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1. Justificacion

La Cdmara Disciplinaria es el érgano de autorregulacion encargado de ejercer la
funcion disciplinaria en la etapa de decision del proceso disciplinario. Dicha funcién,
de conformidad con lo dispuesto por el articulo 2.1.3.3. del Reglamento de
Funcionamiento y Operacién de la Bolsa Mercantil de Colombia, en adelante el
Reglamento, consiste en la imposicion de sanciones por el incumplimiento de las
normas, reglamentos y demds disposiciones aplicables a los mercados administrados
por la Bolsa, a partir del andilisis de los hechos, conductas y pruebas que obren en
cada caso.

Asi mismo, establece el Reglamento, en su articulo 2.4.2.2., que la imposicion de la
sancion tiene por objeto persuadir a los sujetos sometidos al régimen de
autorregulacion de no cometer violaciones a la normativa que los rige, corregir sus
actuaciones y adoptar los controles y medidas para evitar que tales conductas se
vuelvan a presentar, y que para determinar las sanciones aplicables en cada caso es
necesario tener en cuenta los principios de razonabilidad y proporcionalidad, efecto
disuasorio y revelacion dirigida.

Por su parte, el citado Reglamento, senala en el numeral 10 del articulo 2.3.3.2. que es
funcion de la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria propender por la unificacion de
criterios, doctrina y dosificacion de sanciones al interior de la Cdmara Disciplinaria.

En este confexto normativo y con el fin de brindar una herramienta que sirva como
criterio orientador, estableciendo pardmetros y faciitando el ejercicio de la funcidon
disciplinaria, la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, en sesion 368 del 27 de agosto
de 2020, aprobd por unanimidad la clasificacion de las conductas sancionables y la
adopcidn de los rangos de las sanciones a imponer que se explican mdas adelante.

En sesiones 413, 414, 415y 416 llevadas a cabo los dias 14 y 27 de septiembre y los dias
5y 20 de octubre de 2022 respectivamente, la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria
decidié por unanimidad: a) reclasificar la conducta relacionada con el
incumplimiento en la constitucion de garantias diferentes a la inicial (num. 4.2.5); b)
pasar de gravisima a grave la conducta relacionada con no llevar los libros con
sujecion a las disposiciones aplicables (num. 4.2.32) y; c) eliminar la conducta
gravisima consistente en “Incumplir el deber de mantener vigente la garantia inicial
en operaciones financieras.”

Posteriormente, en sesiones 467, 469 y 470 celebradas los dias 3 de abril, 18 y 24 de
junio de 2025 respectivamente, la Sala Plena de la Cdmara decidid actualizar la
presente politica disciplinaria mediante la inclusidn de nuevas conductas asi: Para
personas juridicas 10 nuevas conductas leves (numerales 4.1.5 a 4.1.14), y 15 nuevas
conductas graves (humerales 4.2.22., 4.2.24., 4.2.26., 4.2.31. a 4.2.35. y 4.2.41. a 4.2.47)
y para personas naturales 7 conductas graves (numerales 5.2.5., 5.2.8. a 5.2.10., y
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5.2.17. a 5.2.19.). Asimismo, se incorporaron los rangos para la tasacion de las
sanciones a imponer a las personas naturales (numerales 6.1. y 6.5.) y finalmente, se
incluyéd un factor de temporalidad para el agravante relacionado con tener
antecedentes disciplinarios (numeral 6.3.1.)

De la mayor importancia es advertir que las Salas de Decision podrdn, para efectos

de la imposicion de las sanciones, apartarse de la clasificacion y los rangos aplicables
aqui contenidos, siempre que se justifiqgue en cada caso tal determinacion.

2. Sujetos disciplinables

La Cdmara ejerce su funcién disciplinaria respecto de las actividades y operaciones que
realicen las sociedades comisionistas miembros y las personas naturales vinculadas a
éstas, en los mercados administrados por la Bolsa Mercantil de Colombia. Se entiende
por personas naturales vinculadas quienes se desempenen como daccionistas,
administradores, funcionarios y demas personas naturales vinculadas a las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa.

