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CAMARA DISCIPLINARIA

BMC Bolsa Mercantlil de Colombla S.A.

Resolucion No. 136 de |a Sala Plena de la Camara Disciplinaria
(26 de enero de 2026)

Por medio de la cual se deciden 1os recursos de apelacidn

La Sala Plena de la Camara Disciplinaria de BMC Bolsa Mearcantil de Colombia 5.A,, en adelante |a “Bolsa”,
on sjercicio de las facultades que e confieren fa Loy, los Estatutos vy el Reglamento de Funcionamiento y
Operacidn de la Bolsa, en adelants el “Reglamento”, procedes a resolver el recurso de apelacion
interpuesto por la sociedad Correagro S.A en contra de la Resolucion No. 511 del 25 de septiembre de
2025, proferida por ia Sala de Decision de la Camara Disciplinaria, previas fas siguientes consideraciones.

: 9 Antecedentes

Por conducto de la Secretaria de la Camara Disciplinaria, |a Sala Plena conoce del recurse de apelacion
interpuesto por la sociedad comisionista Correagro S.A. en contra de Ia Resolucion No. 511 del 25 de
septiembre de 2025, mediante {a cual, en Sala de Decizion, la Camara Disciplinaria decidié en primera
instancia la iInvestigacion adelantada en contra de la sociedad Correagro 5.4, en adelante “la disciplinada”™.

Previo estudio de los hechos, las explicaciones presentadas, el pliego de cargos elevadeo', el acervo
probatorio y, en general, el expediente que reposa en la Secretaria de la Camara Disciplinana, la Sala de
Decision determind la existencla de responsabllidad disciplinaria de la disciplinada, por el cargo
consistente en el INCUMPLIMIENTO AL DEBER DE INFORMAR INMEDIATAMENTE A LA BOLSA QUE HABIA
SIDO DECLARADA FISCALMENTE RESPONSABLE POR LA CONTRALORIA GENERAL DE LA REPUBLICA,
GERENCIA DEPARTAMENTAL COLEGIADA DEL XX, POR CUANTO ERA UN CAMBIO EN LA INFORMACION
Y¥/O DOCUMENTACION APORTADA PARA OBTENER LA PREHABILITACION EN LAS RUEDAS DE SELECCION
y en consecuencia la sanciont con uns multa de dieciséss (16) salarios minimos legales mensuales vigentes.

Por su parte, para el cargo consistente en el INCUMPLIMIENTO POR NO ABSTENERSE DE PARTICIPAR EN
EL MCP ESTANDO INHABILITADA PARA CONTRATAR CON EL ESTADO, ia Sala decidic exonerar de
responsabilidad a la disciplinada.

La Sala Plena que conocio del recurso fue integrada por los doctores Alvaro Arango Gutirrez, Maria Isabal
Ballesteros Beltran, {sabella Bernal Mazuara, Andrés Alvis Méndez y Andrea del Pilar Jara Posada, al no

LEl pliego de cargos constd de 2 cargos & saber! (1) Incumpliniento 8l debér de Indormsar inmedlatamente a le Bolsa que tiabia sido
dectarada tiscalmente responsable por la Contralarla General de ks Repiablica, Gorencle Tepartamental Colegloda del XX, por
CAANTD v uh cambeo én la informsacion yfo dotumentacidn aportoda pacs obtenr k= peahabilisacidn en las ruedas de selwecidn,
W o 5@ considera violatona de les simulentes normas: Numaerales 1y 22 del artlculo 2.4.1.1, del Redlamenta, en concordancla
can ol artieulo 3,0.2.5.4.3 de la Circular Undca de ta Bolsa v, ol (1) Incumplimbento por no abstenerss de participar en of MCP
eatando inhabllitada para contzator con ol Estado, conducta comiderada contraria o ks sliulentes aormas. Artculo 3613,
numetal 2.1, del Beglarmento y ol witiculo 42 de ta Ley 1952 de 2059
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haber conecide del proceso en primera instancia, ni hallarse impedidos para pronunciarse respecto ds|
caso materia de estudio,

En sesion No. 483 de! 22 de enero de 2026, el Dr. Alvaro Arango Gutiérrez fue designado como Presidente
de la misma y por virtud del articule 2,3.3.2 del Reglamento, la Sala Plena de la Camara Disciplinana, avocd
el conocimiento de los hechos materia del recurso, Posteriormente, en sesion 484 del 26 del mismo mes
y afo, la Sala continué con el andlisis de los hechos, de las pruebas obrantes en el expediente, del
contenide de la resolucion recurrida, de los argumentos propuestos por la disciplinada y por el Area de
Seguimiento y, finalmente aprobé el presente fallo.

2 Recurso de Apelacion
2.1. Procedencia del recurso.

En ejercicio del derecho conferido por virtud del principio de doble instancia previsto en el articulo
2.5.2.1.1 del Reglamento, desarrollado en los articulos 2.5.2.1.6 y sigutentes del mismo cuerpo normativo,
y hablendo sido notificada de la Resolucion 511 e! 4 de noviembre de 2025, via correo electrénico, la
disciplinada, a través de su apoderado, interpuso recurso de apelacion en contra de aquella, dentro de!
término otorgado reglamentariaments, el 14 de noviembre de 2025, controvirtiendo el fallo proferido por
la Sala de Decision.

2.2 Contenido del recurso de apelacién interpuesto por la disciplinada.

Mediante el escrito radicado en |a Secretaria de la Camara Disoiplinaria, la recurrente expone Ios siguientes
argumentos de defensa.

2.2.1. Defectos sustanciales del analisis de culpabilidad del primer cargo.

La recurrente inicia con su escrito de defensa argumentando que los dos cargos se complementan con el
articulo 42 de la ley 1952 de 2019 (Cédigo Disciplinario Unico) que, en su criteno, no es aplicable a las
sociedades comisionistas de bolsa.

En ese orden de ideas, reiterd que frente a todo el pliego de cargos se formulé un argumento central de
la defensa: "2.1. A CORREAGRO S.A. NO LE ES APLICABLE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 42 DE LA LEY
1952 DE 2018." ¥, consecuantemente, “2.2. NOM BIS IN IDEM, LOS YERROS DEL AUTO DE CARGOS DAN
LUGAR AL ARCHIVO DE LA INVESTIGACION Y EL REGLAMENTO DE LA BOLSA NO CONTIENE LA POSIBILIDAD
DE MODIFICAR EL AUTO DE CARGOS."

En seguida cita un extracto de los descargos asi: " ... XX no s sujeto discipiinable conforme al articulo 70
de la Ley 1852 de 2019, pues ne ejerce funciones publicas, ne administra recursos estatales, no realiza
interventoria contractual ni actua come auxilior de la justicia. Su rol en las compros publicos es
estrictamente comerciol y privado, lo que fa excluye del émbito de oplicacion del régimen disciplinario
previsto en dicha norma. En consecuencia, tampoco le es aplicablie el articulo 42 de lo misma ley,
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disposicion sobre la cual se fundamentan erroneamente los cargos formulados. Al no ostentar ni ejercer
cargo publica algune, ni asumir funciones propias del Estado, ninguna de las disposiciones del Codige
General Disciplinario resulta procedents frente a XX S.A., del mismao modo en que no serian oplicables o fa
Bolsa Mercantil de Colombia ni o otras sociedades comisionistas. Es decir, el pliege de cargos tiene una
deficiencia nérmativa insalvable que debe conducir ol archive del presente process,

En ese mismo sentido, el reglamento de la Bolso Mercantil de Colombla, en la Seccién Segunda. Tramite
del Proceso Disciplinario y sus articulos Articulo 2.5.2.2.1. o Articulo 2.5.2.2.17. no se establece la
posibilidad de reformar el pliego de cargos -asi sea morigerandoios- o de la institucion de lo nulidad de
éste, De suerte que, el referido e insolvable yerco normative del outo de carges ne podria solventarse con
posteriondad pora que se odelante ung nueva investigocion por fos hechos aco investigados.”

Consecuentemente, establece la recurrente, que el pliego de cargos estaria equivocado en su
configuracion normativa y en su motivacion, Lo expuesto, porque resulta inescindible la configuracién del
cargo elevado relativo a2 la omision de informacion inmediata de los cambios en su habilitacion con lo
dispuesto en el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019. En e ordan de ideas; reafirma que el primer cargo no
soporta su motivacion en norma distinta, frente a la inhabilidad del articulo 42 de la Ley 1952 de 2018 y
que, dicho articulo, no es aplicable a las comisionistas de bolsa, pues no son servidores publicos o
particulares en ejercicio de funciones publicas.

Bajo esa misma I6gica, Insiste en que ol primer carge debe seguir |a suerte del segundo cargo y ser
archivado el proceso en favor de la disciplinada ya que, reitera, no tendria por que cargar con los yerros -
absolutamente sustanciales- en la conformacion del pliego de cargos,

Adiciona que, si el pliego tiene un defecto rotundo al haberse estructurado sobre normas que no son
aplicables a 1a Bolsa y a las comisionistas, todo el pliege debe caerse, tal como se cayo el segundo cargo.
Ademas, recalca que, del Reglamento no se desprende norma alguna que la permita a la Sala sanear o
solventar los problemas de la formulacion de un pliege de cargos. Pues bien, eso es precisamente lo que
en su opinion, hace |a Sala de Dacision, al desconocer -adrede y con Ja unico intencion de sencionar- la
maotivacidn del pliego de cargos y no menciona que en éste se refieren al articulo 42 de la lay 1952 de
2019, articulo que después reprochan en el segundo cargo.

En ese sentido, concluye la disciplinada que, si la argumentacion del primer cargo se basa, como en el
segundo, en o dispuesto en el articulo 42 de |a Ley 1952 de 2019, ese cargo también tiena un defecto
sustancial que no podia ser obviado por la Sala de Decision, pues el argumento de la defensa frente a la
inaplicabilidad del articulo 42 se referia a todo el pliego de cargos, no solo al segundo. Con fundamento
en lo anterior, solicita @ !a Sala Plona de la Cimara Disciplinaria que se desestime ol primer cargo.

2.2.2.  No hay ilicitud sustancial por el hecho imputado.

Considera la disciplinada que, de las pruebas obrantes en el proceso, a diferencia de |a valoracion que se
hace en ol fallo, no se acredito que las accianes en las que incurrid la Vicepresidencia de Operaciones se
deban a ese hecho consistente en “no haber informado iInmediatamente de la existencia del fallo con
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responsabilidad fiscal”. Resalta que, aun en simple gracia de discusion, dando por hecho gue no hubo una
informacién inmediata del fallo, no hay llicitud sustancial porque las cargas operativas y de coordinacién
descritas por la testigo de la Bolsa, son consecuencias propias de la existencia dal fallo con responsabilidad
fiscal, no de un aviso "tardio”,

En consonancia con lo anterior, manifiesta que el estandar jurisprudencial referido exige afectacion real y
nexo causal con la conducta Imputada, v que aqui, las actuaciones de verificacidn, comunicacion con 49
entidades y gestion de 132 operaciones vigentes se habrian activado de todas formas por el solo hecho
del falio y su gestion institucional, Entonces, en un analisis contra factico, adn Informando el 6 de marzo,
la Bolsa y las entidades habrian debido psusar, revisar habilitaciones, considerar readjudicaciones y ajustar
sistemas por el contenido del fallo, También, hace énfasis en que los impactos resefiados (dudas de
terceros, instrucciones directas de entidades, requerimientos de la SFC, ajustes tecnologicos, e incluse el
cambio de operador de la firma) son decisiones y factores autonomos ajenos al resgo que -se reiters, en
gracia de discusidn- podria asociarse al momento del aviso.

Por lo sefalado, complementa indicando que, como lo establece la Honorable Corte Constitucional cuando
sefiala’ “No basto como tal la infraccion @ un deber, ni a cualquier deber, sino que se requiere, para no
convertir la ley disciplinoria en instrumento ciega de obediencia, que elio fo sea en términos sustanciales;
esto es, que de manera sustancial otaque por puesta en peligro o lesion el deber funcional cuestionado”.
En el caso bajo examen, no se acredita lesion concreta al bien juridico del mercado, ni perjuicios para
terceros ligados o asociados al momento del aviso.

De dicha teoria, opina que ol momaento especifico para remitir el aviso, es Incluso objeto de discusion
dadas las diferentes interpretaciones posibles frente al cambio de condicion de habilitacion, y por lo
demas, podria encontrarse probado el convencimiento invencible de |a disciplinada sobhre una de dichas
Interpretaciones fruto de la asesoria juridica contratada para el efecto,

En consecuencia, preciss la recurrente, que la Sala de Decision realizé una interpretacion incorrecta del
testimonio de la Vicepresidencia de Operaciones y que, cuando la funcionaria indico que “las entidades no
sablan que hacer”, no describia un dafio reputacional generado por la disciplinada sino la natural
incertidumbre operativa frente a una situacion inédita para un mercado con pocos afos de sxistencia,
Sumado 3 lo expuesto, reitera que las entidades pablicas si sabian qué hacer en términos juridicos, ya que
la imposibilidad de contratar con quien aparece en el Boletin de Responsables Fiscales s encuentra
regulada desde hace décadas y e3 plenamente conocida en la contratacion estatal.

En ese sentido, manifiesta que lo que enfrentaron fus un fenomeno novedoso dentro del escenario
bursatil, no dentro del régimen de compras publicas y que, la misma Bolsa, como administradora del
sistema, afrontd por primera vez un caso de inhabilidad sobreviniente en medio de un ciclo operativo,
tuve dudas sobre habilitacion de sistemas, continuidad de compensacion e incluso sobre la disposicion
técnica para garantizar los pagos, aspectos en los que fas propuestas y diligencia de la disciplinada fueron
claves para que no se materialzaran perjuicios a los mandantes. Esto refleja, en su opinion, una falta de
protocolos v una curva de aprendizaje del mercado como tal v no una afectacion imputable a |a
comisionista.
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Por lo tanto, analiza que los comentarios de |a Vicepresidencia describen un preceso de ajuste institucional
ante un evento sin precedentes, y de ninguna manera acreditan dafio, riesgo reputacional o imputacién
causal ascciada al momento del aviso, Concluye que lo ocurride fue propio de un mercado en avolucion,
no de una conducta reprochable por parte de |a comisionista, asi como ha sefalado, sin causalidad entre
ol dafio alegado en el fallo vy la conducta imputada -que el avise no fue Inmediato-, frente a lo cual
considera no hay ilicitud sustancial. Adiciona que, aun en el escenario hipotético, lo probado muestra
gestion preventiva y reacclon institucional ante el fallo con responsabilidad fiscal, no una afectacién nacida
del tiempo del aviso,

2.2.3.  El analisis frente a las omisiones del pliego de cargos respecto a la delimitacidn de la
culpabilidad vulnera el debido proceso,

Indica la recurrente que |a Sala de Decision de la Camara Disciplinaria recurre a |a falacia, comunmente
denominada, hombre de paja, para rebatir el planteamiento de la defensa en los descargos, segun la cual
"Se presenta la posicion contraria de una formo caricoturesca, muy débil y deformado, que despugs es muy
facil de refutar o destruir.”

Por o expuesto alega que, en el pliego de cargos no se dice nada frente a uno de los elementos de |z
responsabilidad disciplinaria; el elemento subjetivo, es decir, no se especifica si la comisionista -a traves
de sus agentes- obro con culpa o dolo. Frente a esa supuesta ausencia del pliego de cargos, la Sala de
Decision refiere lo sigulente: . Consecuentemente, se reitere que ¢! debido proceso se sotisfoce cucndo
el investigado conoce que se le reprocha {omitir el aviso inmediato), cuande ocurric (intervalo 6 ol 20 de
marzo), con base en qué normas (CUB 3.1.2.5.4.3 y Reglamente 2.4.1.1) y qué prueba lo respolda (follo,
outo confirmatorio, constoncia de notificacion, comunicacion tardia). Con esa informacion, lo defenso
dispuso de espocio reol para controvertir aspectos tales como la tipicidad, y/o culpobilidad, como de hecho
fo hize. En suma, no s evidencia aplicocion de criterios de responsabilided objetiva ni tampocoe vacios
estructurales del pliego en Jo que respecta o la formulacion def primer cargo. Lo que existe es un deber
especifico, clare y vigente, Incumpiido per una demara injustificada en comunicar un hecho relevante pare
la prehabllitacion.”

