes en el expediente que no se evidenciaba gestién del representante
legal encaminada al menos a informar a los 6rganos sociales sobre las obligaciones de la
sociedad comisionista, es claro que de las nuevas pruebas practicadas en segunda
instancia se logra demostrar que si realizd ciertas gestiones tendientes al cumplimiento de
las obligaciones mencionadas, aunque no se hubiese logrado el resultado.
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En efecto, evidencid la Sala Plena de la Camara Disciplinaria que de los testimonios
practicados sale a la luz el conflicto de accionistas al interior de la sociedad comisionista,
lo cual no permitia en principio adoptar las decisiones tendientes al cumplimiento de las
obligaciones pendientes. Asi, si bien el hecho de que los representantes legales hayan
mantenido su posicion de tales sin tener el control administrativo y financiero de la
sociedad no es una causal que los pueda eximir de responsabilidad por las actuaciones
desplegadas hajo esa circunstancia, en el caso concreto, al encaminarse la imputacién
Gnicamente a las gestiones desplegadas para el pago de obligaciones pendientes de la
sociedad comisionista no es posible determinar que las mismas no se hayan realizado.

Se debe precisar que también se logré probar mediante las pruebas aportadas en las
audiencias practicadas que en la sociedad comisionista Bursétiles Agrarios de Colombia no
habia recursos suficientes para efectos de que el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA
HURTADO, en su calidad de ejecutor y gestor de los negocios sociales pudiera proceder al
pago de las obligaciones de dicha sociedad, sin necesidad de colaboracién o previa
decisidn de los socios, lo cual, si bien no exime de responsabilidad por cuanto el 6rgano
disciplinario en el presente proceso se encuentra evaluando las gestiones adelantadas por
el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO para el cumplimiento de las obligaciones
legales y estatutarias de su representada; logra confirmar las afirmaciones hechas tanto
por el apelante como por los testigos citados, en cuando la complejidad de la situaciéon
financiera de la sociedad comisionista limitaba las posibilidades de accién,

En efecto, de los extractos bancarios presentados por Pablo Emilio Guzman mediante
comunicacion del 4 de junio de 2010, se evidencia, que los dineros con los que contaba la
sociedad comisionista tanto en sus cuentas compensadas como en las administrativas, no
eran suficientes para el pago de sus obligacicnes. Asi, en las cuentas administrativas que
correspondian a dineros de la sociedad tenemos que: en la cuenta corriente No.
17817110121 de Bancolombia, los saldos correspondientes a los meses de julio a
diciembre de 2009, eran negativos. En la cuenta de ahorros No. 223368309 del Banco de
- Bogota, no habia dineros y en la cuenta corriente No. 8300766, habia saldos positivos
pero de un valor $155.621,50 para el mes de julio, $ 131.725,50 para agosto,
$131.725,50 para septiembre, $125.751,50 para octubre, para noviembre y $222.916,50
para el mes de diciembre, lo cual, resultaba insuficiente para el pago de sus obligaciones.
Lo anterior, si bien no exime de responsabilidad, si prueba las afirmaciones realizadas por
el apelante en cuanto la situacién de la sociedad comisionista era tan precaria que no era
posible cumplir con las obligaciones adquiridas.

De esta manera y teniendo en cuenta que en segunda instancia fue posible la practica de
pruebas adicionales, entrara la Sala Plena a analizar la incidencia que las mismas tienen en

Pagina 17 de 25
Recurso de apelacién,- Sala Plena de la Cémara Disciplinaria
Sesion 047 de junio 18 de 2010
Exp. 022-2009 Juan Manuel Mataifana Hurtado




BUPCRIMTTHOCHCIA MahCATA
GLCCLCHEIA

VIAILADG

rhc DE COLOMBIA

Calle 113 #7—21 Torre A Piso 15

BOLSH Edificio Teleport Business Park
- PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165
MERCANTIL Bogots D.C.

www.holsamercantil.com.co

la responsabilidad disciplinaria del sancionado, de acuerdo con la imputacién hecha por el
area de seguimiento en la presente investigacion.