3. Conductas sancionables

Para los efectos disciplinarios, y segun el pardgrafo primero del arficulo 2.1.1.3 del
Reglamento, se consideran conductas sancionables todas aquellas que constituyan
infraccion a la normatividad que rige los mercados administrados por la Bolsa,
entendiendo que tal normatividad regula, entre otros, aspectos como: (i) las
operaciones o actividades que dlli se realicen; (ii) la constitucion de garantias; (i) los
sistemas de negociacioén, de registro, y de compensacion y liquidacion de operaciones;
(iv) las normas de conducta; (v) la formacion de precios; (vi) lo relacionado con la
gestion de riesgos y el control interno, y (vii) el gobierno corporativo, estas Ultimas, en
cuanto estén contempladas en las disposiciones dictadas por la Bolsa.

Con fundamento en lo anterior, a continuacion, se incluye una lista de conductas que
no es taxativa, ni excluyente de otras conductas que impliquen violacién de la
normativa referida en el inciso anterior. De igual forma, la descripcion de las conductas
y la tipologia de las mismas puede variar frente a la formulacion de los cargos que
efectUe el Area de Seguimiento, no obstante, se buscard asimilarla con la que resulte
mds coincidente respecto de las normas citadas como infringidas en cada caso.

En ningun caso se entenderd que el hecho de no hallarse referenciada una conducta
en este documento implica que la misma no sea una conducta sancionable de
conformidad con las normas legales y reglamentarias aplicables.
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4. Clasificacion de conductas para las
personas juridicas = sociedades
comisionistas de bolsa

4.1. Conductas Leves

4.1.1. Noconcurrir, salvojusta causa comprobada, alas citaciones del Comité Arbitral
o del érgano que haga sus veces, a las que sean convocados para dirimir
controversias relacionadas con su actividad, de acuerdo con las disposiciones
legales y reglamentarias vigentes.

4.1.2. No publicar el cédigo de ética en la pdagina web.

4.1.3. No atender, dentro de los términos establecidos, los requerimientos sobre
informacion o documentacion distinta a aquella que corresponda a las
operaciones, que formulen las dreas u organos de direccidon, control,
operacion, supervision y disciplina de la Bolsa, o incumplir los deberes de
informacioén previstos en las disposiciones aplicables.

4.1.4. Incurrir en conductas indecorosas u ofensivas para con los accionistas,
administradores, empleados y demds érganos de la Bolsa, asi como con las
sociedades comisionistas miembros de ésta, los miembros de la Cdmara
Disciplinaria o el Comité Arbitral.

4.1.5. Registrar extempordneamente modificaciones de érdenes en el LEO.

4.1.6. Incumplir el deber de acreditar la enfrega o el recibo de la operacion.

4.1.7. Incumplir el deber de informar al cliente el nUmero asignado por el LEO.

4.1.8. Incumplir el deber de contar con la autorizacién de los clientes para la
consolidacion de ordenes.

4.1.9. Incumplir el deber de establecer mecanismos para identificar en el LEO las
o6rdenes consolidadas y fraccionadas pendientes de consolidar.

4.1.10. Incumplir el deber de remitir el comprobante de negociacion.

4.1.11. Incumplir el deber de remitir al cliente, el extracto con la informacién minima
requerida.

4.1.12. Incumplir el deber de informar a los clientes sobre el procesamiento de sus
ordenes.
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4.1.13. Incumplir el deber de nofificar a la Bolsa oportunamente el traslado de oficina.

4.1.14. Incumplir el deber de senalar dentro de las politicas y procedimientos el
momento y el medio a través del cual se le informard a los clientes sobre el
procesamiento de sus érdenes.