Dado io anterior, se plantes |a recurrente ¢En qué momento de los descargos se dice que el pliege de cargos
debe reunir la verdad -en materia de razonamiento probatorio- con términos de probabilidod y no de
posibllidad?, A lo que responde, que alli lo que se dice es que el pliego de cargos debe tener, por lo menos
indicios serios de que hubo un comportamiento imprudente o doloso y exponerlos, para uno enfocar su
defensa a desvirtuar esos indicios o esas evidencias que se interpretan como un comportamiento
imprudente u doloso. Refiere la recurrents que, a lo largo del capitulo que aborda este tema, se dice que
se haga mencion, que se desarrolle, que se enuncie, v se plantea en términos de iImputacion pars peder
sjorcer el derecho de defansa, pero que de ninguna manera, se puede entender esto como que se estd
desnaturalizando y convirtiendo el pliego de cargos en un failo.

Sumado a lo expuesto, establece que &l pliego de cargos tiene otro defecto absoluto, pues no determina
sl se actud con dola o con culpa y que, dicho Tactor, es un requisito de los cargos en materia penal o
disciplinaria, y referir eso en el pliego de cargos no comporta que este sea ya el fallo, como supuestaments
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busca desnaturalizar el argumento la Sala de Decision. Incluso, en escenarios de responsabilidad cwil
[ecamo la responsabilidad extracontractual o la responsabilidad fiscal) se impone sefialar el elemento
subjetivo,

Sin embargo, pone de presente que, aunque el Reglamento de la Bolsa exige |a observancia del debido
proceso, el pliego prescindic de esa garantia elemental del derecho de defensa. ¥, peor aan, el fallador de
primaera instancia convalidd la vulneracion,

Para este caso en particular, considera que la comisionista tenia gue soportar la vaguedad del pliego de
cargos mediante hipdtesis de dolo o culpa, pero no con el conocimianto previos de los indicios con los que
-Injustamente- la condenaron. La resolucion apelada en su criterio, caricaturiza |z dafensa falacia dei
“hombre de paja’- y slude el yerro medular: el pliego no preciso el eloemento subjetive (dolo o culpa) ni
axpone indicios serios que !o respaldaran, impidiendo un contradictorio real y quebrantando el debido
proceso, la claridad, especificidad y congruencia de la imputacidn, ademas de proscribir la responsabilidad
objetiva,

Por ultimo, asegura la recurrente que la valoracion posterior en el fallo no sanea ese defecto estructural
del acto de cargos y, en consecuencia, la acusacion seria invalida.

2.24, Lavaloracién del andlisis subjetivo de la conducta es errada y no refuta el planteamiento de
los descargos.

En ol presente punto, |a recurrente aduce que el cargo primero no valoro lo sigulente. en los descargos se
deja claro que la disciplinada contd con asesoria experta en materia de responsabilidad fiscal. En
consonancia con lo manifestado, relata que ef entonces apoderado de la comisionista en el proceso fiscal,
tal como lo indicd el testigo DF, les indico que la imposibllidad de contratar con el Estado se presentaba
con la inclusion en el boletin y que ésta no era inmediata al fallo, sino que se daba con el registro trimestral.

Dicha posicion, la cree absolutamente logica, de acuerdo con la redaccion literal del articulo 60 de |z ley
610 de 2000: "ARTICULO 60, BOLETIN DE RESPONSABLES FISCALES. Lo Contraloria General de lo Repiblica
publicara con periodicidod trimestral un boletin que contendra los nombres de los personas naturcles o
juridicas a quienes se les haya dictado fallo con responsabitidad fiscal en firme y ejecutoriado y no hayan
satisfecho la abligacidn contenida en él. Para efecto de lo anterjor, las contralorias territoriales deberdn
informar a lo Contralario General de la Republica, en la forma y términos gue esto establezca, la relacion
de los personas o Guienes se les haya dictade fallo con responsabilidad fiscal, asi como de las que hubieren
acreditodo el pogo carrespondiente, de fos follos que hubieren sido anulados por lo jurisdiccion de lo
contencioso administrativo y de las revocociones directas que hayan proferido, pare Inclulr o retirar sus
nombres del boletin, segun ¢l caso.

El incumplimiento de esto obligacion seré cousal de maia conducta. Los representontes legales, asi como
los nominadores y demas funcionarios competentes, deberan abstenerse de nombrar, dar posesion o
celebrar cualquier tipo de contrato con quienes aparezcan en el boletin de responsables, 50 pena de incurrir
en causal de mala conducta, en concordancio con lo dispueste en el articulo 6a. de la ley 190 de 1995. Para
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cumplir con esta obligacion, en el evento de no contar con. esta publicacion, los servidores publicos
consultaran o lo Contraloria Generol de la Republica sobre la Inclusién de los futures funcienarios o
contratistas en el boletin ¥

Por ende, argumenta que la tesis del apoderado de la comisionista resultaba razonable y que, el Inciso
primerc establece de manera didfana la periodicidad trimestral del boletin. A su vez, el inciso tercero
denota con claridad que la imposibilidad de celebrar contratos no surge por el fallo con responsabilided
fiscal, sino que se presenta con |a inclusion en el boietin de responsables fiscales. Dicha interpretacion no
seria descabellada o fuera de contexto, Por el contrario, setia interpretacién normativa-iiteral del texto
juridico articulo 60 de la ley 610 de 2000,

Considera qua de la prucha testimonial practicada se pude apreciar, supuestamente, que ol conocimiento
de la inclusion en el boletin de responsables fiscales se dio por la comisionista el 27 de marzo de 2025. Alli,
en ol término de |a distancia, Infarmo a la belsa, Es decir, bajo la Intarpretacion fundada la recurrente se
habia actuado con fidelidad y apego estricto al Reglamento. Hasts la inclusion en el boletin de
responsables fiscales, segun entendia, no habia cambiado la iInformacién o documentacion que le habia
permitido su habilitacion para operar en la Bolsa.

Ahora, que culpa puede haber st la comisionista obtuvo ssesoria y representacion especializada y ese
asesor dio una interpretacion razonable -aungue quiza equivocada- del articulo 60 de ia ley 610 de 2000.
La intencion de la disciplinada y su compartamiento tendid a actuar de manera correcta, Informada y
conforme a3l derecho. Lejos de ocultar o ignorar el contenido del fallo, la empresa aviso a ia Bolsa de su
existoncia ol 20 de marzo de 2025 -desde ol fallo en primera instancia ya habia notificado a la Bolsa y busco
asasoria de ésta para el recurso de reposicion-, y posteriormente comunico también su inclusion en &l
Boletin de Responsables Fiscales, en el termino de la distancia desde que tuvo conocimiento de dicho
registro.

Por lo dicho, sa plantea nuevaments una interrogante (Hasta dénde puede llegar el comportamiento de.
una comisionisto para que valoren su comportamiento y no le fallen de manera objetiva, como hacen con
XXX S.A. en la resolucion que se apela?

En razon de ello, considera la discipiinada que tenia asesoria especializada y el entendimiento confiable
frante a que la Inhabilidad no operaba hasta la Inclusién en el boletin, no con el fallo. En otras palabras,
estaba actuando bajo |a confianza informada de |a interpratacion razonable que su apoderado hacia del
articulo 60 de la loy 610 de 2000, lo que an su criterio, danota la ausencia de la mala fe, Insiste en que eso
no era un tema obvio para nadie en la Bolsa, como también relato el testigo, entonces no seria claro que
haya culpa alguna de Ia comisionista. Argumenta inclusé que, tambian seria obvio pars | Sala de Decision
que sofiala en ol capitulo 5.2.2. de |a Resolucion lo sigulente.

“no es razonable para esta Solo, trasiadar o la Investigoda las consecuencios de una eventual
descoordinacion normativa o procedimental, pues sancionarla pese a la seial institucional de habilitacion
en las ruedas celebradas con posterioridad al 20 de marzo, vuineraria los principios de confianza legitima,
seguridad juridica y buena fe."
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Lo que resulta de la interpretacion de esos hechos (aviso del fallo el 20 de marzo, participacion hasta el 27
y aviso ese dia de la Inclusién en el boletin), no es una eventual descoordinacién normativa o
procedimental, es que habis una tesis fundada en que la imposibilidad de suscribir contratos era dada con
la inclusion en el boletin y no con el fallo. En ese sentido, se insiste, sostener lo contrario seria convertir el
estandar de culpa en los procesos disciplinarios en una sin salida, basicamente, volver el procese
disciplinario en una responsabilidad objetiva.

A lo anterior debe sumarse lo sigulente, en relacion con el error de interpretacion ha sefialado |a
jurisprudencia: “Para que opere Ja exencion de responsabilidad [, ), es obligatorio ademds de la existencia
del error, que éste sea invencible, Es necesorio que el disciplinado tengo la creencia plena y sincera de que
actuoba ajustade ol ordenamiento juridico, y odicionalmente, gue el error de apreciacion no era
humanamente superoble dodas las condiciones personaies del procesado y Jas circunstancias en que éste
se realizo, eventos en los cuales, lo conducta no es reprochable a titulo de dolo, porque en el encartado no
hay la conciencia de la llicitud de su accidn, sin el cual el fendmeno no se estructura. Tampoco le puede ser
reprochoble a titulo de cuipa porque actud con el cuidado y diligencia para determinar que su conducta no
ero controria @ la ley. Vistes osi las cosas, solo se puede eximir de responsobilidad cuando el ilicito
disciplinario se comete de buena fe por ignorancia invencible .

So tlene, entonces que, para la exencion de responsabilidad y error invancible se tienan dos elementos: (i)
creencia plena v sincera da obrar conforme a derecho, y (ii) un yerro no superable humanamente pese a
la diligencia empleada, en tal escenario no hay delo (faita de conciencia de ilicitud) ni culpa (se actud con
el cuidado debido), Ese estandar, considera, se cumple aqui, al obrar con asesona especializada, bajo una
Interpretacion razonable del articulo 60 de |4 Ley 610 de 2000 (Inhabilidad para la suscripeidn de contratos
con la inclusion en el boletin, no con ta sola ejecutoria del fallo}, y en un contexto en ei que, como lo narro
el testigo, no existia claridad siquiera dentro de |a propia Bolsa.

Ahora, si la autoridad emitic una sefial institucionzl de habilitacion tras el 20 de marzo, el eventual disenso
hermenautico posterior no era humanamente evitable para el intermediario que seguia un criterio tecnico
respaldado por su apoderado y por Ia practica de mercado. Eso, por definicion, sita el caso en el terreno
del arror invencible y excluye cualquier reproche subjetive. Maxime cuando en el desarrollo del presente
proceso ha sido claro que no es razonable trazladar !z comisionista {as consecuencias de una eventual
dascoordinacion normativa o procedimenta! de la Bolss, y que sancionarla por tales circunstancias
vulneraria la confianza legitima, fa seguridad juridica y la buena fe,

Finalmente, insiste en gue los hechos son cobharentes con una conducts diligante y de buena fe: entre el
avizo del fallo (20 de marzo) y la inclusion en el boletin (27 de marzo) se mantuvo la operacion conforme
al antendimionto juridico adoptado; conocida la Inclusidn, se comunicéd de inmediato el cambio de estatus,
Sancionar ese obrar prudente convertiria el régimen en responsabilidad objetiva, A la luz del estandar
jurisprudencial, Ia interpretacion seguida por la disciplinada fue invencible; en consecuencia, no habria
dolo ni culpa y procederia la exoneracion,

2.2.5.  Yerros en la configuracidn de [a sancion,
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Por ultimo afirma que, |la tasacion de |z multa desconoce los parametros de proporcionalidad y
razonabilldad que el propio falle Invoca, y que la Sala se limita a enfatizar un supuesto “efecto disuasorio”
sin identificar un daflo real i explicar por qué, pese a la absalucion del segundo cargo, resultaba necesario
impener una sancion pecuniana elevada por el primero. Resalta que dicha incongruencia, vacia de
contenido el juicio de materialidad y convierte la graduacién en un ejercicio declarativo, no en una
motivacion concreta anciada en hechos y criterios reglamentarios. £l Reglamento de {a Bolsa, art. 2.4.2.3,
nums. 2, 2 y 4 exige valorar -para agravar o atenuar- (I) la resistencia u obstruccion a la funcidn
investigadora; (ii] }a utilizacion de madios que induzcan a engafio o encubran efectos; vy [iii) |a obtencion
de lucre o aprovechamiento indebido, Y qua, por el contratio, nada de esto se probé respecto de la
comisionista, no hubo resistencia ni obstruccion, no se emplearon artificios ni se encubrieron heches vy,
lejos de obtener provecho, |a firma soporto pérdidas cercanas a 5700 millones por el pago del fallo, las
cesiones ¢ terminaciones contractuales, precisamente orlentadas a mitigar riesgos. Si esos deberes
reglamentarios no fueron quebrantados, su evaluacion debe operar a favor de la investigada como
atenuante, no quedar neutralizada,

A lo anterior se suman atenuantes expresos del mismo art, 2.4.2.3: el num. & (grado de prudencia y
diligencia en la atencion de deberes y aplicacion de normas) v el num. 10 (adopcidn de soluciones en favor
de mandantes, clientes e inversionistas). Por consiguiente, reitera |a recurrente, que actuod con asesoria
especializada, se sujetd a una interpretacion juridica razonable, comunico |a Inclusién en el boletin cuando
lo conocio y mostro disposicion efectiva para reordenar operaciones en beneficio de las entidades piblicas
vy la Bolsa. La omisién de estos atenuantes romperia la 1dgica del sistema sancionatorio y conduce a una
respuesta mas severa de la que el propio Reglamento permitiria.

Con ese cuadro, la multa de dieciseéis (16) SMLMV seria desproporcionada. La correcta aplicacion del art.
2.4.2.3, con |la ausencia de los supuestos de los nums. 2, 3 y 4 interpretada s favor, y con los atenuantes
de los nums. 6 y 10, impone, como maximo, una amonestacion. Cualquier cosa distinta desconoceria el
principio de proporcionalidad v la finalidad correctiva, no punitivista, del régimen disciplinario de {a Bolsa.

Finalmente, se vuelve a indicar, que lo expuesto por ningun motivo comporta aceptacion de hecho alguno
que sea contrario a [a ley o al Reglamanto de la Bolsa,

2.2.6. Conclusiones.

En relacion con ia supuesta inaplicabilidad del Codigo General Disciplinario (CGD) a la Bolsa y a sus
comisionistas, resalta que no puede subsistir duda ly menos an la propia Bolsa Mercantil y su Sala Plana),
la Ley 1952 de 2019 na se aplica a a Boisa Mercantil ni 2 Ias sociedades comisionistas. ¥ que, en ese orden
de ideas, la comisionista no es sujeto disciplinable del articulo 70 del CGD vy, por tanto, ninguna de sus
disposiciones (incluido el articulo 47) resulta pradicable en su contra, Cualguier intento de extender ese
régimen por “interpratacion” quiebra el principio de legalidad,

Lo expuesto, lo sustenta en el heche segun el cual, el pnmer cargo se edifico, de modo inescindible, sobre
ol articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 -la propia motivacién del pliego lo deja trazado de forma indeleble-,
al ser esa norma improcedente frente a la comisionista, ef cargo careceria de basamento juridico y debe

Expediente 255:202% Sala Plana
Reseluddn de Apelacidn
$axion 484 del 26 do aners de 2026

Pigina 9 do 61



PEX 6292529 FAX: 6292524 Ext. 165
_.I BMC DE COLOMBIA Bogota D.C

|

! > BOLSH Calle 113 # 7 - 21 Torre A Pizo 15
}. MERCANTIL £dificio Teleport Business Park
’ www.botsamercantil.cam.co

CAMARA DISCIPLINARIA

decaer. Por otra parte, y frente a la unidad logica del plego: la suerte del segundo cargo arrastra al
primero, Si la idonaidad del articulo 42 llevd a desestimar el segundo cargo, |déntica conclusién
correspondse al primero, cuyo sustento normativo es al mismo, No e2 viable sostener resultados disimiles
cuando el defecto comun es |a referida norma aplicada.