No obstante lo anterior, debe resaltar la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria que de las
pruebas practicadas en segunda instancia se evidencia un cimulo de hechos que ameritan
una investigacion global en torno a la responsabilidad disciplinaria de los administradores
de la sociedad comisionista, ya que si bien es cierto, el andlisis probatorio puede conllevar
a concluir que las gestiones especificas para el pago de la multa y de las acciones se
realizaron, no es menos cierto que corrieron el velo sobre circunstancias atipicas v
complejas que involucran a todos los administradores y que se refieren de forma general a
las conductas adoptadas, no en punto del cumplimiento de una Gnica obligacién que
pertenecia a la sociedad comisionista sino de forma general al cumplimiento de las
obligaciones a las que como administradores se encontraban sujetos. Es en ese escenario
que se deben analizar los deberes de los administradores.

En efecto, entiende la Sala Plena que la imputacidn hecha por el drea de seguimiento en el
pliego de cargos, corresponde a la responsabilidad disciplinaria que se deriva para el
representante legal, de una parte, por el no pago de la multa impuesta por la Camara
Disciplinaria a la sociedad Bursdtiles Agrarios de Colombia S.A. y por otra, por el
incumplimiento en la suscripcién de acciones de la Bolsa por parte de dicha sociedad. En
este sentido, comparten los miembros de la Sala la posicion asumida por la sala de
decision en el sentido de entender que, una es la responsabilidad por el no cumplimiento
de las obligaciones de la persona juridica y otra la que se deriva para las personas
naturales vinculadas a la firma, en cuanto a su deber de velar por que su representada
cumpla con las normas que le son exigibles.

En el pliego de cargos cuando se refiere a los Hechos, se hace referencia de manera
exclusiva al no pago de la multa impuesta por la Camara Disciplinaria y al no pago de las
acciones suscritas de la Bolsa y menciona en la evaluacidn de las explicaciones y andlisis de
las pruebas lo siguiente: “En este orden de ideas y en la medida en que en el expediente no obra
evidencia de causal de exoneracion en relacién con la conducta - omisiva del Gerente y
representante fegal de la sociedad BURSATILES AGRARIOS DE COLOMBIA S.A. sefior JUAN MANUEL
MATALLANA frente al incumplimiento en el pago tanto de la muita impuesta a la sociedad, como
en el de la sequnda cuota de las acciones suscritas por la misma, en él concurre responsabilidad
disciplinaria, habida consideracién que de conformidad con el articulo 73 de los estatutos sociedad,
en tof calidad es ef encargado de ejecutar los actos y contratos tendientes a desarrolla el objeto
social de la compaiifa {...)". Asi mismo en la recomendacion de sancién menciona el Jefe del
Area de Seguimiento: “La sugerencia de la sancién se efectiia, atendiendo principaimente a los
efectos que el incumplimientos de los deberes como administrador y representante legal le
generan a la sociedad miembro de la bolsa, frente al mercado, a fa BNA y a los entes de supervision
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y disciplina, pues fa conducta reprochable del Gerente pone en peligro fa calidad de la sociedad
comisionista miembro de fa BNA al ser requisitos necesarios para serlo el mantener las inversiones
obligatorias de la sociedad, dentro de las que se incluyen un nimero de gcciones de la Bolsa (las
cuales no se pagaron oportunamente), atentando correlativamente contra el mercado, en atencion
a las obligaciones asumidas por la sociedad en el desarrollo de su actividad; y, atenta iguaimente
contra la finalidad del proceso disciplinario, menoscabando por ende la confianza, seriedad,
seguridad y transparencia del mercado publico administrado por la Bolsa Nacional Agropecuaria
S.A”