4.2. Conductas Graves

4.2.1.No atender, dentro de los términos establecidos, los requerimientos de
informaciéon que formulen las dreas u organos de direccion, control,
operacion, supervision y disciplina de la Bolsa, en relacion con la informacion
que pueda afectar al mercado o incumplir los deberes de informacion
previstos en las disposiciones aplicables. (Ver art. 1.6.4.1 Circular Unica de
Bolsa)

4.2.2. No remitir oportfunamente a la Bolsa o al organismo encargado de la
compensaciony liquidaciéon de las operaciones celebradas por su conducto,
en los casos en que dicha funcién no sea cumplida directamente por la
Bolsa, la documentacion e informacion a que esté obligado o que se le
solicite.

4.2.3. Suministrar o difundir informacién inexacta sobre la Bolsa, sus accionistas,
administradores, empleados y demds érganos de la misma, asi como sobre
las sociedades comisionistas miembros, los miembros de la Cdmara
Disciplinaria o el Comité Arbitral.

4.2.4. Utilizar indebidamente el nombre de la Bolsa o utilizar el nombre de
sociedades comisionistas miemibros a las cuales no pertenezca o aparentar
vinculacion con las mismas.

4.2.5. No constituir, mantener vigentes y libre de gravémenes, las garantias
exigibles distintas de la inicial, en la oportunidad y condiciones dispuestas en
este Reglamento, o desatender los llamados al margen efectuados por la
Bolsa o por el administrador del sistema de compensacioén y liquidacion en
cualquiera de los mercados administrados por la Bolsa.

4.2.6. Incumplir las operaciones celebradas a través de la Bolsa.
4.2.7. Incumplir la obligacion de complementar las operaciones.

4.2.8. Encargar a ofras sociedades comisionistas miembros el cumplimiento de las
ordenes recibidas de sus clienfes, mandatarios o inversionistas (en adelante
denominados clientes), sin la previa autorizacion de estos.

4.2.9. Ceder a otras sociedades comisionistas miemiros los contratos celebrados
o la posicion contractual en las operaciones realizadas, excepto cuando
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dicha cesion estuviere autorizada legal o reglamentariamente.

4.2.10. No entregar a sus clientes los comprobantes que den cuenta de las
negociaciones celebradas por su cuenta, asi como los demds documentos
relacionados con las operaciones readlizadas para ellos, en la forma vy
oportunidad previstos por la ley y por este Reglamento.

4.2.11. Ejecutar érdenes que sean contrarias a la normativa vigente.

4.2.12. Realizar operaciones cuya ejecucion sea manifiestamente perniciosa para el
cliente.

4.2.13. No realizar o no registrar las operaciones que celebren en desarrollo de su
objeto social por conducto de los sistemas de negociacion o de registro de
la Bolsa, segun corresponda.

4.2.14. Realizar actos u operaciones que puedan ir en contravia de los intereses de
sus clientes o de la transparencia del mercado.

4.2.15. Realizar actos u operaciones estando en situacién de conflicto de intereses
y/o no dar a la situacion de conflicto el fratamiento debido, de acuerdo
con las normas vigentes.

4.2.16. Realizar operaciones por fuera del objeto social.
4.2.17.Inducir a error a los clientes.

4.2.18. Brindar informacion inexacta o incompleta, y, por consiguiente, faltar a
los deberes de lealtad, integridad, confianza y profesionalismo para con el
mercado y para con los clientes.

4.2.19. No suministrar asesoria o brindar asesoria falsa o indebida.
4.2.20. Incumplir lo pactado en un acuerdo arbitral.

4.2.21. Incumplir la obligacion de verificar los requisitos habilitantes de los clientes
fijados en las fichas técnicas de negociacion.

4.2.22. Incumplir el deber de adoptar politicas, procedimientos y controles para el
cumplimiento de lo previsto en el Reglamento en relacion con la debida
verificacion del cumplimiento de los Requisitos Habilitantes y las Condiciones
de Participacion en la Rueda de Negociacion.

4.2.23. Incumplir el deber de realizar el pago en operaciones del MCP.

4.2.24. Incumplir el deber de realizar el pago de las operaciones a fravés del Sistema
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4.2.25.

4.2.26.

4.2.27.

4.2.28.

4.2.29.

4.2.30.

4.2.31

4.2.32.

4.2.33.

4.2.34.

4.2.35.

de Compensacion y Liquidacion de la Bolsa.