De conformidad con lo expuesto, el Reglamento disciplinario de |a Bolza no preve reformar, morigerar o
subsanar el plisgo en el falio de primaera instancia, La Sala de Decision no podia “reconstruir” ex post el
pliego obviando la mencion del articulo 42 en la resolucion que se apela, pues esta norma fue parte
fundante del primer cargo. Insiste on que los impactos invocados por {a testigo de la Bolsa (ajustes
operativos, dudas de entidades, readjudicaciones) son efecto directo de la existancia y publicidad del fallo
con responsabilidad fiscal y de |a inclusién 2n el boletin, no del supuesto "reporte tardio”,

Asi, al no demaostrarse nexo causal ni perjuicio -ilicitud sustancial- concreto atribuible al momento de!
aviso, el elemento material de la Infraccion se desvaneceria. Asi pues, sefiala que en el curso del proceso
disciplinario no se acredito perjuicio real y concreto al mercado y que Unicamente se presentaron
supasiciones y referencias Indirectas que dificiimente pueden ser atribuidas con exclusividad a la
comisionista, Las actuaciones adelantadas por ésta, en su criterfo, evitaron que se materializara un dafio
reputacional al escenario Bursatil, incluso a pesar de las dudas y vacios regulatorios demostrados por la
Baolsa frente a aspectos juridicos, operativos y tecnicos,

En ese sentido, manifiesta que el pliego no preciso si la imputacién era dolosa o culposa, nl expuso indicios
sencs que lo respaldaran, Ello vulnera tipicidad, claridad, especificidad y congruencia de |a imputacion, e
implde un contradictorio real, Falacia del "hombre de paja’. La Sala carlcaturiza |a tesls defensiva: no se
pidio convertir el pliego en sentencia, sino definir el elemento subjetivo y |a base indiciana minima para
ejercer defensa tecnica, No puede haber culpa si se tiene una interpretacicn razonable de una norma
(articulo 60 de la ley 610 de 2000), aungue posiblemente equivocada,

De conformided con los argumentos expuestos con anteriotidad, de manera comedida, solicita la
recurrente que se revoquen los numerales primero y tercero de la Resolucion No. 511 del 25 de septiembre
de 2025, En su lugar se disponga fa abselucion y el archivo de fa presente causa disciplinaria,

De manera subsidiaria, solicita modificar la sancion de multa por una amonestacion publica, de
conformidad con la exposicion realizada ya que so trato de una situackdn complatamente nueva dentro
del escenario de Bolsa para la cual no existe regulacion especifica para su tratamiento. Es decir, valorando
ol alto grado de prudencia con que actud la disciplinada bajo su interpretacion razonable del articulo 60
de la ley 610 de 2000. Frente a esta ultima peticion subsidiaria, s= deja fa siguiente claridad: esa solicitud
se presenta con el fin do morigerar Ja sancién, pero de ninguna manera comporta la aceptacion de una
actuacidn contrana al reglamento de la Bolsa. Para la spelante, en términos de justicia, ol unico camino es
la absolucion.

2.3. Contenido del recurso de apelacion interpuesto por el Area de Seguimiento,

En ejercicio de las facultades conferidas en los articulos 2.5.2.1.6,, 2.5.2.2.12. y 2.5.2.2.13 del Reglamento,
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v habiendo sido notificada de |a Resolucion 511 e| 4 de noviembre de 2025, via correo electronico, |a Jefe
del Area de Seguimiento, interpuso recurso de apelacidn en contra de aquella, dentro del término
otorgado reglamentariamente, ol 14 de noviembre de 2025, presentando los sigulentes argumentos:

2.3.1.  Ausencia de tipicidad

El Area de Seguimmnto elevd un segundo cargo en contra de la disciplinada por la violacidn del numeral
2.1, del articulo 3.6.1.3. del Reglamento conforme al cual las sociedades comisionistas miembros, como
condicion para participar en ol Mercado de Compras Publicas (MCP) y, en especial, para celebrar
operaciones por cuenta de una entidad estatal, no pueden encontrarse incursas “ _en ninguna causal de
inhabilidad o incompatibifidad de las previstas en la Constitucion, las feyes y la regulacion, para celebrar =i
contrato de comision con la Entidad Estatal respectiva.”

Dicha norma fue invocada en el numeral 2.2.1. del Pliego de Cargos como violada, pues es en atencién a
lo dispuesto en elia, que no en el paragrafo primero de! articulo 42 de la Ley 1952 de 2018, que |la
disciplinada ha debido abstanerse de participar en las ruedas de seleccion celebradas con el fin de ascoger
la socledad comisionista de bolsa encargada de actuar por cuenta de las entidades estatales interesadas
en comprar en el MCP.

Ello, luego de que |a Gerencia Departamenta| Colegiada del XX, de |a Contralaria General de la Republica
(en adelante “Contraloria Departamental”), mediante Auto 0000089 del 2 de marzo de 2025, notificado el
6 de marzo de 2025, no repusiera el Falio No. PRF-80632-2021-40764 00005 del 18 de diciembre de 2024,
emitido en contra, entre otros, de la disciplinada, mediante el cual fallé con responsabilidad fiscal al
proceso verbal de responsabilidad fiscal de unica instancia identificado con el nimero sefialado, que
adelanto la Contraloria Departamental con ocasion del dafio que lesiond los intereses patrimoniales del
Departamento, * . relacionade con las presuntas Irregularidades que afectaran lo recursos del Programa
de Alimentacion Escolar PAE vigencia 20197,

Recuerda el Area, que para participar en la rueda de seleccion del MCP se deben cumplir una serie de
requisitos habilitantes, que, en un case, corresponden con los propios de la condicidn de sociedad
comisionista miembro de una bolsa de productos (por ejemplo, estar activa) y los consagrados en la
normativa legal y reglamentaria vigente para celebrar contratos con entidades estatales,

Ahora bien, la norma reglamentaria desconccida segun |a cual, guien pretenda celebrar operaciones por
cuonta de una entidad estatal no debe encontrarse Incursa en ninguna causal de Inhabilidad de las
previstas en la Constitucion, las feyes y la regulacidn, para celebrar el contrato de comision con la entidad
estatal, se explica on que la contratacion con recursos publicos de bienes y servicios de caracteristicas
técnicas uniformas, asi como de productos de origen o destinacidn agropecuario, a través de bolsas de
productos, que autoriza la Ley 1150 de 2007 bajo Ia modalidad de seleccion abreviada, debe respetar . las
disposiciones propias del régimen contractuasl publico, atendiendo los principios de transparencia,
aconomia y seleccion objetiva que nigen !a contratacion estatal, de tal suerte que las operaciones en el
MCP se estructuran, celebran y ejecutan teniendo en cuenta tales preceptos,

Expediente 255:202% Sala Plana
Reseluddn de Apelacidn
$axion 484 del 26 do aners de 2026

Pagra 11 de 6}



PEX 6292529 FAX: 6292524 Ext. 165
'.I BMC DE COLOMBIA Bogota D.C

|

h % BOLSH Calbe 313 8 7 - 21 Torre A Piso 15
]' MERCANTIL Eddicia Teleport Business Park
’ www.botsamercantil.camico

CAMARA DISCIPLINARIA

En cuanto a la normatwvidad relacionada se destacan, pero sin limitarlas a la Ley 80 de 1993, |a Ley 1150
de 2007, el Decreto 1082 de 2015 y cualquier otra norma que las modifique, derogue o subrogue.” De ahi
que ol articulo 2.2,1.2.1,2.11. del Decreto 1082 de 2015 prevea que, ademas de las disposiciones de diche
decreto, la adquisicion de bienes y servicios de caracteristicas técnicas uniformes en bolsas de productos
se rigen por ¥, lo pravisto en el Decreto 2555 de 2010 y las normas que o modifiquen, aclaren, adicionen
o sustituyan y los raglamentos internos de las bofsas de productos (...)",

Es pues en este contexto, que insiste en que el Pliego de Cargos se invoca el articulo 42 de |a Ley 1952 de
2018, en concordancia con la mencionada norma del Reglamento, a efectos de la configuracion de fa causal

de inhabilidad que le impedia a a disciplinada participar en las ruedas de seleccion celebradas con el fin

de escoger |3 sociedad comisionista de bolsa encargada de actuar por cuenta de las entidades estatales

interesadas on comprar on of MCP, conforme a cuye paragrafo primero: () 1. Quien haya sido declarado

responsable fiscalmente sera inhabil para el ejercicio de cargos publicos y para contratar con el Estado

durante los cinco (5) aflos sigulentes a la ejecutoria del fallo correspondiente. | )",

Ahora bien, tambien expresa que, en la Resolucion No. 511 del 25 de septiembre de 2025, la H, Sala de
Decision de la Camara Disciplinana se pronuncio sobre el alcance del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019,
en &l sentido de considerar que no resulta aplicable en la presente investigacion disciplinaria, dado que,
en su opinion, “e! mismo pertenece al Régimen Disciplinario Estatal y per lo tonto, le resulte aplicoble a
servidores piblicos o, de forma excepcional, a particulares disciplinables, Gnicomente cuando se subsumen
en [os supuestos taxotivos del articulo 70 del Codigo Generel Disciplinario - CGD- (ejercicio de funcidn
publica, odministracion de recursos publicos, labores de interventoria o supervision, o colidad de auxilior
de lo Justicic), sin que pueda predicorse que resulto oplicable o las sociedades comisionistas de la Bolso
como es el caso de o investigedo,” '

Y en otros apartes, agrego al respecto dicha Sala: “(...) Ahora bien, a efectos de logror la adecuacion de lo
conducta y le norma citodo come infringido en el pliego résuita de vital importoncia adentrarnos en &l
olcance del referide articulo 42, cuyo encabezado como se¢ observa dispone “También constituyen
inhabilidodes pora desempefiar corgos publicos, a partir de la ejecutoria del falle, las siguientes:* Asl las
cosas, la Sala advierte prima facle que ¢l encaberado de la disposicion présuntamente Infringida tiene un
alconce especifico en cuanto se refiere o los inhabilidades para desempefar cargos publicos, evento este
gue no guarda cancardancia con la conducta endilgada a la investigada, cual es no abstenerse de participar
en e/ MCP estando inhabilitada para controtar con el Estado ()",

2.3.2. Motivos de inconformidad - Aplicacién del articulo 42 de la Loy 1952 de 2019

El Area de Seguimiento respetucsamente disiente de la decision adoptada por la Sala de Decisién con
fundamento en el alcance que lo da al articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, cuando manifiesta que “(..} el
encabezado de |a disposicion presuntamente infringida tiene un alcance especifico en cuanto se refiere 3
las inhabllidades para desempefiar cargos publicos, evento este que no guarda concordancia con la
conducta endilgada a la investigada, cual es no abstanerse de participar en el MCP estando inhabilitada
para contratar con el Estada. (). ¥ asi se afirma porque, a dferencia de lo que sostiene la Sala de
Decision, la inhabilidad consagrada en el paragrafo primero del citado articulo 42 es una Inhabilidad
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objetiva, autdnoma, derivada de la responsabilidad fiscal, y no de la condicion de servidor publico. Simese
a ello gue la norma no distingue entre perscnas, sino que se refiere, en general, a “Quian haya sido
declarado responsable fiscalmente ", para inhabilitarlo no sélo para el sjercicio de cargos publicos sino,
también, para contratar con el Estado.

De ahi que, aun cuando el encabezado del citado articuio 42 hace referencia a las "inhabifidades para
desempefiar cargos publicos”, insiste en que el paragrafo primero tiene autonomia normativa, en tanto
introduce una inhabilidad adicional, aplicabie a personas naturales y juridicas declaradas fiscalmente
responsables, que trasciende el sjercicio de cargos organicos o pablicos. Desconocer la clars redaccion del
articulo implicaria desconocer su propio contenido, ws decir, su literalidad, al igual que vaciaria de
contenide su finalidad protectora del patrimonio piblico, pues permitiria que una persona juridica
declarada responsabie fiscalmente continuara contratando con el Estado, a pesar de estar Inhabilitada,

Haciendo propias las palabras de la Corte Constitucional, “Las inhabilidades constituyen una limitacion de
ia capacidad pora contratar con las entidades estatales que de modo general se reconoce a las personas
naturales y Juridicas, y obedecen a la falta de aptitud o a la carencio de una cualidad, calidad o requisito
del sujeto que lo Incopacita para poder ser parte en una relacion contractual con dichas entidades, por
rozones vinculadas con los altos intereses publicos envueltos en las operaciones controctuales que exigen
que estas se realicen con arreglo @ criterics de Imparcialidad, eficacie, eficiencia, meralidad y
transparencia. Es por eflo, que se prohibe que occedan a la contratacion estatal las personas que tengan
intereses controrios o jos de las entidodes publicas con las cuales controto o que carezcon de los requisitos
o condiciones que puedan repercutir en el correcto, eficiente y eficaz cumplimiento del contrate.”

ContinGa con su argumentacion €| Area, estableciendo que en su opinion, |a interpretacion que hace la
Sala de Decision del citado articulo 42, en el sentido que solo regula inhabilidades para desempeiiar cargos
publicos v, por ello, no serla aplicable |a inbabllidad para contratar con el Estado en el caso de una persona
juridica, desconoce el texto exacto y expreso de la norma, que con autonomia la consagra con caracter
goneral, Aun cuando lo anterior, considara, setia suficiente para demostrar la aplicabilidad de la causal de
inhabilidad para contratar con el Estado, lo cierto es que la comisionista también es sujeto disciplinable, a
la luz del articulo 70 de la Loy 1952 de 2019. ¥ lo es, en primaer lugar, porque sagun el articulo 70 de esta
Ley son sujetos disciplinables quienes administren recursos publicos, y "Administran recursos publices..”,
a voces del mismo articulo, ", .aquellos particulares que recaudan, custodian, liquidan o disponen el uso
de rentas parafiscales, de rentas que hacen parte del presupuesto de las entidades piblicas o que estas
Gltimas han destinado para su utilizacion con fines especificos.”

Pues bien, en el Fallo No. 00005 del 18 de diciembre de 2024, la disciplinada fue declarada responsable
fiscalmente por la Contraloria Departamental, al encontrar probados los elementos que integran |a
responsabilidad fiscal, entro los cuales se resalta el sigulente: “{..) una conducta dolosa o culposa
atribuible a una persona que realiza gestidn fiscal (...)". Gestion fiscal que, de conformidad con el articulo
3¢ de la Ley 610 de 2000, se define como “(..) & conjunto de actividedes econdmicas, Juridicas y
tecnologicas, gue realizan los servidores publicos y las personas de derecho privado que manejen o
administren recursos o fondos publicos, tendientes a lo odecuoda y correcta adquisicidn, planeocién,
conservacion, administracion, custodia, explotacion, enajenacion, consumo, adjudicacion, gasto, inversion
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y disposicion de los bienes publicos, asi como a la recoudocion, manejo e inversion de sus rentas en orden
o cumplir los fines esenciales del Estado, con sujecién a los principios de legalldad, eficlencia, economis,
eficacia, equidad, imparcialidad, moralidad, transparencio, publicided y vajoracion de los costos
ambientales. (...)".