Asi las cosas, es claro que en primera instancia la Sala de Decisién Unicamente podia
encaminar su actividad probatoria y el estudio del caso mediante el andlisis de las
gestiones desplegadas por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO para que su
representada cumpliera con las obligaciones de pago de la multa impuesta y de las
acciones suscritas de la Bolsa, sin analizar otras circunstancias que se alejaran de dicho
marco de competencia. o ' '

En efecto la Sala de Decisién en la Resolucién impugnada realizé en primer lugar un
analisis de los deberes de los administradores concluyendo que debia determinarse como
primera medida [a disposicidn legal o estatutaria que la sociedad comisionista Bursatiles
Agrarios de Colombia S.A. ha transgredido, para proceder luego a determinar, el
incumplimiento de dichos deberes aplicables al Dr. JUAN MANUEL MATALLANA, De
acuerdo con lo anterior, entré la Sala de Decisién a determinar que con el incumplimiento
en el pago de la multa y el incumplimiento en el pago de las acciones de la Bolsa en
efecto, se vulneraron disposiciones de cardcter legal'y reglamentarias.

Una vez realizado este analisis, tal y como se evidencia en la resolucién impugnada, se
determiné el incumplimiento por parte del Dr. JUAN MANUEL MATALLANA del articulo 23
de la Ley 222 de 1995, concluyendo la Sala que: “es claro que la conducta asumida por el Dr.
JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, en relacién con el incumplimiento en el pago de Ia multa
impuesta por el érgano disciplinario asi como el incumplimiento en el pago en la suscripcién de
acciones de fa BNA, permitié que la sociedad cuya administracion se la habia confiado, incumpliera
las disposiciones reglamentarias de la BNA relativas al incumplimiento de una sancion impuesta y
el incumplimiento de cancelar oportunamente a la BNA los emolumentos a su carge” y de la
misma manera, se determind que el investigado habia vulnerado el articulo 1.6.5.2
numeral 1° del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa y el articulo
5.2.1.1 del mismo Reglamento.

Asi las cosas es claro que tanto la imputacion efectuada por el Area de Seguimiento como
el Fallo emitido por la Sala de Decision No. 3 en primera instancia, se circunscribieron a los
hechos del pago de la multa y las acciones suscritas en el Bolsa, por parte de la sociedad
comisionista Bursatiles Agrarios de Colombia S.A. De esta manera, encuentra la Sala Plena
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que la imputacidn realizada por el Jefe del Area de Seguimiento no se encontraba referida
de forma global al cumplimiento por parte del Dr. JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO

de sus obligaciones como administrador.

De acuerdo con lo anterior, 1a Sala Plena de la Camara Disciplinaria a pesar de evidenciar,
mediante |a practica de pruebas en segunda instancia, situaciones al parecer irregulares y
que podrian involucrar la responsabilidad disciplinaria no sélo del representante legal sino
de los administradores en general de la sociedad comisionista, no entrard a pronunciarse
al respecto toda vez que desde el inicio de |a investigacién se avocé el conocimiento de la
conducta adoptada por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA de forma parcial, dejando por
fuera hechos que son relevantes en el analisis de la responsabilidad disciplinaria pero que
en este proceso no es posible entrara a analizar sin que medie el debido proceso y el
derecho fundamental de contradiccién probatoria que debe soportar todo proceso
disciplinario. Por lo anterior, la actividad probatoria de esta Sala Plena se encamind
tnicamente a probar las gestiones adelantadas por el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA
para lograr el cumplimiento de las obligaciones impuestas a.su representada,
especificamente en lo que se refiere al pago de [a muita y las acciones de la Bolsa.