Incumplir el deber de realizar la entrega en operaciones del MCP.

Modificar las cantidades de los bienes objeto de una operacion sin sujecion
a la normatividad vigente.

Incumplir el deber de conocimiento del cliente (entrevistas previas,
formatos de vinculacién, consulta de listas vinculantes, etc.).

No informar oportunamente la desvinculacién de los operadores, en los
términos de las normas vigentes.

No contar con una politica general en materia de cobro de comisiones
que cumpla los criterios previstos en las normas que regulan la materia.

Incumplir la obligacién de registrar en el Libro Electrénico de Ordenes las
oérdenes recibidas de sus clientes.

. Permitir la recepcion, registro y ejecucion de érdenes por parte de personas no

autorizadas.

Registrar érdenes que no cumplen con el contenido minimo exigido por la
normatividad.

Registrar extemporadneamente ordenes iniciales en el LEO.

Incumplir la obligacién de proveer a la informacién contenida en el LEO, la
seguridad exigida por la norma.

Incumplir el deber de dejar constancia de la trazabilidad del cumplimiento
de las etapas del LEO de acuerdo con lo establecido en el Reglamento.

4.2.36. No contar con el medio verificable de las érdenes.

4.2.37.

4.2.38.

4.2.39.

4.2.40.

Incumplir el deber de pagar oportunamente una multa impuesta por la
Cdamara Disciplinaria.

Registrar facturas con informacion falsa o inexacta.

No revelar al mercado la informacién privilegiada o relevante sobre la cual
no se tenga deber de reserva y que se esté obligado a suministrar.

No llevar los libros de registro de ordenes, de registro de operaciones vy
demds libros y documentos relacionados con las actividades y operaciones
autorizadas, con sujecidon a las disposiciones aplicables.
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4.2.41.

4.2.42.

4.2.43.

4.2.44.

4.2.45.

4.2.46.

4.2.47.

4.2.48.

Consentir que un vinculado realice actividades sin contar con la debida
certificaciéon exigida por la normatividad vigente.

Incumplir la obligaciéon de establecer estGndares minimos para evaluar las
reglas y condiciones del mercado y de las operaciones, tales como cupos o
limites de operaciéon por contraparte, respecto a sus mandantes.

Incumplir el deber de asignar y mantener actualizada la calificacion de
riesgo a las contrapartes con las que desea realizar operaciones, de
acuerdo con los criterios tanto cualitativos como cuantitativos establecidos
por la SCB y por la normatividad vigente.

Incumplir el deber de rendicion de cuentas a sus clientes.

Incumplir el deber de mejor ejecucion de conformidad con la normatividad
vigente.

Incumplir el deber de dar cumplimiento a los mandatos en los términos
ordenados por sus clientes.

Incumplir el deber de respaldar la informacién corporativa (backup) de la
SCB de acuerdo con lo establecido en la normatividad.

La violacion de cualquier otra norma de conducta que no se encuentre
clasificada en este documento.

4.3. Conductas Gravisimas

4.3.1.

4.3.2.

4.3.3.

4.3.4.

Impedir la realizacién de visitas o la inspeccion de libros y documentos que
el Area de Seguimiento o la Cadmara Disciplinaria requieran para el ejercicio
de sus funciones.

La renuencia para colaborar con el Area de Seguimiento o la Cdmara
Disciplinaria en las investigaciones o procesos disciplinarios, o a atender los
requerimientos de éstas.

Suministrar informacion ficticia, falsa o enganosa a la Bolsa, a las demdas
sociedades comisionistas miembros de ésta, o a los clientes, mandantes e
inversionistas, relacionada con las operaciones y actividades en que
intervengan.

Suministrar o difundir informacién falsa o enganosa sobre la Bolsa, sus
accionistas, administradores, empleados y demds érganos de la misma, asi
como sobre las sociedades comisionistas miembros, los miembros de la
Cdmara Disciplinaria o el Comité Arbitral.
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4.3.5. Utilizar mecanismos o maniobras irregulares o enganosas tendientes a
obtener ventajas para si, para terceros o para cualquier empleado de la
Bolsa, en las relaciones con sus clientes, con los responsables de la entrega
o recibo de productos o del andlisis de calidad de éstos.