En sentencia C-840 de 20019, la Corte Constitucional se refiric a |a responsabilidad fiscai de ia siguiente
manera ‘(. ) La responsabilided fiscol unicamente se puede pregonar respecto de los servidores publicos
y particulores gue estén juridicomente hobilitodos poro ejercer gestion fiscal, es decir, que tengan poder
decisoric sobre fondss o blenes del Estado puestos o su disposiclon. Advirtiendo que esa especiol
responsabilidad estd referido exciusivomente o los fondos o bienes pablices que halléndose bojo el radio
de occion del titular de lo gestion fiscal, sufron detrimento en la forma y condiciones prescritos por la ley.
La gestidn fiscal estd ligada siempre o unecs bienes o fondos estatoles inequivocamente estipulados bajo la
tituloridod ‘administrativa o dispasitiva de un servidor publico o de unm porticular, concretamente
identificodos. ()" Tal como lo sefialé la Contraloria Departamental Coleglada del Quindio, la disciplinada
con la intervencion de otros investigados, °(..) controrioron mandotos legoles y contractuoles,
materiolizando con ello una gestion fiscal antieconomica, Ineficaz e ineficiente, incumpliendo los fines
esencioles del Estado, pudiendo afirmar que los controtistas en cita contribuyeron con la gestion fiscal
fallida. {..)".

Es decir, con dicho Fallo. quedd demostrado en consideracion del Area, que Ia disciplinada ejercio una
gestion fiscal, que fue fallida, dado el poder decisorio que tenia sobre los bienes del Estado puestos a su
disposicien; lo anterier, bajo el marco del contrato de comsision en el que !a comisionista actuo por cuenta
del Departamento an la punta compradora, cbjeto de analisis en la decision mencionada,

En segundo lugar, aun cuando el articulo 3.1.3.5.5 de Ia Circular Unica de |a Bolsa, - en adelants la CUS,
dispone que, tratandose de operaciones celebradas en el MCP, ol cumplimiento de las obligaciones de
pago, asi como la constitucion de garantias en dinero destinadas a su cumplimiento, se llevara a cabo bajo
la responsabilidad de las sociedades comisionistas de bolsa sin que se transfieran dineros a éstas, el mismo
articulo dispene que “(..) La presente disposicion no altera ni modifica las obligaciones propias del
contrato de comisidn suscrito entre la Sociedad Comisionista y sus clientes, por o que, tanto la entrega de
dineros correspondientes al page de obligaciones pactadas en el MCP, comeo la entrega de dineros
correspondientes a garantias y sus respectivos rendimientps, constituidas respecto de operaciones
celebradas en el MCP, se llevard a cabo en cumplimiento de los deberas atribuibles a las Sociedades
Comisionistas. Por este motivo deberan suministrar !a informacion necesaria y llevar a cabo la debida
diligencia para hacer efectivo el cumplimiente de obligaciones y la transferencia de dineros
corresppndientés a garantias constituidas, (...)",

En ese sentido, aunque los dineros de las operaciones del MCP no se transfieren a las cuentas bancanias
de las sociedades comisionistas de boisa, como lo menciona |z Sala, éstas si tienen facultades de
disposicion sobre los dineros que integran el presupuesto estatal on las operaciaones realizadas en ol MCP,
Refuerza lo expuesto &l articulo 6.3.1.1.7, de |z CUB, que regula la responsabilidad de las sociedades
comisionistas de bolsa que actuan en la punta compradora del MCP, al instruir fo sigulente:
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“Articulo 6.3.1.1.7. Pago punta compradoro. Los Terceros Autorizados gue hagan giros directos al sistema
de compensacion y liquidacion, deberdn efectuar el pago de sus obligaciones mediante transferencia
electronica o la Cuenta de Liquidacion de la Bolsa, dentro del horaric establecido para e! efecto y de
gcuerde a los condiciones de pago pactadas en la operocion y contenidas en la Ficha Técnica de
Negociacian, Serd responsobilidad de los Participantes confirmar a la Bolsa la dispenibilidad de los recursos
girados por lo Entidod Estatal en las operociones celebrodos en el MCP, o por &l cliente o el Tercerc
Autorizade en operaciones celebradas en el MERCOP, asi coma dor lo instruccion de aplicacion de los
mismos, efecto paro el cual deberon diligenciar los formatos establecidos en el Anexo No. 29 de la presente
Clreular. De acuerdo con esto, es obligocion del Participante confirmar a la Bolsa el numero de Ja (s)
operacion (es), la fecho de consignacion de los recursos, ast como también confirmar el saldo disponible
después de cado instruccidn de aplicacion”.

Senala sl recurso que dicho Anexo No. 29, contiene una Instruccion irrevocable a la Bolsa, por parte de la
sociedad comisionista compradora, para que se apliquen los recursos publicos de las entidades estatales
& las obligaclones de pago originadas en ias operaciones de compra, registradas en &! sistema de
compansacion y liquidacion de las operaciones efectuadas en el escenano de fa BMC. En consecuencia,
aunque las socledades no reciben directamente los recursos plblicos en las operaciones del MCP, si
intervienen de manera activa en su manejo y disposicion a través de funciones de intermediacian,
verificacion, custodia v disposicion. Estas actuaciones implican la participacion en la administracion de
recursos publicos, lo que evidentemente las hace destinatarias de las normas del régimen disciplinario
previsto en la Ley 1952 de 2019, como a3 el caso del citado articulo 42,

Por lo tanto, nada de “irrazonable. .” tiene el considerar " .sujeto disciplinable a las socledades
comisionistas que operan en | MCP," pues no es cierto que “._.su labor es estrictamente intermediaria...”.
Ciertamente “...no comporta investidura de autoridad ni ejercicio de funcion publica”, como se menciona
on la Resolucion recurrida, pero no es verdad que el “. vinculo con el Estado (ses) de naturaleza
exclusivamente contractual " y no sea ", publico ni orientado directamente al cumplimiento de fines
astatales, sin administracion de recursos publicos en los términos del articulo 3" de la Ley 610 de 2000,

e
¥ ast lo afirma el Area porgue:

* E| contrato de comision que celebran la entidad estatal vy la sociedad comisionista miembro en o marco

del MCP es un contrato estatal, de conformidad con el articulo 32 de ia Ley 20, y por eso debe publicarse

on ol SECOP. Distinto es el contrato que celebran las sociedades comisionistas de bolsa en ol MCP por

cuenta de la entidad estatal, ese si privado y sometido a las reglas propias de escenarios publicos de

negoclacién de blenes alll tranisabies. Son dos esferas contractuales distintas y con regimenes no

equiparables enteramente. (i} el del contrato de comisidn, sometido a las reglas propias de éste y al cual

confluyen las narmas que también debe respetar al efecto la entidad estatal, y (ii) 2l del contrato de
compraventa que celobran en los mercados de ia Bolsa las socledades comisionistas miembros, por cusnta

de sus comitentes, con independancia de su naturaleza jundica,
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* La propia definicion de gestion fiscal que contempla el articulo 3% de la Ley 610 de 2000, Ia refiere como
“{...) el conjunto de actividades econdmicas, juridicas y tecnologicas, que realizan los servidores publicosy
las personas de derecho privado que maneien o administren recursos o fondos publicos, tendientes a la
adecuada y correcta adquisicion, planeacion, conservacion, administracion, custodia, explotacion,
enajenacion, consumoe, adjudicacidn, gasto, inversion y disposician de las bienes publices, asi como a la
recaudacion, manejo & inversion de sus rentas en orden a cumplir los fines ezenciales del Estado, con
sujecion a los principlos de legalidad, eficiencia, economis, eficacia, equidad.”

Entonces, manifiesta que 3i es clerto, que 18s personas de dereche privado, cuando administran recursos
publicos, lo hacen en orden al cumplimiento da fines estatales. Por todo ella es que segun lo maenclonadoe
por el Area, el Cartificado de Antecedentes de Ia Procuraduria General de [a Nacion, emitido el 27 de marzo
de 2025 con ol registro deo inhabilidades fiscales de la disciplinada, tiene ¢como fundamento legal de |a
"INHABILIDAD PARA CONTRATAR CON EL ESTADO" el paragrafo 1 de!l articulo 42 de la Ley 1952 de 2018,
tal como se llustra a continuacién

—— Y Ty -
—tetncs s (mesemamel bona
- - e rew

Ahora bien, como segun se demostro en el pliego de carges, inziste en que la decision de la responsabilidad
fiscal de la comisionista cobro firmeza con la notificacion NG

. Es entonces a partir de este momenta, que surgio para la Contraloria General de
la Rapublica fa chiigacion de publicar en ¢l Baletin de Responsables Fiscalos of nombre de la Sociedad
Comisionista, con la finalidad de que los representantes legales, asi como las nominadores v demas
funcionarios competentes, se abstengan de nombrar, dar posesion o celebrar cualquier tipo de contrato,
con quienes aparezcan en ol boletin deo tesponsables, Lo anterior, con fundarmenta eén of articulo 60 de fa
Ley 610 de 2000, que dispone lo siguiente:
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“(...) Boletin de responsobles fiscales. La Contraloria General de la Republica publicara con periodicidad
trimestral un boletin que contendrd los nombres de las personas naturales o juridicas a quienes se les
haya dictado fallo con responsabilidad fiscal en firme y ejecutoriodo y no hayan satisfecho la obligaciéon
contenida en él. Pora efecto de lo anterior, las contraiorias territorioles deberan informar a la Contraloria
General de o Republico, en lo forma y términos que esto establezca, la relacién de las personas o quienes
se les haya dictado falio con responsabilidad fiscal, asi como de los que hubieren acreditcdo el pago
correspondiente, de los follos que hubleren sido anulodes por la jurisdiccidn de Jo contencioso
administrativo y de los revocociones directas que hayaon proferido, paro incluir o retiror sus nombres del
boletin, segun el caso. El incumplimiento de esta obligacidn serd cousal de mala conducta. Lo
representantes legales, os/ come los nominadores y demas funcionarios competentes, deberon abstenerse
de nombrar, dar posesion o celebrar cualquier tipo de contrato con quienes aparezcan en el boletin de
responsables, 5o pena de incurrir en cousal de mala conducta, en concordancia con lo dispuesto en el
articulo 6° de {o Ley 190 de 1995. Para cumplir con esta obligacion, en el evento de no contar con esta
publicacidn, los servidores publicos consultaran a la Contraloria General de la Republica sobre la inclusién
de los futuros funcionarias o contratistas en el boletin. [..)".

Ello qulere decir que desde fa Ley 610 de 2000, la cual establece el tramite de loz procesos de
responsabilidad fiscal de competencia de {as contralorias, ya se estabiecia la inhabilidad de contratar con
ol Estado para quienes hayan sido declarados responsables fiscalmente. Posicion que también encuentra
respaldo en la Circular 0117 del & de enero de 2002 del Contralor de Bogota, quien manifesto lo siguiente:
“{..) los llamados Deudores Fiscales se encuentran inhabllitados para ser Servidores Publicos o
Contratistas del Estado, por lo cual es preciso aclarar que la prohibicion consagrada en el articulo 60 de la
Ley 610 do 2000 respecto da los representantes legales, nominadores y demas funcionarios compatentes
para nombrar, dar posesion o celebrar cualquier tipo de contrato, con quienes aparezcan en el Boletin
de Responsables Fiscales, se predica en cuanto el Estado es uno solo, cualquiera sea la Entidad Territorial
en |a que la persona con "antecedentes fiscales™ haya cometido la conducta dolosa o culposa
generadora del dafio al patrimonio publico y sobre ella recaiga un fallo con responsabilidad fiscal.

Siendo la maralidad, como antes se explico, uno de los principios rectores de la Funcion Administrativa, |a
inhabilidad para desempefiar cargos publicos o para ser Contratista en cualquier de los niveles de la
Administracion (nacional, departamental, distrital o municipal) constituye un mecanismo de defensa del
patrimanio publico, por cuanto impide a los responsables fiscales obtener beneficios del Estado (del cual
son deudores). (..)"

Desde luego, 1o dispuesto en dicho articulo no significa que la inhabilidad sura con ocasién de la
publicacion en el Boletin de Responsables Fiscales de la declaracion de responsabilidad fiscal en firme, en
cuanto el Boletin no es constitutive de fa misma. Es en congruencia con el paragrafa 1 del articuio 42 de 1a
Loy 1952 de 2012 que quienes hayan sido declarados responsables fiscalmente quadan inhabilitades para
contratar con ef Estado, con independencia de la fecha en que se publique ! citado Boletin, siempre que
la decision de la Contraloria se encuentre sjecutoriada. *[. ) PARAGRAFO 1. Quien haya sido declarado
responsable fiscalmente sera inhabil para el ejercicio de cargos publicos y para contratar con el Estado
durante los cinco (5) aflos sigulentes a la ejecutoria del fallo correspondiente. ( )"
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Ahora blen, el Departamento Administrativo de |2 Funcion Publica, en Concepto 379111 de 2022,
menciond en relackan con el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, lo sigulente: *(..) De acuarde con el texto
legales (sic) expuesto, quien haya sido declarado responsable fiscalmente sera inhdbil para el ejercicio de
cargos publicos y para contratar con el Estado durante los 5 afios siguientes a2 la ejecutoria de! fallo
correspondiente, inhabilidad que cesard cuando [a Contraloria competente deciare haber recibido el pago
o, si este no fuere procedents, cuando {a Contraloria General de |a Republica exciuya al responsable del
boletin de responsables fiscales, También estard inhsbilitade quien hayas sido sancionado
disciplinariamente con esta sancion. (...)"

Nétese entences, que el pardgrafo 1 del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 si refiers dos inhabilidades
paraz quienes han sido deciarados responsables fiscalmente, a saber, desempefar cargos publicos v
contratar con ol Estado, esta Ultima para el caso que nos ocupa, v o3 que, como lo sefialé el Contralor de
Bogota, tales inhabilidades “(..) constituye un mecanismo de defensa del patrimonio publico, por cuanto
impide a los responsables fiscales obtener beneficios del Estado (del cual son deudores) ()",

Asi las cosas, por las consideraciones puestas de presente a lo large de este numeral, no considera factible
interpretar la norma bajo estudio con el alcance restrictivo que le da |a M, Sala de Decision, y concluir una
ausencia de tipicidad, pues de ser asi se estarian desconociendo las disposiciones legales antes
mencionadas. Adicionalmente, la aplicacion de dicha tesis desconoceria el principio de moralidad, que,
como ya se menciond, es el principio rector de la funcion administrativa y atentaria contra el interés
general. En este sentido, quedando en firme el Fallo citado, la disciplinada se encontraba inbabilitada para
celebrar contratos con el Estado, con lo cual ha debido dar aplicacion al numeral 2.1. de! articulo 3.6.1.3,

En funcion de lo manifestado, habiéndose configurado segun el Area, la tipicidad de la conducta endilgada,
se solicita de manera respetuosa se revoque ia decision impugnada.

23.3. La participacion de la disciplinada en las ruedas de seleccién celebradas con posterioridad al
20 de marzo de 2025 y el principlo de 1a confianza legitima,

En relacian con el principio de confianza legitima, |a H, Sala de Decision manifesté o siguiente: “(,.) la Sala
estima pertinente abordar brevemente el principio de confianza legitima, el cual protege las expectativas
razonables que puede generar el actuar de !a autoridad, y demanda coherencia institucional. Bajo ese
entendido, no seria congruente sancionar una conducta que |a Bolsa hubiase admitido o tolerado tras
conocer fos hechos. ()", Y agrega: “( ..) el 20 de marzo de 2025, |a comisionista informa a la Bolsa sobre
la confirmacion del fallo con responsabilidad fiscal y, pese a allo, posteriormente fue saleccionada como
comisionista compradora en dos negociaciones, lo que cred y consolide en la investigada una sxpactativa
objotiva de legalidad y Babilitacién, sustentadas en fa conflanza legitima y la buena fe. ()",

Mativos de inconformidad - Aplicacién del principio de confianza legitima,

En primer término, ha de destacarse gue el 3 quo aborda el principio de !a confianza legitima para poner
de relieve la supuesta falta de congruencia al *( ) sancionar una conducta que |a Bolsa hublese admitido
o tolerado tras conocer loshechos. (...)". Posicion esta respecto de la cual el Area de Seguimiento disients,
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por cuanto considera que no es cierto que !a Bolsa haya "admitido o tolerada” |a participacion de la
comisionista en unas ruedas de seleccién “. tras conocer los hechos, ", en clara referencia al fallo 00005
del 18 de diclembre de 2024, emitido por la Contraloria Departamental, come lo afirma la Sala de Decision,

Previo a exponer las razones que sustentan el anterior aserto, considera pertinente plantear,
respetuosamente, algunas breves consideraciones en relacion con la aplicacion de dicho principio at
presente caso.