Es claro para la Sala Plena que en primera instancia la responsabilidad disciplinaria del
investigado, se determind teniendo en cuenta la conducta omisiva del Dr. JUAN MANUEL
MATALLANA, tal y como se desprende de la lectura del siguiente aparte de la resolucién
impugnada:

De acuerdo con lo expuesto por la doctring, el deber de diligencia en cabeza de los
administradores es la obligacion permanente de asumir una actitud activa y dindmica en el giro
ordinario de los negocios, asi mismo este deber implica el adoptar mecanismos de control que
permitan hacer un seguimiento adecuado del funcionamiento de la sociedad y del correcto
ejercicio de las funciones de fas personas a su carge, asf como corregir de manera oportuna los
hechos advertidos que puedan comprometer la responsabilidad de la sociedad. Igualmente,
este deber se concreta en la obligacién primero de vigilar el desenvolvimiento de la empresa
social, esto es gue fos administradores, deben estar atentos a tomar las medidas necesarias
para anticiparse, razonablemente de acuerdo con su experiencia, a ocurrencia de situaciones de
la misma,

Asf las cosas, es claro que la responsabilidad disciplinaria de las personas que ostentan la
condicion de representantes legales, estd determinada por las acciones u omisiones en las que
incurre en desarrollo de las funciones que legal y estatutariamente les corresponde, de donde
resufta claro que habrd lugar a establecer lu existencia de responsabilidad disciplinaria.-cuando
el cargo que se endilga corresponda al incumplimiento de los deberes inherentes a la calidad de
administrador, que para el caso objeto de estudio, se concreta en la violacion de deber de
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actuar con la diligencia propia de un hombre de negocios y velar por que su representada
cumpla con las disposiciones fegales a la que se encuentra obligada.

Siendo esto asi, es evidente para esta Sala gue ef Dr. JUAN MANUEL MATALLANA, en su calidad
de administrador, incumplié con los deberes que le impone la Ley 222 de 1995, toda vez que tal
como lo menciona el drea de seguimiento en el pliego de cargos, “en él concurre responsabilidad
disciplinaria, habida consideracién que de conformidad con el articulo 73 de los estatutos de la sociedad,
en tal calidad es el encargado de efecutar los actos y contratos tendientes a desarroflar el objeto social de
fa compaiiia, funciones que comprenden, como es obvio el pago de las sanciones a que la sociedad se
haga acreedora (Resolucidn No. 76 de 2009) y de las obligaciones que haya contraido la socledad,
emanadas del contrato de suscripcidn de acciones efectuada por la sociedad para acreditar y mantener
las inversiones obligatorias exigidas por el articulo 1.6.1.1, y 1,6.2.6, del citado reglamento”

Ahora bien, de acuerdo con las consideraciones de la Sala, es claro para la Sala Plena que
las pruebas practicadas en segunda instancia desvirtlan los fundamentos del fallo
impugnado toda vez que se demostrd que el Dr. JUAN MANUEL MATALLANA si realizd
ciertas actividades tendientes al pago de la muita impuesta y al pago de las acciones
suscritas aunque no se hubiese logrado finalmente el resultado. En efecto, se comprobd
que no sélo los socios, sino también los funcionarios de la sociedad se encontraban
enterados de dichas obligaciones y que la decisién de no cumplir no fue tomada de forma
arbitraria o negligentemente por el representante legal sino que fue consecuencia de una
situacién interna de la sociedad comisionista, en donde, quienes actuaban como
representantes legales no tenian movilidad frente a la adopcidén de decisiones. Al
respecto, aclara nuevamente la Sala Plena, que esta no es una situacién que exima de
responsahilidad a dichos representantes legales o administradores por las conductas
asumidas en tal calidad ya que de por si el hecho de actuar bajo una representacién
aparente puede considerarse una conducta reprochable, sin embargo en el marco de esta
investigacion disciplinaria conlleva a que la imputacién realizada quede sin sustento ya
que al parecer el representante legal de la sociedad comisionista, no pudo realizar
gestiones diferentes a las ejecutadas para el pago de la multa y de las acciones, teniendo
en cuenta que no es el resultado —pago- el que se analiza ya que dicha obligacién se
encontraba en cabeza de la sociedad comisionista y como se ha mencionado, la
responsabilidad institucional difiere de la responsabilidad personal de la persona

vinculada.