4.3.6. Incumplir la obligacién de manejar de forma separada e independiente los
recursos de sus clientes, de conformidad con las disposiciones legales,
reglamentarias y las instrucciones emanadas de la Bolsa.

43.7. Readlizar actos u operaciones que constituyan prdcticas abusivas de
mercado.

4.3.8. Realizar operaciones utilizando informacién privilegiada, suministrar dicha
informacién a un tercero que no tenga derecho a recibirla o, en razén de
esta informacién, aconsejar la realizacidon de operaciones en el mercado
(ver articulo 75 de la Ley 45 de 1990).

4.3.9. Realizar actos u operaciones que constituyan manipulaciéon del mercado
(conductas a las que se refiere el articulo 5.2.1.13 del Reglamento).

4.3.10. Dar una utilizacion indebida o no autorizada a los recursos de los clientes.
4.3.11. Realizar operaciones teniendo vigente una sancidn de suspension.
4.3.12. Incumplir el deber de realizar el pago de operaciones financieras.

4.3.13. No constituir la garantia inicial.

4.3.14. No entregar informacién cierta, veraz y fidedigna en relacion con los
Nnegocios.

4.3.15. Realizar o intervenir en operaciones por cuenta de un tercero sin contar con
la respectiva orden.

5. Clasificacion de conductas para las
personas naturales vinculadas a las
sociedades comisionistas de bolsa

5.1. Conducta Leve
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Referirse a ofras sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, a las personas
naturales vinculadas a éstas, sus clientes, los administradores o funcionarios de la Bolsa
o de sus filiales y subordinadas o las autoridades de inspeccion y vigilancia utilizando
expresiones deshonrosas u ofensivas, asi como cualquier ofra que pueda tener como
efecto atentar contra el buen nombre o la reputacion de cualquiera de ellas.

5.2. Conductas Graves

5.2.1. Norevelar al mercado la informacién privilegiada o relevante sobre la cual no
se tenga deber de reserva y que se esté obligado a suministrar.

5.2.2. No informar adecuadamente a los clientes, previamente a la aceptacion del
encargo, sobre su vinculaciéon cuando la orden tenga por objeto fitulos,
valores, derechos o documentos emitidos, avalados, aceptados o cuya emision
sea administrada por la sociedad comisionista miembro, por su matriz o por las
filiales o subsidiarias de ésta.

5.2.3. Hacer declaraciones publicas o en medios de comunicacidn masiva que
puedan afectar de manera negativa la confianza de los inversionistas en los
mercados de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros
commodities administrados por la Bolsa, salvo cuando exista el deber legal de
hacerlo (la conducta se agravard cuando la noticia o la informacién sea falsa).

5.2.4. Tratdndose de administradores de la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa, negociar, directamente o por interpuesta persona, bienes, commodities,
servicios, titulos, valores, derechos o contratos que se negocien en la Bolsa,
excepto cuando el régimen legal lo permita expresamente y asi se revele al
mercado de manera previa a dicha negociacion.

5.2.5. Tratdndose de administradores de la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa, incumplir la funcién de garantizar el efectivo cumplimiento de la Politica
de Comisiones fijada por la Junta Directiva de la sociedad comisionista.

5.2.6. No cumplir estrictamente las reglas establecidas en relacién con la recepcion,
registro, plazo, prioridad, ejecucion, distribucidon y cancelacion de las érdenes
recibidas de sus clientes. Igualmente, no mantener los registros y documentos
relativos a la comprobacion del recibo, transmision y ejecucion de las érdenes
recibidas de los clientes.

5.2.7. Ejecutar érdenes desconociendo la prelacion de su registro en el libro de
ordenes o ejecutar dérdenes desconociendo la debida diligencia en la
recepcion y ejecucion de las mismas.