* El principio de ia confianza legitima y la teoria de los actos propios | Lo primero es que, aun cusndo la
jurisprudencia ne ha se pronunciade en el sentido de excluir la aplicacion del principlo de la confianza
legitima a las relaciones entre particulares, si ha sido consistente en su aplicacion, primordiatmente, al
campo de las relaciones entre la administracién y los administrados, ante cambios sorpresivos de aquélia,
Es decir, ha sido una linea jurisprudencial constante, tipica y consolidada, la de situar el ambito natural de
aplicacion dal principio de la confianza legitima en el marco de las refaciones entre el Estade y los
administrados.

Ahora bien, la Corte también ha invocado la teoria del respeto del acto proplo en la resolucién de conflictos
derivados de las relaciones entre la administracion y los administrados, bajo |2 dara premisa de que su
sustento, como en el caso de la confianza legitima, no es otro que ol principlo de la buena fe: “(..) Un tema
juridico que tiene como sustento el principio de la buena fe es el del respeto al acto propio, en virtud del
cunl, las actuaciones de los particulares y de fas autoridades publicas deberdn coflirse a los postulados de
la buena fe (art. 83 C.N). Principio constitucional, que zanciona entonces, como inadmisible toda
pretension licita, pero objetivamente contradictoria, con respecte al proplo comportamiento efectuado
por el sujeto. (...)"

Como se advierte de esta cita, la teoria del acto propio es un principio general de derecho, de aplicacion
en af trafico juridico general y, #n consecuencia, cobija tanto el campo de las relaciones administracion -
administrado come entre particularas, Ahora bien, en el ambito de las relaciones estrictamente entre
particulares, donde no hay ejercicio del poder publico ni actuacion administrativa generadora de
expectativas, [a proteccidn de [a buena fe se ha dado preferentemante a partir de la doctrina de los actos
propios, y es por 8sa razon que, a efectos del recurso presentado, se detiene el analisis de los requisitos
que la jurisprudencia ha expuesto para su configuracidn, de cara a lo manifestado por la Sala de Decision
en la Resolucidn abjeto del recurso,

* La Bolsa no tolerd o permitio a la disciplinada el acceso a ruedas de seleccidn estando inhabilitads, como
tampoco existe un comportamiento anterior, relevante y eficaz por parte de la Bolsa, que le haya genarado
a la disciplinada |2 conviceldn objetiva acerca de la legalidad y hablilitacion de su participacidn

El Area analizé el soporte argumentativo del a quo para aplicar e! principio de Ia confianza |egitima, con
base en el cual afirmo que “(..) el 20 de marzo de 2025, la comisionista informd a la Bolsa sobre la
confirmacion del fallo con responsabilidad fiscal y, pese a allo, posteriormente fue seleccionada como
comisionista compradora en dos negociaciones, [o que cred y consolidd en la investigada una expectativa
objetiva de legalidad y habilitacion, sustentada en la confianza legitima y la buena fe. (...)".
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Y, como se anoto anteriormente, se estudio bajo |a teoria del acto propio, que exige para su configuracion
los sigulentes requisitos, puestos de presente por la Corte Constitucional en la sentancia T-295 de 1999:
“(..) El respato del acto propio requlers entonces de tres condiciones paras que pueda ser aplicado:

8, Una conducta |uridicamente anterior, relevante v eficaz. Primera o anterior conducta que debe ser
juridicamente relevants, por lo tanto debe ser ejecutada dentro una relacion juridica; es decir, que
repercuten en ella, suscite la confianza de un tarcero o que revele una actitud, debiendo excluirse las
conductas que no incidan o sean ajenas a dicha relacion juridica. Pero ademas, hay una conducta posterior,
temporaimente hablando, por lo tanto, el sujeto emite dos conductas: una primera o anterior y otra
pasterior, gue s la contradictona con aguella,

b. El ejercicio de una facultad o de un derecho subjetivo por la misma persona o centros de Interes que
crea la situacion litigiosa, debido a la contradiccion atentatorio de la buena fe- existente entre ambas
conductas. Pretension, que es aquella conducta realizada con posterioridad a otra anterior y que esta
dirigida 5 tener de otro sujeto un comportamiento determinado. Lo fundamental de la primera conducta
e3 la confianza que suscita en los demas, en tanto que lo esencial de |a pretens:on contradictoria, es ol
abjeto perseguida.

¢. La identidad del sujeto o centros de interés que se vinculan en ambas conductas.,

Bajo estas consideraciones, el Area analizé la conducta de la Bolsa ante la Informacién dada por la
disciplinada sobre la confirmacion del fallo con responsabilidad fiscal por parte de la Contraloria
Departamental. Y lo hizo con fundamento en las pruebas obrantes en el expedionte contentivo de |a
presente actuacion, entre otras, en el testimonio de la Vicepresidente de Operaciones de fa Bolsa
Mercantil, rendido &l 18 de marzo de 202515, Veamos lo que eila manifests alii al respecta:

v 5D. "Sabe usted si XX informo a la Bolsa sobre falios de responsabilidad fiscal en su contra, y si ia
respuesta es afirmativa y si lo concce clare estd, ¢Qué informacion suministrd y cuando lo hizo?"

v V.0, "Entiendo que el 27 no el 20 de marzo XX informo del fallo de responsabilidad fiscal en la
Bolsa, En ese caso particular XX entiendo que sclamente remitia ese correo a la Presidencia del
Area Juridica ese correo (..) no pasg por el tamafio, entiendo que eran muchos documentos y
posteriormente tuvo una conversacion telefonica con la Balsa y los volvio a remitir el 25 de marzo
{..¥.

¥ S.D. “En que fecha y como conocio el Area a su cargo la confirmacion del fallo con responsabilidad
fiscal contra XX?"

v V.0, "El area a mi cargo tuvo conocimiento de la informacion, mas o menos ef 27, 28 no tengo la
fecha exacta, pero fue como el 27, 28 de marzo de la inhabilidad ()",

El testimonio precedente permite afirmar, de acuerdo con el Area de Seguimiento, que la razdn por la cuat
la disciplinada fue seleccionada el 26 y 27 de marzo de 2025 como cemisionista compradora de las
correspondientes entidades estatales no obedece a una conducta admitids o tolerante por parte de la
Balsa, como (o refiere el a quo, sino a que fue sdlo hasta el “27, 28 de marzo” que fue recibida |a
informacion enviada por fa disciplinada a !a Bolsa y, en consecuencia, que el Area de Operaciones conocio
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de la decision adoptada por la Contraloria Departamental respecto de la confirmacion del mencionado
fallo de responsabilidad fiscal,

En este sentido, advierte el Area de Seguimiento que no se configuran los requisitos exigidos para dar
aplicacién a la teoria del acto propio, pues no existe una "conducta juridicamente anterior, relevante y
eficaz”, por parte de la Bolsa, de la cual se pudiera generar una expectativa legitima acerca de su
posibilidad de participar en las ruedas de seleccion, luego de que le fue notificada [a decision en firme de
la Contraloria Departamental.

Se pregunta ol Area de Seguimiento: (Cual es esa conducta juridicamente anterior, relevante y eficaz, si la
Balsa salo recibio, cierta y efectivamente, la comentada informacion de parte de |a disciplinada que le
permitiera actuar, mediante correo del 27 de marzo de 2025, pues ol enviado el 20 de marzo anterior
reboto y, por consiguiente, no fue recibido? Si la disciplinada fue escogida en las ruedas de seleccion de
los dias 11, 26 v 27 de marzo, como comisionista compradora de las entidades estatales indicadas en el
siguiente cuadro, {cudl es ia conducta juridicamente anterior, relevante y eficaz?

ENTIDAD ESTATAL QUETO PROCESD FICHA BELECTION

Sarvico o6
» Vigilencia y 27 demanade 2025
i |_Segunigsd Prvaga
Matedicletas 26 g8 maza de 2025
Secos 11 de marza de 2025

Lo expuesto en precedencia le permite conclulr que en este caso no se cumplen los requisitos exigidos
parsa la configuracion de la teoria del acto propio, por lo que no encuentra el Area de Seguimiento razén
alguna para que se haya exonerado a la disciplinada por el desconocimianto del articulo 3.6.1.3,, numeral
2.1, del Reglamento, en concordancia con el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, con fundamento en =l
principio de la confianza legitima, como tampaco en la teoria del acto propio.

Ahora bien, si la Sala Plena llegase a considerar que lo procedente es |a aplicacion de! principio de |a
confianza legitima y no la tecria del acto proplo, resulta pertinente recordar lo que sobre el particular ha
pracisado el Consejo de Estado: *{.. } debe aclorarse gue fo confianzo o la buena fe de los administredos no
se protegen garantizando la estabilidad de actos u omisiones contraries ol erdenamiento juridico, pues
precisomente, el interés general se presento como un limite imponiendo ef deber o lo administracion de
enderezor fos actos v omisiones irregulares, sin otropellar los derechos fundamentales de los asoclados,
tales como el debido proceso admimstrative, para lo cual, por ejemplo, resultaria idéneo otorgor un
periodo razonable de tronsicion a los particufores, con el fin de que los mismos odecuen sus actuaciones
conforme al ordenamiento juridico. En otras pelobras, lo confionza legitima no puede alegarse pora
salvaguardar actuaciones que han sido expresamente proscritas gor la ley. [...}".
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De lo manifestado por Ia jurisprudencia del Consejo de Estado se advierte que |a administracion tiene la
facultad de cambiar las condiciones de su administracion siempre que éstas se anmarquen en el ambito
legal y no afecten el interés general. Bajo ess escenario, ol Area tampoco encuentra sustento para la
aplicacien del principio de !a confianza legitima sobre |z base de !as razones manifestadas por e! a quo,
pues claramente se observa el Incumplimiento por parte de la disciplinada del numeral 2.1, del articulo
3.6.1.3. del Reglamento, gue prohibe expresamente a las sociedades comisionistas que se encuentren en
alguna causal de inhabllidad participar como compradoras en el MCP, prohibicién que tiene como
fundamento, tal como ya se manifesto, proteger la moralidad administrativa como principio rector y, en
este orden, el interds general al proteger |a conflanza ciudadana y la transparencia en ia gestion publica.

Ahora bien, la buena fe orienta el ejercicio de las facultades discrecionales de |z administracion publica y
ayuda a colmar las lagunas del sistema juridico”. Asi mismo, fa H. Corte Constitucional, en punto a la buena
fe en relacion con la confianza legitima, ha manifestado: “( ..} A troves de! principio de confianza legitima
se ha logrodo un balance entre los Intereses publicos y privados, ol permitir gue lo administracidn avance
en el desarrollo de su gestion, y, ol mismo tiempo, proteja la buena fe que &l administrado ha depositado
en lo administracion publica, de lo que espera estabilidad en relacion con los condiciones vigentes Con
todo, en lo refocion entre lo administracién y el administrodo, se entiende que la primera tiene la facultad
de cambiar tas condiciones. mediante la adopcion de medidas como politicos publicos, progromas y
proyectos y, en generol, actuaciones, siempre que lo haga bajo los pardmetros Jegales y canstitucionales,
v proteja Jas expectotivas del administrado, esto es, cuondo se cumplen requisitos de estabilided y buena
fe.

Es clarisimo qua la buena fe se presume, pero en este caso, a partir de las pruebas obrantes en el
expedients, resulta de dificil comprension que desde el 18 de diciembre de 2024 ia disciplinada estuvo en
conversaciones con {a Bolsa sobre el fallo de responsabilidad fiscal dictado en primera instancia y que solo
hasta el 20 de marzo de 2025 decidid informar a la Secretaria General de la Bolsa sobre la notificacion dal
Auto 00089 proferido por la Contraloria Departamental, por el cual se confirma el fallo con responsabilidad
fiscal en su contra, cuande dicho Auto le fue notificado desde el 6 de marzo de 2025.

Al respecto, es pertinente poner de presente el testimonio del Director Administrativo de la disciplinada
para la época de los hechos, en relacion con la fecha en la que la Sociedad Comisionista inicio
conversaciones con la Bolsa sobre e! varias veces citado Fallo. Yeamas:

¥ S.D. "En qué fecha XX le informo a !a Bolsa sobre los citados o sobre tos fallos de responsabiiidad
fiscal que usted conoce?

¥ Director. "(...} XX solo ha tenido un fallo de responsabilidad fiscal en su contra, que es con |a
Gerencia Colegiada del XX, ¢l fallo de primeras, pues ol falio se produjo el 18 de diciembre de 2024
y on ese momento sa le informo a la Bolsa acerca de la existencia del fallo y se le solicito apoyo o
ayuda para construir el recurso de reposicion que debia ser presentado a mas tardar el 3 de enero

(8

En complemento de lo manifestado, es de sefialar que sobre la informacion suministrada mediante correo
electronico a la Secretaria General de ia Bolsa, |a disciplinada no tuvo Ia debida precaucion de su recibo,
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dada la gravedad del asunto, ni conto con la seguridad de que el Area encargada conociera dicha
informacién opertunamente para tomar las medidas necesarias que evitaran una afectacion al mercado,
como efectivamente ocurnio, toda vez que cada una de las negociaciones donde fue selecoonada como
sociedad comisionista compradora tuvieron que ser “readjudicadas” a otras sociedades comisionistas. De
shi que no se advierta en su actuacion una conducta leal, digna de proteccion, acorde con las exigencias
mayores que se esperan de un profesional del mercado.

En ese orden de ideas, con fundamento en las consideraciones expuestas, el Area estima que las
consideraciones invocadas por la Sala de Decition para decidir no sancionar a la disciplinada por el cargo
formulado en el numeral 2.2, del Pliego de Cargos resultan contrarias a lo demostrade en la presente
actuacion, en cuanto a la fecha en que dicha Sociedad Comisionista informd a la Bolsa de Ia confirmacion
del fallo de responsabilidad fiscal por la Contraloria Departamental, asi como, desde el punto de vista legal,
por |a inadacuada aplicacion gque hizo del principio de la confianza legitima, que, en cualquier caso, exige
fue dicha aplicacion se haga cumpliendo los requisitos jurisprudencialmente establecidos para ello y los
estandares de un profesional del mercado.