Por lo anterior, encuentra la Sala Plena que en virtud de las pruebas practicadas en
segunda instancia y de acuerdo a la imputacidon especifica realizada en el presente
proceso, se debe revocar la sancidn impuesta por la Sala de Decisidn No. 3 mediante
Resolucion 109 de 2010.
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VL. EXHORTACION AL AREA DE SEGUIMIENTO PARA INVESTIGAR OTRAS
CONDUCTAS

Tal y como se ha mencionado a lo largo de la Resolucién, 1a Sala Plena evidencid mediante
las pruebas practicadas en segunda instancia, que se presentaron situaciones irregulares
dentro de la sociedad comisionista cuya responsabilidad recaia sobre todos los socios y
miembros de la junta directiva de la sociedad.

En efecto, de los testimonios practicados en la segunda instancia se evidencia que si bien
se mantuvo la representacién legal en cabeza de quienes durante todo momento
figuraron como representantes ante la Superintendencia Financiera de Colombia, el
control o manejo de la sociedad se encontraba en cabeza de terceros que tomaban las
decisiones administrativas y financieras de la sociedad. Tal situacién no sélo implicé un
conflicto de accionistas, sino que pudo conlilevar finalmente a la pérdida por parte de la
sociedad comisionista de su calidad de miembro de la Bolsa y a la disolucién de la

compafia,

En efecto se puede leer en los testimonios practicados lo siguiente: “Bolsa de Valores de
Colombia sf sefior, ellos entraron en abril del 2008 y ellos tomaron el control de la firma, Juan
Manuel sequfa siendo el representante legal de la firma hasta que ellos decidieran y la
Superintendencia les aceptara un nuevo representante legal. Elfos tomaron el controf de fa firma
ellos tenian el 53% en ese momento de la firma y después comprdndole a unos socios minoritarios
flegaron al sesenta y algo no lo tengo claro, porque eso (...)"””. Adicionalmente se mencioné: “En
el afio 2008 los creadores y fundadores de Bursdtiles Agrarios, tomamos la decision de vender una
participacion de la firma, se la vendimos al sefior Carlos Cantor con pues la gente que él lfevd, ellos
entraron desde ese momento al manejo administrativo y comercial de la firma. Nos quedamos en
Junta Directiva y como representantes legales Juan Manuel Matallana, Jorge Calderdn y vo, que
con el compromiso que en el momento que fuerdn nombradas pues las personas que iban a ser del
lado de ellos pues nosotros nos retirdbamos. Ese fue el compromiso. Elfos enviaron dos fistas de
personas los cuales no fueron nunca aprobados, ellos pedian el favor que siguiéramos nosotros
siendo los representantes legales. En el 2008 se nombré por unanimidad como gerente a Francisco
Eslava, y el actdo casi hasta noviembre, diciembre como gerente y en ef 2009 entro Patricia Angel
como gerente hasta el momento de la inactivacién de la firma™.

Adicionalmente, en estas audiencias se encuentra una narracién de los problemas de
accionistas presentados, los requerimientos efectuados por la Superintendencia
Financiera de Colombia y las situaciones irregulares en las participaciones en la compafifa,

7 Testimonio doctor Jorge Calderén Rosero. Representante Legal y Miembro de Junta Directiva de BAG.
® Testimonio doctor Alvaro Ospina Aguirre. Representante Legal y Miembro de Junta Directiva de BAG.
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todo lo cual, no puede ser objeto de pronunciamiento por esta Sala toda vez que debe
seguirse el proceso reglamentario para su estudio.

Por lo anterior, se exhorta al Area de Seguimiento, a adelantar las investigaciones
preliminares que considere del caso, toda vez que se podria estar vulnerando
disposiciones iegales y reglamentarias con fundamento en diversos supuestos de hecho,
por parte de los socios, miembros de la junta Directiva y representantes legales de la
sociedad comisionista Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., que no fueron estudiados en
la Investigacion adelantada.