5.2.8. Ejercer actividades de intermediacion de valores y asesoria sin contar con la
certificacién correspondiente para operar en el mercado administrado por la
Bolsa en la celebracion de las Operaciones.

5.2.9. Incumplir el deber de contar con la certificacion requerida, en la modalidad
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5.2.10.

5.2.11.

5.2.12.

3.2.13.

5.2.14.

S 211

5.2.16.

5.2.17.

5.2.18.

5.2.19.

5.2.20.

5.2.21.

5.2.22.

de directivo u operador, para registrar érdenes en el LEO
Incumplir el deber de estar certificado para brindar asesoria.

No realizar todos los actos necesarios para que el cliente tenga entendimiento
cabal y adecuado de la naturaleza, alcance, riesgos y demds elementos de
las operaciones, contratos, servicios y productos que solicite efectuar a través
de la sociedad comisionista miembro de la Bolsa, asi como de las obligaciones
y responsabilidades que en virfud de dichas operaciones, contratos, servicios y
productos se generan tanto para el cliente como para la sociedad
comisionista miembro de la Bolsa.

Preparar, asesorar o ejecutar érdenes que segun un criterio profesional y de
acuerdo con la situacion del mercado, puedan derivar en un claro riesgo de
pérdida anormal para el cliente, a menos que, en cada caso, éste dé por
escrito autorizacion expresa y asuma claramente el riesgo respectivo.

Realizar operaciones cuya ejecucion sea manifiestamente perniciosa para el
cliente.

Realizar operaciones prohibidas o contrarias a las normas que rigen los
mercados administrados por la Bolsa.

Realizar actos u operaciones estando en situacion de conflicto de intereses y/o
no dar a la situacion de conflicto el tfratamiento debido, de acuerdo con las
normas vigentes.

No suministrar asesoria o brindar asesoria falsa o indebida.

Incumplir el deber de mejor ejecucidn de conformidad con la normatividad
vigente.

Incumplir la politica de comisiones.

Inducir en error a la Bolsa y/o a la contratante para generar anulacion de
operaciones.

Divulgar las politicas comerciales, los asuntos internos, y demds informacion
relativa a la estrategia operativa y comercial de la sociedad comisionista
miembro de la Bolsa, con excepcion de aquellos que deban darse a conocer
a los érganos competentes en virtud del presente Reglamento y la demdas
normatividad aplicable.

Incumplir los deberes y obligaciones relacionados con las operaciones por
cuenta propia a las que se refiere el articulo 5.3.1.1 del Reglamento, o aquellos
que lo modifiguen, sustituyan o adicionen.

Discutir en las reuniones de junta directiva detalles o estrategias que se
planteen en desarrollo de la actividad de cuenta propia, si la persona hace
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parte tanto del drea de cuenta propia como de la junta directiva de la
sociedad comisionista de Bolsa.

5.2.23. Discutir en las reuniones de junta directiva detalles o estrategias que se
planteen en desarrollo de la actividad de asesoria si la persona hace parte
tanto del drea de asesoria como de la junta directiva de la sociedad
comisionista de Bolsa.

5.2.24. La violacién de cualquier otra norma de conducta que no se encuentre
clasificada en este documento.

5.3. Conductas Gravisimas

5.3.1. Ofrecer, dar, solicitar o aceptar incentivos o beneficios para la realizaciéon
de negocios por fuera de las condiciones normales de la remuneracion
propia de las actividades que desarrolle.

5.3.2. Redlizar actos u operaciones que constituyan practicas abusivas de mercado.

5.3.3. Redlizar operaciones utilizando informacién privilegiada, suministrar dicha
informacién a un tercero que no tenga derecho a recibirla o, en razén de
esta informacién, aconsejar la realizacidon de operaciones en el mercado
(articulo 75 de la Ley 45 de 1990).

5.3.4. Realizar actos u operaciones que constituyan manipulaciéon del mercado
(conductas alas que se refiere el articulo 5.2.1.13 del Reglamento).

5.3.5. Utilizar para su propio beneficio o negocio los bienes o activos de sus clientes,
o destinarlos para fines diferentes de los senalados.