Por lo expuesto, el Area de Seguimiento, solicita de la H. Sala Plena de la Cimara Disciplinaria, revocar fa
decision contenida en el numeral 5.2. de la Resolucidon recurrida, con el fin de que se sancione
disciplinariamente a la disciplinada por el desconocimiento del numeral 2.1, del articulo 3.6.1.3, en
concordancia con el articulo 42 de |a Ley 1952 de 2019,

3. Prenunciamiento del Area de Seguimiento

En aras de proteger el debido proceso y garantizar el derecho 2 la contradiccion y de defensa, conforme
con lo establecido por el articulo 29 de la Constitucion Politica de Colombia, la Secretaria de la Camara
Disciplinaria, lo remitid a la Jefe del Area de Seguimiento, via correo electronico, ol 18 de noviembre de
2023, el recurso interpuesto dentro de términos por &l apoderado de la disciplinada en contra de la
Resolucion No. 511 del 25 de septiembre de 2025, poniéndole de presente que contaba con un término
de 8 dias habiles para efectuar su prenunciamiento de considerario necesario,

Por lo anterior, la lefe del Area de Seguimiento, presento oportunamente su pronunciamiento sobre los
argumentos expuestos en el recurso de apelacion interpuesto, el cual se |e remitio a la Secretaria de la
Camara Disciplinaria, via correo alectrénico, el 28 de noviembre de 2025, asi:

Pronunclamiento sobre los cuatro cargos denominados en el recurso de apelacion “DEFECTOS
SUSTANCIALES DEL ANALISIS DE CULPABILIDAD DEL PRIMER CARGO",

En primer lugar, considera que no s cierto que el primer cargo este soportado en lo dispuesto por el
paragrafo 12 del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, Refiere el apelante que todo el pliego de cargos se
fundamenta en la aplicacién del articulo 42 de la Ley 1852 de 2019, por ende, manifiesta, () todo el
plisgo de cargos esta equivocado en su configuracion normativa y en su motivacion. {...}". A su juicio, “{...)
es Inescindible la configuracién del carge elevado relativa a la omision de informacion inmediata de los
cambios en su habilitacion con lo dispuesto en el articulo 42 de {a Ley 1952 de 2019. Entonces, tenemos
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el siguiente hecho cierto: el primer cargo no soporta su motivacion en norma distinta, frente a |a
inhabilidad, que el articulo 42 de ia Ley 1952 de 2019

Al respecto, precisa que laz disposiciones que se citan como infringidas en el pliego de cargos se
circunscriben a los numerales 1y 22 del articulo 2.4.1.1. del Reglamento, en concordancia con el articulo
3.1.2.5.4.3. de la CUB, y qua |a referencia al paragrafo 12 del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, tal y como
so ostablecio praviamente, se hizo en aras de dar un contexto sabre ol fundamento legal de la inhabilidad.

En esa medids, a Sala de Decision de la Camara Disciplinaria sanciond, mediante fa Resolucion No. 511 del
25 de septiombra de 2025, con fundamento an [a infraccion de estas normas. Veamos: “| ) La Sala observa
que el primer carga estd llamado a prosperar por cuanto encontro probado el incumplimiento de Iz
Investigada al deber de informar inmediatamente a I Bolsa sobre cualquler cambio en la informacian y/o
documentacion aportada para obtener {a prehabilitacion en las ruedas de saleccion, tal como lo dispone
el articulo 3.1,2,5.4.3, de |a Circular Unica de la Bolsa Mercantil de Colombia(..J".

Bajo este contexto se puso de presente el Certificado de Antecedentes de la disciplinada, emitido por la
Procuraduria General de la Nacion, el cual registra la citada Inhabilidad fiscal para la Sociedad Comisionista,
soportada normativamente en el Paragrafo 1% de! articulo 42 de |z Ley 1952 de 2015.

Ahora bien, Ja tesis del apslante conduce, en su opinion, al absurdo de sostener que, a pesar de |a
declaratoria de responsabllidad fiscal de s Sociedad Comisionista mediante actos administrativos
debidamente ejecutoriados, la decision de la Contraloria General de la Nacion carecia de todo efecto o
Incidencia, Segun esa ldgica, dicha declaratoria ni le impedia participar en las ruedas de seleccion para
elegir & la comisionista que actuaria por cuenta de la entidad estatal en el MCP, ni le generaba la obligacion
de informar a la Bolsa sobre tal circunstanca, aun cuando las normas aplicables a los mercados
administrados por eeta itima le Imponen dicho deber, justamente para evitar que quien sea declarado
responsable fiscaimente continue celebrando contratos estatales, como es el contrato de comision que sa
colebra en ol MCP, al propésito de encargar la celebracion de negocios que involucran recursos publicos.

Sostener que la inhabilidad para contratar con entidades estatales solo surge a partir de la inclusion del
responsable fiscal en el Boletin de la Contraloria supone desconocer, de manera abierta, el tenor
inequivoco del articulo 60 de la Ley 610 de 2000 y la finalidad propia de dicha norma, asi como |la
presuncion de legalidad y el caracter ejecutorio de los actos administratives, Una ver estos quedan en
firme producen inmediatamente todos sus efactos juridicos, salvo disposicion legal expresa en contrario,
la cual no existe an al régimen de responsabilidad fiscal. El articulo 60 no consagra el Boletin como un acto
constitutive de |a inhabilidad, sino coma un mecanismo de publicidad y verificacion, destinado a regular
su publicacion, contenido, deberes de Informacion y consecuencias derivadas de su omisién, pero no la
craacion o nacimiento de la inhabilidad misma. Refuerza esta interpretacion la parte final del articulo 60,
que al imponer a las entidades publicas el deber de “abstenerse de nombrar, dar posesion o celebrar
cualquier tipo de contrato con quienes aparezcan en el Boletin de responsables. ", dispone ademas que
cuando no se cuente con dicha publicacion, los servidores publicos deberan consultar directamente a |z
Contraloria General da la Republica sobre la inclusion del futuro funcionario o contratista,
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Ello demuestra, sin equivoco alguno, que el Boletin na crea la inhabilidad: simplemente |a publicita o
permite verificaria. La Inhabilidad preexiste, derivada del acto administrative ejecutoriado de
responsabilidad fiscal, v es condicion, pracisamente, para su Inclusion en el mencionado Boletin, En
consecuencia, considera insostenible la conclusion que surge del analisis integro de los argumentos del
apelante, segun la cual, la decisién de la Contraloria General de la Republica no le generaba afectacién a
efectos de su participacion en el MCP, ni le imponia deber de informacion alguno a la Boisa.

Insiste en que una interpretacion semejante desnaturalizaria el régimen de inhabilidades aplicable 2
quienes han sido declarados responsables fiscalmente, anula los efectos propios de los actos
administrativos ejecutoriades, y colisiona con los deberes que pesan sobre la Bolsa, de garantizar la
transparencia, integridad, seguridad y confiabilidad de los mercados que administra, tanto mas de un
mercado como el MCP, destinado a satisfacer necesidades de las entidodes estatales. Y que, aceptar ese
entendimiento equivaldria a3 permitir que un sujeto juridicamente inhabilitado participe en un mercado
regulado sin revelar su condicién, socavando los peincipios que rigen la contratacion publica y vulnerando
de manera directa el marco normativo que gobierna los mercados que administra |z Bolsa.

Adiclona a lo expuesto, que no es clerto que se requiera la configuracion de un dafio para que se genere
la responsabilidad discipiinaria en materia de autorreguiacion y que arguye el apelante la inexistencia de
una ilicitud sustancial, respecto de |3 cual manifiesta que “(..) no se acredité que las acciones en las que
incurrio |3 Vicepresidencia de Operaciones se deban a ese hecho consistente en "no haber informado
inmedistamente de la existencia del fallo con responsabilidad fiscal ()"

Bajo este titulo, establecen que el apelante denomina |licitud sustancial, para refenirse en el contexto de
la sutorreguiacion al “dafio en el mercado”, respecto de lo cual reitera fo que ia doctrina de ia Camara
Disciplinaria ha manifestado: “( .} la responsahilidad disciplinana de la que trata |a Autorregulacien, {...}
no se requiere la materializacion de un dafio nl la existencia de una relacion directa entre los afectados y
los afectantes, (...) por ende las conductas que se sancionan van desde la violacion a deberes objetivos de
comportamiento hasta la comision de un dafio o peligro que 2fecte o pueda afectar al mercado.”

En este sentido, enfatiza el Area an que la redaccion de las normas desconocidas por la disciplinada no
contiens elemento alguno gue imponga la prueba de un dafio o perjuicio derivado de la conducta del
infractor, como tampoco de su magnitud o incidencia, para su materializacion. El dafio o su puesta en
peligro es tenido en cuenta para establecer el rango de la sancidn, tal como en efecto lo manifestd la Sala
de Decision al considerar como agravante “el peligro para |a confianza del pdblico en los mercados
administrados por la Bolsa”, por cuanto la actuacion de la Socledad Comisionista, come lo afirma el a quo,
"obligo a la Boisa a tomar medidas y ajustes urgentes dadas |as circunstancias particulares del caso”,

Y 05 que, considera que el hecho de que [a disciplinada informara muchos dias despues del cambio en |a
informacion y/o documentacion entregada para ls prehabilitacion del trimestre de enero a marzo de 2025
Y, en consecuencia, no se abstuviera de participar en cinco (5) ruedas de seleccion y hubiera sido elegida
para actuar por cuenta de entidades estatales en tres (3) de ellas, 8 pesar de estar inhabilitada para
celebrar contratos con entidades estatales, ocasiond que cada una de las negociaciones donde fue
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seleccionada como sociedad comisionista compradora se tuviera que “readjudicar” a otras sociedades
comisionistas, tal y como se evidencid en el Boletin Informative No, BINF-2025-127 del 4 de abril de 2025.

De otro modo, insiste el Area en que no es cierto que la Sala de Decision no haya considerado elementos
siubjetivos en la sancién que impusa, Fundamenta sus argumentos el apelante en que “(...) en el pliego de
cargos no se dice nada frente a uno de los elementos de |a responsabilidad disciplinaria: el elemento
subjetivo, es decir, no se espeacifica sl mi repcesentada -a traves de sus agentes- obro con culps o dolo.
[..}". ¥ sobre lo anterior adiciona: "(..) la argumentacion de fa Sala de Decision toma como via
interpretativa de subsanacion de eze yerro el ejercicio cuidadoso de la defensa,

Al respecto, precisa el Area de Seguimiento que, dentro de la actuacion disciplinaria que se adelanta la
conducta de la disciplinads no s ha analizado bajo ia optica de una responsabilidad objetiva, al contrario,
se han tenido en cuenta todos los elementos probatorios que demuestran las actuaciones realizadas por
la Sociedad Comisionista relacionadas can ol_. emitido por |a
Contraloria Departamental, mediante el cual se le declard la responsabilidad fiscal, y su confirmacion
mediante [N d¢! 3 de marzo de 2025, Bajo tales consideraciones, la Sala de Decisidn de la
Camara Disciplinaria valord las pruebas obrantes en el expediente, tales como documentos y testimonios,
uno solicitado por ia Sociadad Comisionista y otro decretado de cficio, sobre {as cuales manifestd su
analisis en |a Resolucion sancionatoria, determinando la comision de una infraccidn, por cuanto se
demostrd el desacato, de un deber de comportamiento consagrado en la normativa aplicable a los
mercados que administra la Bolsa.

A pesar de lo anterior, recalca que los principlos que se aplican a la responsabilidad propla de |a
autorregulacion, en particular para el caso que nos ocupa, la culpabilidad, no tienen el mismo alcance que
en otros campas disciplinarios. En relacion con el ambito del derecho administrativo sancionatorio, la
Superintendencia Financlera de Colombia, en concepto No. 2012034008-001 del 14 de junio de 2012,
expreso lo siguiente: *(...) De ahi que en €l dmbito del derecho administrativo sancionatorio no resulte
splicable la culpabilidad propia del campo penal, sino que, por el contrario, esta permitida la imposicién
de sanciones con base en !a responsabilidad objetiva del infractor. El derecho administrative sancionatorio
pretende garantizar la estabilidad del orden econémico, mientras que el deracho panal la convivencia
pacifica de los ciudadanos, lo que les otorga un conterido disimil. {...)".

En el mismo sentido, trae a colacidn, que el Consejo de Estado, sobre la aplicacidn del dolo y la culpa,
manifesto lo siguiente: (..} Ha considerado la seccion, a partir de la naturaleza y finalidades de una y otra
disciplina, que en el campo del derecho administrative sancionatono por infracciones al derecho
financiere, como ef que en =sta oportunidad ocupa la atencion de la seccion, en donde se debaten actos
dictados en desarrollo de da facullad sancionataria que ostenta ol Superinténdente Bancarlo, respecto de
las actuaciones de las entidades y personas objeto de inspeccidn, vigitancia y control, la aplicacién de las
garantias y fundamentos propios del deracho panal es restrictiva, en tanto no caben figuras tales como el
dolo o Ia culpa, la imputabilidad, favorabilidad y otras aplicables en "materia penal” (..)".

Iguaimante establece el Area, que en otros sistemas de autorregulacion, como el Autarregulador dal
Mercado de Valores, en relacion con el elemento subjetivo o intencional se ha sefialado:
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*{...) Lo decision que se troe en esta oportunidad resulta de lo mayor relevancia, dado que el Tribunal
reconace que para la adecuacién tipica de la conducta de manipulacidn no se requiere ¢l elemento
subjetivo a intencional, es decir, no se regulere probor el dolo por parte del sujeto de autorregulocion pare
entender que la conducte desplegada se adecua a la infraccion de manipulacion, al respecto expuso la Saio
de Revision! Asi por ejemplo, la expresion “No se requiere para considerar que hubo manipulacién del precio
de una occion fa prueba del movil para que se concrete la conducta censurada”, tomada por AMV de la
Resolucidn No 6 del 31 de moyo de 2012, para demostrar que la conducta censuroda se configura
independientemente del elementa volitiva o intencional de lo investigada, no tiene el significodo que se le’
adjudicé en el recurso de apelacién.”.

Linea respecto de la cual |a Sala Plena de la Camara Disciplinaria de la Bolsa Mercantil no ha sido ajena,
Veamas: (..} en el marco de o normativa que rige las actividades financieras, bursétiles y de velores, dado
lps interseses superiores gue se preservan, se ha considerade que, a diferencia del derecho penal, no se
requiere que la conducta del imputodo se hoya realizado ¢on malicla o Imprudencia (dolo o culpa),
bastando simplemente, como en este caso, establecer que se tratd de una inobservancia o la viclacion de
un deber de culdado {. )",

Asi las cosas, resalta que el mismo 6rgano colegiado ha evaluado el ingrediente subjetivo de los infractores
de las normas de la siguiente manera: *{ ) Adicionalmente, respecto de la presunta aplicacion de un
regimen objetivo de responsabilidad, la Sala tampoco comparte |2 argumentacion esgrimida en el recurso
de apelacién pues de la lectura del falio se logra evidenciar que no fue aplicedo un régimen de
responsabilidad objetiva, sino que, por el contrario, si fueron tomadas en cuenta por el a quo al momento
de la imposicion de la sancion, -todas aquaellas gestiones de diligencia desplegadas por la recurrente
tendientes a lograr el pago por parte de su mandante. (...). Del mismo modo comenta gue, afirmar que sa
esta aplicando un regimen de responsabilidad objetiva desconociendo el despliegue diligente al que apela
la disciplinada, es completamente desacertado mas aun cuando se observa de forma clara que en |a
Resolucion atacada el a quo se detuvo en cada una de fas comunicaciones y documentos relacionados por
la disciplinada, los valoro como pruebas en el proceso, los analizd v, finalmente, concluyo con base en elios
que la diligencia se encontraba acreditada y que, por consiguiente, tal situacion iba a ser tenida en cuenta
como elemento de atenuacion ()",

Es con base en estos elementos que el Area estructuro el pliego de cargos formulado, por ello, insiste en
que mal puede el apelante decidir a su arbitrio el contenido del pliego, habiende norma que rige al
respecto. En este caso, de la lectura del pliego de cargos se svidencia qua es clara, congruente, especifico
o individualiza cada uno de los cargos formulados, al tempo que contiene una relacion da las hechos, de
las normas violadas, asi como el concepto de su violacion, y las pruebas en gue se fundamenta, Con lo
cual, no hay duda, se ajusta al debido proceso, que es ol que consagra ol Reglamento, of cual, a st vez,
incorpora las normas constitucionales y legales que ngen en esta materia.