La Sala Plena, considera que la responsabilidad disciplinaria de los administradores en el
caso concreto no admite una divisién como se intentd en el presente caso, y por lo tanto
el andlisis debe considerar todas las situaciones facticas que llevaron a las consecuencias y
resultados conocidos. En este sentido se exhorta al drea de seguimiento a adelantar la
investigacion por el incumplimiento de los deberes de los administradores considerando
en conjunto los hechos.

Vil.  RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: REVOCAR la Resolucion 109 de 2010, mediante la cual la Sala de
Decisién No. 3 de fa Cdmara Disciplinaria impuso una sancién de SUSPENSION POR SEIS (6)
MESES a JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO, y en este sentido EXONERAR a JUAN
MANUEL MATALLANA HURTADO, identificado con cédula de ciudadania- nimero
80.416.849 expedida Bogotd, en su calidad de gerente y representante legal de la
sociedad Bursatiles Agrarios de Colombia S.A., v por ende persona vinculada; por el
incumplimiento a los deberes que como administrador le concernfan frente al
incumplimiento por parte de la sociedad comisionista que representaba en el pago de la
multa impuesta por la Camara Disciplinaria de la Bolsa y en el pago del 50% de las
acciones suscritas de la Bolsa, por las consideraciones expuestas en la parte motiva de la
presente Resolucidn.

ARTICULO SEGUNDO: Dar TRASLADO al Area de Seguimiento de la Bolsa, de las
actuaciones surtidas en la etapa de decision para lo de su competencia,

ARTICULO TERCEROQ: Contra la presente Resolucién no procede recurso alguno.

ARTICULO CUARTO: Notificar a JUAN MANUEL MATALLANA HURTADO el contenido de la
presente Resolucidon, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa.
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ARTICULO QUINTO: Notificar al Jefe del Area de Seguimiento, el contenido de la presente
Resoiucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento y
Operacion de la Bolsa.

ARTICULO SEXTQ: En firme la presente Resoiucion, comuniquese a la Superintendencia
Financiera de Colombia y a la Vicepresidencia Juridica - Secretaria General de la Bolsa el
contenido la de la misma para lo de su competencia.

Dada en Bogot4, D.C., a los 30 dias del mes de junio de 2010

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

__.-:_,_" N \
SERGIO FAJARDO MALDONADO l
Presidente Secretaria
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EN LA FECHA O6-0 3 -10 NOTIFIQUE PERSONALMENTE AL DOCTOR
GERMAN ROBLES MARUN IDENTIFICADO CON CEDULA DE CIUDADANIA No. 79.112.397
EXPEDIDA EN BOGOTA, JEFE DEL AREA DE SEGUIMIENTO DE LA BOLSA SOBRE EL
CONTENIDO DE LA PRESENTE RESOLUCION.

LA PRESENTE RESOLUCION QUEDARA EN FIRME AL DIA HABIL SIGU]ENTE A PARTIR DE LA
PRESENTE NOTIFICACION.

EN LA SECRETARIA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA SE ENCUENTRA A DISPOSICION EL
EXPEDIENTE DI

EN LA FECHA NOTIFIQUE PERSONALMENTE AL DOCTOR

IDENTIFICADO CON CEDULA DE
CIUDADANIA No. EXPEDIDA EN , REPRESENTANTE
LEGAL DE LA SOCIEDAD COMISIONISTA SOBRE EL

CONTENIDO DE LA PRESENTE RESOLUCION.

LA PRESENTE RESOLUCION QUEDARA EN FIRME AL DIA HABIL SIGUIENTE A PARTIR DE LA
PRESENTE NOTIFICACION.

EN LA SECRETARIA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA SE ENCUENTRA A DISPOSICION EL
EXPEDIENTE DISCIPLINARIO.

NOTIFICADO NOTIFICADOR
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