5.3.6. Actuar de modo tal que en cualquier forma se induzca a error a los clientes,
las partes contratantes, al mercado, a las autoridades o al publico en
general.

6. Sanciones

De conformidad con el arficulo 2.4.2.1 del Reglamento, las sanciones que se pueden
imponer a las personas sujetas al regimen de autorregulacion son las siguientes:

*  Amonestacion.

*  Multas hasta por el monto que establece el presente Reglamento.

e Limitaciéon para participar en uno o mds mercados y/o sistemas
administrados por la Bolsa, o prohibicion temporal para celebrar
determinado tipo de operaciones.
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« Suspension.
«  Expulsién o prohibicion definitiva para ejercer su actividad en la Bolsa.

Pueden imponerse una o varias de tales sanciones de manera concurrente, respecto
de los hechos investigados.

De otro lado, el arficulo 2.4.2.4. del Reglamento establece que se pueden imponer
multas a las personas naturales hasta por cien (100) salarios minimos legales mensuales
vigentes al momento de la imposicion de la sancion y a las personas juridicas hasta
por mil (1000) salarios minimos legales mensuales vigentes en Colombia al momento
de la imposicion de la sancion.

Ahora, para determinar la sancidén a imponer a un sujeto por la comisidén de una
conducta, en primer lugar, se debe establecer si se trata de una persona natural o de
una persona juridica y en segundo lugar si la conducta se trata de una conductaleve,
grave o gravisima, conforme la clasificacion que se establecid en precedencia.

6.1. Por conductas leves

Si se trata de una conducta leve la sancién a imponer serd de amonestacion y/o de
multa, la cual estard comprendida entre el rango Unico de 1 a 4 salarios minimos
mensuales legales vigentes:

CONDUCTA RANGO

Multa de 1 a 4 SMLMV y
LEVE ) /o amonestacion Multa de 1 a 2 SMLMV y
Unico [publica /o amonestacion publica

6.2. Por conductas graves o gravisimas

TratGndose de conductas graves o gravisimas, en primer lugar, se debe determinar la
existencia de criterios de agravacion y/o atenuacién de la conducta, establecidos
en el articulo 2.4.2.3. del Reglamento, los cuales fueron adicionados con los
contenidos en los arficulos 2.2.1. y 2.2.2. de la Circular Unica de Bolsa y que se
enuncian a continuacion:

6.2.1.Criterios Agravantes

6.2.1.1. Tener antecedentes disciplinarios. Para tal efecto, se entenderd por
antecedentes disciplinarios las sanciones que se hayan impuesto por la
Cdmara Disciplinariac o se hayan acordado en virtud de acta de
reconocimiento o acuerdo de terminacion anticipada durante los Ultimos 3
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anos, por la comision de conductas clasificadas como gravisimas y las
contenidas en los numerales 4.2.4. y 4.2.12. del documento de Politica
Disciplinaria.

6.2.1.2. La reincidencia en la comision de infracciones. Se entenderd que hay
reincidencia en los casos de la comisidon de una segunda infraccién de la
misma naturaleza en el término de dos
(2) anos, cuando asi haya sido declarada por la Cdmara Disciplinaria o en
virtud de acta de reconocimiento o acuerdo de terminacion anticipada.

6.2.1.3. La resistencia, negativa u obstruccion frente a la accion investigadora, de
supervision o disciplinaria de los érganos de autorregulacion de la Bolsa.

6.2.1.4. La utilizacion de medios que induzcan a engano, error, distraccion o
alteracion, o la comision de la infraccidn por interpuesta persona, asi como
ocultar la comisién de esta o encubrir sus efectos.

6.2.1.5. El que la comision de la infraccion pudiera derivar en un lucro o
aprovechamiento indebido, para si o para un tercero.

6.2.1.6. La dimension del dano o peligro a los intereses juridicos tutelados por las
normas aplicables a los mercados administrados por la Bolsa.