Expresa que tampaoco es cierto que ol pliego se haya formulado con base en indicios, pues las prusbas que
obran en el expadiente, basicamente pruebas documentales, son claras y fehacientes, no han sido
tachadas, y demuestran con suficlencia los cargos formulados, dertvados de Jos incumplimientos
atribuidos, de cara a normas de obligatoria observancia para €sta. Menos aun, que la Sala de Decision haya
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sancionado bajo “(...) los indicios con los que <injustamente- lo condenaron (..)", pues, se reiters, el acervo
probatorio recaudado contiene pruebas directas, claras y concluyentes, suficlentes por si mismas para
acteditar los hechos relevantes, sin que haya sido necesario recurrir a Inferencias, presunciones o
construcciones logicas adicionales,

Por todo lo anterior, el Area considera que el argumento que expone el apelante en cuanto 3 la falta de
pracision del elemaento subjetive no debe ser da recibo y que tal planteamiento no constituye una defensa
idonea para desvirtuar el incumplimienta imputado.

Por otra parte, sostiene el Area lo siguiente respecto de |a asesoria juridica contratada

- La asesoria juridica no exonera de responsabilidad: la dis¢iplinacda tenia deberes propios,
indelegables y reforzados £l apelante pretende utilizar |a asasoriza jundica recibids como causal de
exoneracion, alegando que su apoderado “interpretd razonablemente aunque quiza equivocada®,
el articulo 60 de |2 Ley 610 de 2000. Esta tesis es juridicamente inviable.

- Lajurisprudencia del Consejo de Estado es inequivoca’ la existencia de asesoria interna o externa
- no exonera al sujeto obligado de su responsabilidad, pues quien adopta la decision es quien
titulariza ol deber juridico y quien responde por su cumplimiento. Como io sostuvo el Consejo de
Estado, Seccion Segunda, en sentencia del 20 de octubre de 2014 (Radicacion 11001-03-25-000-
2012-00762-00): “(...) la existancia de la oficina asesora on materia contractual al interior de la
entidad, no exoneraba de responsabilidad al Director de la Corporacion, como quiera que en &l
radicaba la competencia y la responsabilidad de que la contratacion administrativa se desarrollara
con arreglo a |a Ley 80 de 1993, pues en su calidad de maxima autoridad dentro |a entidad le
correspondia mayor compromiso, Obseérvese ademas que las oficinas de asesorias cumplen
funciones de acompafiamiento (..}, pero en ningun momento Implica que sus conceptos sean
obligatorios para la entidad, de esta manera quien en Ultimas toma la decision es e Jefe de la
ontidad asumiendo asi la responsabilidad en su actuar, de tal suerte que la existencia de dicha
oficina no lo exoneraba del dolo o culpa con que actué como lo pretende hacer ver el
demandante”,

Si asto es asi respecto de oficinas juridicas institucionales, con mayer razon se predica respecto de
conceptos de abogados particulares contratados por decision propia y a conveniencia por una persena. En
otras palabras, los conceptos juridicos, menos aun los emitidos por abogados particulares, no generan
derecho, no obligan y no eximen de responsabilidad, Aceptar la tesis del apelante conduciria al absurde
que bastaria con contratar un abogado para quedar liberado de las consecuencias de la ley o, en este caso
concreto, neutralizar una inhabilidad legal o borrar temporaimente loz efectos de un falio de
responsabilidad fiscal,

Dol misme modo, subraya que el “error invencible” alegado por ol apelante no se configura. Al respecto
la jurisprudencia del Conseje de Estado ha manifestado lo siguiente: “{...) Para que opere la exencion de
responsabliidad establecida en el numeral & del articulo 28 de la Ley 734 de 2002, s obligatorio ademas
de ia existencia del error, que éste sea invencible. Es necesaric que el disciplinado tenga la creencia plena
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y sincera de que actuaba ajustado al ordenamiento juridico, y adicionalmente, que el error de apreciacion
no era humanamante superable dadas las condiciones personales del procesado v las circunstancias en
que éste se realizd, eventos en los cusles, la conducta no es reprochable a titulo de dolo, porque en el
encartado no hay la conciencia de la ilicitud de su accion, sin e! cual el fendmeno no se estructura,
Tampoco |e puede ser reprochable a titulo de culpa porque actud con el cuidado y diligencia para
determinar que su conducta no era contraria a la ley, (...)".

Pues bien, basta con leer el anterior aparte para convenir en gue el argumento del apelante sobre un
supuesto “error invencible” carece de sustento, Esta figura solo opera cuando existe una Impesibilidad
absoluta y objetiva de aplicar una norma, Incluso actuando con al maximo estandar de diligencia.
Entonces, no se conﬁ_gura cuando |z parte simplemente decide acoger una interpratacion conveniente de
su propio apoderado, Por el contrario, para que of error invencible exista debe acreditarse que ningun
operador diligente del mercado de walores, en circunstancias similares, habria podido llegar a!
entendimiento correcto, Eso no ocurre aqui. Al ser [a disciplinada un intermediario altamente profesional,
especializado y vigilado por |a Superintendencia Financiera de Colombia, sujeto a un régimen reforzado de
diligencia e idoneidad. Un profesional de este nivel no puede escudarse en la opinidn de su propio asesor
para justificar el desconocimiento de las normas que se invocan como violadas en el pliego de cargos,

La responsabilidad que deriva de su estatus regulado s personal, indelegable o incompatible con la tesis
exculpatoria que pretende introducir el apelante. Ademas, el error invencible as incompatible con una
norma tan clara coma el parigrafo 12 del articulo 42 de la ley en cita, que dispone sin ambages que la
inhabilidad que genera la declaratonia de responsabilidad fiscal nace con la ejecutornia del fallo, para todo
aquel que sea declarado responsable fiscalmente, no solo para los servidores publicos, No nace con la
publicacion en el Boletin de Responsabies Fiscales de la Contraloria, ni con interpretaciones asitarnativas
de abogados particulares, asi sean expertos. No hay, entonces, oscuridad normativa que permita justificar
la supuesta equivocacion. Aceptar la tesis contraria serfa tanto como habllitar a cualquier sujeto
supervisado para construir un "error” a su conveniencia, a través de un concepto juridico, vaciando de
contanido el régimen de inhabilidades y poniendo en riesgo la integridad del mercado.

Destaca que tal justificacion admite que la interpretacian del asesor experto fue quizas equivocada, con lo
que acepta que, efectivamente, la Sociedad Comisionista 31 debio informar sobre el fallo de
responsabllidad fiscal desde el 7 de marzo de 2025, es decir, cuando dicho fallo adquiric firmeza, por
cuanto representaba indiscutiblements un cambio en la informacidn o documentacitn que habia
presentado para obtaner |a prehabilitacion. Si en gracia de discusion se aceptara, que no debe ser asi, que
ol error an el qua incurrlo por la supuesta asesoria equivocada, no era humanamaente superable, tampoco
se advierte dentro de! expediente alguna acreditacion de la formacion especializada del asesor, que
permita establecer que efectivamente acudio a la asesotia de un experto.

Mucho menos se evidencia por el Area, cual fue la asesoria brindada por el asesor experto y lo
determinante de la misma, para que no informara inmediatamente a ia Bolsa sobro la mencionada
declaratoria de responsabilidad fiscal y su consecuente inhabilidad. Por el contranio, lo que se encuentra
demostrado es que desde el 18 de diclembre de 2024, la disciplinada estuve en conversaciones con |a
Bolsa sobre el fallo de responsabilidad fiscal dictado, y que solo hasta el 20 de marzo de 2025 decidio

Expediente 255.202% Sala Plana
Rescluddn de Apelacidn
Sexion 484 del 26 do anero de 2026
Pagina 29de 61



|
b A HOLSH Calle 313 8 7 - 21 Torre A Piso 15

E£ddficio Teleport Busineas Park
f MERCANTIL POX 6292528 FAX. 6282539 Ext. 165
1 BMC | PEcoLOmBIA Bogota D.C
H www.botsamercantil.cam.co

CAMARA DISCIPLINARIA

informar a la Secretaria General de la Bolsa sobre la notificacion *(..} del Auto proferido por la Contraloria
Departamental por el cual se confirma el fallo can responsabilidad fiscal,

Se pregunta el Area: {por qué si desde el fallo de responsabilidad fiscal emitido el 18 de diciembre de 2024
la disciplinada se acerco a fa Bolsa, Incluso al propdsito de obtener asesoria o recomendaciones de ésta
acerca de los paszos a seguir y si, como esta demostrado en el expedients, mantuvo conversaciones al
respacto con la Bolsa, cuando se emitié el Auto que lo confirmé no procedié a informarlo con la misma
oportunidad que lo hizo en ef mes de diciembre de 20247

Del mismo modo, adiclona que no es clerto que la multa impuesta desconozca el principlo de
proporcionalidad y razonabilidad. Sobre el particular, el Area de Seguimientc se aparta de las
consideraciones expuestas por ef apoderado de la Sociedad Comisionista, teniendo en cuenta que, come
se menciono, &l pliego de cargos se conforma de dos imputaciones diferentes, separadas, autonomas e
independientes, por lo tanto, la absolucién del segundo cargo no incide, en manera alguna, en la sancién
del primero, al margen de las consideraciones que se incluyeron en precedencia sobre el dafio cuya
demastracion el apelante echa de menas, Sumado a lo anterior, se evidencia de la Resolucion recurrida
que la Sala de Decision analizé la sancion de la conducta teniendo en cuenta la raclonalidad y
proporcionalidad de la infraccion cometida, segun lo requerido en el articulo 2.4.2.2, del Reglamento.

Ahora bien, Ia Camara Disciplinaria en otras oportunidades se ha pronunciado sobre &l principio de
proporcionalidad, como lo hizo, per ejomple, en la sigulente providencia: “(.) El principio de
proporcionalidad (...} impone 1a obligacion a las Salas de 1a Camara de ejercer su facultad sancionatoria
dentro de un limite razanable que responda a un analisis cualitative y cuantitativo del incumplimisnto o
de |a dimension del dafio o pefigro creado para la confianza del pablico en los mercados administrados por
la Bofsa como consecuencia de la vulneracion normativa o de la realizacion de las conductas que van en
contravia de las buenas pricticas que se supone deben mantenar todos v cada uno de los agentes del
mercado. En consecuencia, atendiendo a dicho principio, |as sanciones contempladas en el Reglamento
son: [ ) I, Multas hasta por el monto que se datermine en el Reglamento; () De esta manera vemos
materializade el principio de proporcionalidad en el Reglamento, ya gue la existencia de varias
maodalidades de sanciones cada una con diferante impacto, permite que fa imposicién se encuentre acorde
y ajustada a! tipo de infraccion cometida y a |z gravedad de |a misma". Importa tener en cuenta que el
articulo 2.4.2.1, del Reglamento contempla las sanciones que la Camara Disciplinaria puede imponer; al
paso que el articule 2.4.2.4,, respecto de la sancién de multa, dispone que (.. Las parsonas juridicas
podran ser sancionadas con multas hasta por mil (1000) salarios minimos legales mensuales vigentes en
Colombia al momento de ks imposicion de la sancign (.. )",

Por su parte, el articulc 2.4.2.2, preva los principios aplicables & ofectos de la determinacion de las
sanciones, mientras que Jos articulos 2.4.2.3 del mismo estatuto reglamentario y 2.2.1,1. de [a Circular
Unica de Bolsa, contemplan los criterios para su graduacion. En este orden de ideas, encuentra el Area
que, bajo esta normativa, la Sala de Decisidn establecic la clase y rango de |3 sancién a imponer, con
fundamento en !a clasificacion de la conducta como grave y la consideracion del agravante: "El peligro
para la confianza del publico en los mercados administrados por la Bolsa". Por ende, la sancion impuesta
en su criterio, cumple con los lineamientos y parametros que consagra el Reglamento.
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Concluye solicitando a la Honorable Sala Plena desestimar los argumentos del recurrente y, en su lugar,
confirmar la decisién de la Sala de Decisién, en relacion con la declaratoria de responsabilidad disciplinaria
de la disciplinada por razén del primer cargo.

4. Pronunciamiento de la disciplinada

La Secretaria de la Camara Disciplinaria, le remitio al apoderado de la disciplinada, via correo electronico,
el 18 de noviembre de 2025, &l recurso interpuesto dentro de términos por Ia Jefe del Area de Seguimiento,
en contra de la Resolucién No. 511 dei 25 de septiombre de 2025, poniéndole de presents que contaba
con un términa de 8 dias habiles para efectuar su pronunciamiento de considerarlo necesario,

Por lo anterior, la discipiinada, presentd oportunamente su pronunciamiento sobre los argumentos
expuestos en el recurso de apelacion interpuesto, ! cual se le remitio 3 la Secretaria de la Camara
Disciplinaria, via correo electronico, el 28 de noviembre de 2025, asi

4.1, Yerros sustanciales on materia de intorpretacion normativa por parte del drea de seguimiento,

En primer lugar, retera que las normas disciplinarias que se invocan en el recurso (en particular los
articules 70 y 42 de la Loy 1952 de 2019) tienen naturaleza sancionatoria y, por ello, estan sometidas al
principio. de legalidad y tipicidad estricta. Ello implica que solo pueden aplicarse de manera literal y
restrictiva, sin analogias ni extensiones para agravar la situacidn del investigado. Considera que el ejercicio
hermenéutico que propone el Area de Seguimiento en su recurso rompe pracisamente ese limite: fuerza
ol alcance del articulo 42 de la Ley 1952 de 20192 para abarcar sujetos y relaciones juridicas que el proplo
legislador no incluyd como destinatarios del Codigo General Disciplinario.

En esa misma linea, recuerda que al articulo 70 de la Ley 1952 de 2019 define un ambito subjetivo de
aplicacion del regimen disciplinario cefiido a servidores publicos y a particulares disciplinables en fos
términos taxativos alli previstos, Sefiala que fa relacion de las comisionistas con las compras publicas es
“estrictaments comercial y privada”, de manera que no se configura ninguno de los supuestos del articulo
70 que habilitarfan a la Cadmara Disciplinaria para aplicar la Ley 1952 de 2019 a la recurrente,

A partir de ese marco, sefiala que resulta incompatible con el principio de legalidad que, por
“interpretacidn”, se pretenda somaeter a la comisionista a un regimen sancionaterio que el legislador
reservo para guienes ejercen funcion publica o administran directamente recursos publicos, Pese 2 lo
anterior, trae a colacién la disciplinada, que wl recurso del Area de Seguimiento recurre a una
interpretacion extensiva del articulo 42 de Iz Ley 1952 de 2019, apoyandose, ademas, en un fallo de
responsabliidad fiscal que ni siquiera gora hoy de firmeza material, pues es objeto de demanda de nulidad
y restablecmiento del derecho ante la jurisdiccion contencioso administrativa, bajo el radicade No.

Es decir, la supuesta “gestion fiscal” atribuida a s disciplinada ne solo ez discutible en derecho, sino que
su fuente principal -el fallo fiscal- tiene su legalidad en entredicho ante el juez natural del control de los
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actos de |a Contraloria General de |a Republica. En este contexto, el fallo de responsabilidad fiscal
cuestionado no puede convertirse en parametro de adecuacidn nl de extensién del derecho disciplinario,

Agrega que, el articulo 60 de la Ley 610 de 2000 -expresamente citado en el recurso- regula el Boletin de
Responsables Fiscales y la inhabllidad consecusnte para ajercer cargos pablicos y contratar con el Estado,
pero lo hace en un ambito claramente delimitado,

Sin embargo, expresa que esa norma, que es la que gobierna la situacion gravosa de |z disciplinada no fue
ol fundamunto del pliego de cargos vy que vse error del Area de Seguimiento o protenden solucionar con

interpretaciones axtensivas de la ley disciplinaria y recurriendo a aceptar la gestion fiscal del contrate de

comision. No considera posible, que la sutoridad disciplinaria encargada de investigar a3 las comisionistas

desconozca la naturslera y el alcance del negocio de comision bursdtil para sostener (como lo hace la

Contraloria y reproduce el Area de Seguimiento) que existe “gestion fiscal" por parte de las sociedades

comisionistas y de la propa Bolsa.