6.2.1.7. Lagravedad de los hechos y de la infraccion.

6.2.1.8. Elpeligro parala confianza del publico en los mercados administrados por la
Bolsa.

6.2.1.9. Laexistencia de varios incumplimientos en una misma operacion.

6.2.1.10. La duracidén o persistencia en la conducta infractora.

6.2.1.11. Obrar como determinador de la conducta.

6.2.1.12. Ejecutarla conducta valiendose o aprovechdndose de un subalterno.

6.2.1.13. Afectar, a través de la conducta, a poblacién vulnerable.

6.2.1.14. Ocupar un cargo directivo en una sociedad comisionista miembro al
momento de la comision de la conducta, tratdndose de personas

naturales.

6.2.1.15. Aprovecharse de la inexperiencia, impericia, o indefensiéon del cliente o de
la contraparte.

6.2.1.16. En operaciones de registro de facturas, que la conducta se realice a
sabiendas de que se esta registrando informacién que no corresponde a la
realidad del negocio celebrado.
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6.2.2.Criterios Atenuantes

6.2.2.1.

6.2.2.2.

6.2.2.3.

6.2.2.4.

6.2.2.5.

6.2.2.6.

No tener antecedentes por sanciones impuestas por la Cdmara Disciplinaria.

El grado de prudencia y diligencia con que se hayan atendido los deberes o se
hayan aplicado las normas pertinentes.

La oportunidad en el reconocimiento o aceptacion expresos que haga el
investigado de la comision de la infraccion, y su colaboracion en el
esclarecimiento de los hechos investigados. En el caso de suscripcion de
Actas de Reconocimiento y Acuerdos de Terminacion Anticipada no aplicard
elatenuante adicional porreconocimiento o aceptacion expresos por tratarse
de un elemento connatural a la suscripcion de los mismos.

La adopcidén de soluciones en favor de los mandantes, clientes e inversionistas
gue hubieren resultado afectados con ocasion de los hechos objeto de la
funcion disciplinaria.

Lareparacion integral del dano causado con lainfraccion o derivado de ésta.
En este evento, siempre que la reparacion se produzca con anterioridad o
durante el proceso disciplinario, el valor de la reparacién se descontard del
valor de la multa impuesta.

Para el caso de las personas juridicas, haber adoptado medidas disciplinarias
internas respecto de las personas naturales vinculadas e involucradas en la
comision de la conducta.

6.2.3.Seleccion de los rangos en las conductas graves o gravisimas

Finalmente, para determinar el rango A, B, 6 C de la sancidén a imponer para las
conductas graves o gravisimas se deben sumar, de forma separada, la cantidad de

agravantes y de atenuantes que se encuentren acreditados, y dependiendo de la
relacion existente entre los resultados que se obtengan se procederd como se indica
en el siguiente cuadro:

CONDUCTA RANGO SCB PNV
(Md&s atenuantes que 3 a 6 SMLMV 1.5 a 3 SMLMV
agravantes)

(Igual nUmero de
atenuantes que 6a 15SMLMV 3 a 7.5 SMLMV

GRAVE agravantes)

16 a 30 SMLMV |8 a 15 SMLMYV y/o

(Md&s agravantes que y/o Limitacién | Limitacion o
atenuantes) o Suspension o | Suspension o
Prohibicion Prohibicion

15 | INSTRUCTIVO OPERATIVO




GRAVISIMA

(Md&s atenuantes que
agravantes)

31 a 40 SMLMV
y/o Limitaciéon
o Suspension o
Prohibiciéon o
Expulsion

15.5 a 20 SMLMV y/o
Limitacion o
Suspensidén o
Prohibicién o
Expulsion

(lgual numero de
atenuantes que
agravantes)

41 a 50 SMLMV
y/o Limitaciéon
o Suspension o
Prohibicion o

20.5 a 25 SMLMYV y/o
Limitacion o
Suspension o
Prohibicion o

(Mds agravantes que
atenuantes)

Expulsion Expulsion
Mds de 50 Mds de 25 SMLMV
SMLMV y/o y/o Limitacién o

Limitacion o
Suspension o
Prohibiciéon o
Expulsion

Suspension o
Prohibiciéon o
Expulsion
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