Ingiste en que, como explico en el recurso, las comisionistas no fijan of valor de las raciones, no definen los
tributos que se incorporan en la ficha de negociacidn, no deciden la destinacién de los recursos, ni
aprueban facturas, nl ordenan el pago de recursos publicos. Su actuacion se cifie a ejecutar las
instrucciones de su comitente en un mercado reglado y recalca que las comisionistas, no tienen capacidad
de decision frente a los recursos piiblicos y, por tanto, no encajan en Ia nocién de gestor fiscal que subyace
a la Ley 610 de 2000, Acaptar, siquiera implicitamente, que 1a Bolsa v sus comisionistas ejercen “gestién
fiscal” como parece hacerlo el recurso, al tratar de proyectar e! articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 sobre
la comisionista no solo constituye un yerro Juridico frontal, sino que es ablertamente inconveniente para
el futuro funcionamiento del Mercado de Compras Publicas,

Significaria admitir que intermedianos privados, cuyos Ingresos provienon de comisiones comerciales y no
de |2 administracion de recursos publices, queden sometidos de manera permanente al Codigo Genera!
Disciplinario y 2 la |ogice de la responsabllidad fiscal, Expresa que mas grave aun resulta que esa tesis
extensiva se apoye en un fallo de responsabilidad fisca! que ya fue demandado ante la jurisdiccion
contencioso administrativa, cuya legalidad esta siendo sometida a escrutinio judicial precisamente por
desconocer el contrato de comision y confundir la esfera decisoria de |z entidad territorial con la
intermediacion bursatil de la comisionista, Un acto administrativo cuya validez esta seriamente
cuestionada y cuyas implicaciones para las comisionistas v para la Bolsa son notoriamente negativas, no
puede erigirse en canon hermenéutico para definir el ambito subjetivo de |a Lay 1952 de 2019 ni para
“rellanar” al articulo 42 con sujetos que ol legislador no incluyé,

En sintesis, # la luz de fas normas expreésamente invocadas on el proplo recurso de fa disciplinada (articulos
70y 42 de la Ley 1952 de 2019}, sughera que la Sala Plona debe rechazar cualquier interpretacion extensiva
que pretenda convertir a la Bolsa y a sus comisionistas en gestores fiscales o sujetos disciplinables. El
principio de legalidad sancionatoria impone concluir que ni ia Bolsa ni la recurrente son destinatarios def
Codigo General Disciplinano, y que un fallo de responsabilidad fiscal controvertido judiciaimente no puede
utilizarse como parametro para forzar la adecuacién de la ley disciplinaria mas alla de sus estrictos

términos.
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5. Consideraciones de |a Sala Plena
5.1, Competencia de la Camara Disciplinaria.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2,1 del Reglamento, la Cimara Disciplinaria es
competente para conocer y decidir sobre la conducta asumida por |as sociedades comisionistas miembros
de la Bolsa, y las personas vinculadas a éstas, “ .en relacién con las normas, reglamentes y demas
disposiciones aplicables a los mercados de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros
commoditias sin la presencia fisica de los mismos; asi como de los servicios, dacumentos de tradicién o
reprasentativos de mercancias, titulos, valores, derechos, derivados y contratos que puedan transarse en
tales mercados..”,

En desarrollo de dicha facultad la Sala de Decision de la Camara Disciplinaria de la Bolsa sancione a la
sociedad comisionista de bolsa apelante por el Pliego de Cargos que se elevé en su contra, Ahora, por
virtud de lo sefiaiado en el articulo 2.3.3.2 del Reglamento, es claro que !a Sala Plena de la Camara
Disciplinaria de la Bolsa o5 competente para conocer de 1o recursas de apelacion interpuestos en contra
de las resoluciones de fallo emitidas por las Salas de Decisidon de la Camara Disciplinaria, como en efecto
ocurre en &l presente caso.

5.2, Consideraciones sobre el recurso interpuesto por Ia disciplinada,

Antes de entrar al estudio puntual de los argumentes expuestos por la disciplinada en su recurso de
apelacidn, la Sala Plena estima necesario efectuar unas precisiones praliminares, en la medida en que una
parte sustanciai de |a inconformidad de la recurrente se estructura sobre reproches asociados a legalidad,
tipicidad, debido proceso y alcance de |a potestad sancionatoria en el marco de la autorregulacion. Estas
precisiones resultan relavantes no solo para encauzar ol debate, sino para fijar, desde el iniclo, el estandar
de analisis que orienta la decision en segunda instancia.

En ese sentido, es crucial resaltar que los procesos disciplinarios desarrollados en el marco de la actividad
de autorregulacidn se encuentran altamente regiados. Lo anterior implica, de un lade, que la funcién
disciplinaria de la Camara Disciplinaria no constituye un ejercicio discrecional ni una reaccion automatica
frente @ hechos que generen inquietud en e! mercado, sino una actuacion sancionatoria de naturaleza
reglada, sometida a condiciones de validez, ritualidad minima y motivacion suficlente. De otro lado,
supone gue la imposicion de sanciones salo puede fundarse en conductas previamente descritas como
reprochables, dentro del sistema normative aplicable, y con estricts observancia de las garantias que
informan toda actuacion sancionatoria,

Asl, la autorregulacion, no escapa del impene de aquellos preceptos constitucionales y reglamantarios
orientados, en primer lugar, a la proteccion de los derechos fundamentales de los investigados (debido
proceso, derecho de defensa, contradiccion, imparcialidad, doble instancia, entre otrez), en segundo
lugar, 3 la consagracion de principios que aseguren que el tramite se desarrolle con sujecion a Ia
Constitucion v la Ley, v, finalmente, al cumplimiento de los objetivas de proteccitn de los inversionistas
que acuden a este mercado; de propender por elevar los estandares de profesionalismo de las sociedades
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comisionistas miembros y las personas vinculadas y por e! mantenimiento de un mercado transparente,
eficiente y ordenado, cuya actividad es de Interés publico, conforme a calificacion otorgada por el articule
335 de la Constitucion Politica.

En particular, en cuanto concierne especificamente a fa funcion disciplinaria, como lo ha reiterado esta
Camara Disciplinaria, el caracter reglado de la actuacion implica que la legalidad y Ia tipicidad operan como
sjes estructurales del analisis: la primera, en tanto exige que toda actuacion disciplinania tenga soporte
normativo y se desarrolle conforme a reglas preexistentes; la segunda, en cuanto demanda que =l
investigado conozca con precision cual es ol deber que e estima incumplide, la norma aplicable y ef
slcance de la imputacion, de forma tal que pueda ejercer una defensa real y efectiva.

En otras palabras, Ia Safa Plena parte de la premisa de que no hay sancion valida sin norma previa aplicable,
nt hay reproche disciplinario legitime cuande |la imputacion carece de clandad, congruencia o
determinacion suficlente para permitir la contradiccion.

Asi lo ha manifestado la Camara Disciplinaria en su documento de compilacion doctrinaria 2017 - 2020,
pagina 151, cuando dispone,

“En wvirtud de e¢llo, el Reglamento de lo Bolsa en su orticulo 2.5.2.1.1. y subsigwentes ordena que log
procesos disciplinarios se deban adelantar con apego ol debido proceso y se regira por los principios de
economia, celeridad, iguoidad, mparciolidad, contradiccién y doble instancia. ¥, una ver se haye
establecido la responsabilided disciplinoria de los investigados, la imposicion de las sancicnes a las que
hubjere lugar no podro ser subjetivo ni obedecer al copriche de los miembros de Jos diferentes salas
conformadas la Camara Disciplinario paro ef estudio y analisis de codo caso, sino que, al igual que en &f
proceso disciplinorio y en aras de no incurnir en vulnerocion alguno de los derechos de los sociedades
comisionistas miembros y de las personas naturales vinculadas a estas que estén slendo objeto de uno
investigacicn, la Camoro al momento de imposicion de soncionés debera regirse por los principios de
rozonabllidad y proporcionalidad, de efecto disuasorio y de revelocién dirigida si fuers el caso, pues asi lo
sefala el articulo 2.4.2.2_ del Reglamento y subsiguientes”.

De lo transcrito se desprende que constituye un deber ineludible de !a Camara Disciplinaria velar por I3
legalidad integral del proceso disciplinario, no como una formula abstracta, sino como una exigencia
concreta de proteccion del investigado y, simultaneamaente, de preservacion de la integridad del mercado.
En efecto, |a Sala Plena no desconoce que ia autorregulacion tiene como finalidad proteger la confianza y
ol correcto funclonamiento del mercado, sin ambargo, precisa que asa finalidad solo puede alcanzarse de
manera legitima cuando 2| reproche disciplinario se formula y decide bajo pardmetros garantistas,
evitando que la funcion sancionatoria se desnaturalice o se perciba como un ejercicio arbitrario.

Ahora bien, en el caso concreto, la disciplinada introduce un cuestionamiento qua exige una precision
metodologica adicional: sostiene, en sintesis, que la actuacion habria desbordado el principio de legalidad
y tipiodad al acudir a disposiciones legales externas en particular, relacionadas con inhabilidades para
contratar con el Estado y plantea que, al no ser la comisionista sujeto del régimen disciplinario estatal,
tales normas no podrian tener incidencia en la configuracion del reproche disciplinario. Frente a esa linea
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argumentativa, la Sala Plena considera necesario dejar sentado, de manera preliminar, que el examen de
legalidad y tipicidad debe efectuarse a partir del marco normative efectivamente aplicable al Mercado de
Compras Pdblicas, el cual, por su propia naturaleza, no se estructura unicamente sobre reglas internas de
funcionamiento, sino que se desenvuelve en un entorne regulatorio en el que confluyen normas de
diferente jerarquia y fuente: reglas intarnas del mercado (Reglamento, CUB y demas disposiciones
aplicables) y normas iegales imperativas propias de la contratacion estatal, particularmente en lo ralativo
a inhabilidades » incompatibilidades,

Sin embargo, y esto es determinante para preservar la coherencia con los estandares de legalidad
sancionatonia, la Sala Plena precisa desde ya que esa Integracidn normativa no significa, por si sola, que
una norma legal externa se convierta automaticaments en "tipo disciplinano” de autorregulacion, Lo que
corresponde verificar, en cada caso, es cOMO e incorpora esa norma en la estructura del reproche: sl la
conducta reprochada encuentra su fuente directa en un deber interno claro y preexistente; s1 la norma
legal externa opera como presupuesto objetivo que incide en la habilitackin o en la condicion del
participante dentro del MCP; y si, en todo caso, la imputacion mantuvo |a claridad suficiente para que la
recurrente comprendiara qué se le reprochaba, con base en que disposicionas, y pudiera controvertirio
de manera efectiva,

Con fundamento an o anterior, la Sala Plana advierte que su axamen del recurso se desarroliara bajo los
siguientes parametros:

(i) el control de legalidad en sede de apelacion no se agota en la verificacion de formalidades,
sino que comprende la revisidn material de la Imputacidn, su claridad, congruencia y
motivacion, a fin de establecer si garantizo un contradictorio real;

(i1) el juicio de tipicidad se efectuara a partir de las disposiciones internas aplicables al caso como
fuente principal dal deber de conducta exigible v del marco normativo legal iImperative que
incide en la operativa del MCP, en cuanto sea pertinente para identificar el presupuesto
juridico del hecho o condicién discutida, sin que ello implique, por si mismo, crear infracciones
por analogia o extension prohibida; y

(1} la Sala Plena examinara si la articulacidn entre regias Internas y normas legales se mantuvo
dentro de los limites propios del derecho sancionatorio (legalidad, tipicidad, debido proceso),
atendiendo siempre al criterio de previsibilidad normativa del reproche y a la exigencia de
maotivacion suficiente,

Finalmente, esta Sala Plena reitera que el principlo de doble instancia constituye una garantia central de
la funcién disciplinaria, parte integral del sistema de autorregulacion en |a Bolsa, no solo porque permite
ol contrel de correccion juridica y probatoria de la decisién de primera instancia, sino porque ssegura que
los planteamientos de as recurrentes, como los aqui formulados, referidos a legalidad, tipicidad y debido
proceso, sean examinados por un organo superior, con plena independencia de criterio.

En ta! virtud, |a Sala Plena asume el estudio de los recursos con |a debida profundidad y rigor, consciente
de que una eventual inobservancia de estas garantias podria comprometer la validez de lo actuado y, mas
importante atn, la legitimidad del ejercicio disciplinario frente a los autorregulados y al mercado.
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Bajo estas precisiones preliminares, la Sala Plena procede a analizar, de manera ordenada y motivada, los
argumentos propuestos por la disciplinada en su recurso de apelacién,

5.2.1. Delimitacion del objeto de |2 apelacion y estructura del analisis

En primer lugar, {a Sala Plena recuerda gue fa segunda instancia no se iimita a reproducir o reiterar los
argumentos ya valorados en pnmera instancia, sino que tiene por finalidad verificar la correccion juridica
y probatoria de la decision recurnda a la luz de fos cargos de inconformidad propuestos por quienes
apeian,

En eze sentido, el ambito de competencia del ad quem se circunscribe, de manera principal, a los aspectos
discutidos por ias recurrentes, sin perjuicio de que, en virtud del principio de legalidad y del deber de
motivacion suficiente de toda decision sancionatona, esta Sala deba sxamipar aquellos elementos
estructurales de la iImputacion que resulten Indispensables para resolver de fondo los recursos.

En el presente caso, la disciplinada plantea un reproche de naturaleza predominantemente juridica, en la
medida en que su inconformidad no se dirige unicamente a la valoracién factica o probatoria efectuada
por la Sala de Decision, sino, sobre todo, a la supuesta invalidez del juicio de reproche por razones
asociadas a legalidad, tipicidad, debido proceso y alcance del marco normativo utilizado en la imputacion,

En particular, la recurrente sostiene a lo largo de su escrito de apelacion y con variaciones argumentativas,
que la decision recurrida habria desconocido los limites propios del derecho sancionatorio al incorporar
disposiciones legales externas, que la narma Invecada como fuente de la inhabllidad no le serla aplicable
por razén del ambito subjetivo de la Ley 1952 de 2019; que, en consecuencia, la imputacion careceria de
soparte normativo suficiente; y que, ademas, existirian defectos en la estructuracion del cargo que
comprometerian la claridad y congruencia exigibles para el ejercicio real del dereche de defensa.

De acuerdo con lo anterior, la Sala Plena abordara el recurso de |a disciplinada siguiendo un orden
metodologica que permita resolver, primero, los cuestionamientos que podrian incidir en la validez misma
de la Imputacion y, posteriormente, aquellos relacionados con la configuracidn del reproche y la
proporcionalidad de la sancidn.

En ese marco, el andlisis se estructurard asi.

(i) oxamen de la controversia relativa a la legalidad y tipicidad, con especial referancia a la
articulacion entre normas internas del mercado y normas legales imperativas, asi como a la
posibilidad de predicar efectos juridicos derivados de un regimen de inhabilidades para
contratar con el Estado;

{i1) estudio de los argumentos encaminados a controvertir |2 matenalidad y antijuridiodad
disciplinaria de la conducta, en particular fas alegaciones sobre inexistencia de afectacion o

nexo causs!;
(Wi} revisién de los reparos sobre el elemento subjetivo y el debido proceso en la formulacion del
cargoy,
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(iv} analisis de la proporcionalidad de la sancion impuesta, en caso de que resulte procedente.

Bajo esta estructurs, la Sala Plena procede o examinar, como punto inicial, el nucleo del recurse
relacionadao con |2 legalidad y tipicidad, pues de su resolucion depende, en buena medida, el marco desde
el cual se valoraran las demas alegaciones,

5.2.2. Sobre la legalidad y tipicidad: marco normativo aplicable al MCP e incidencia del régimeon de
inhabllidades.

La disciplinada sostiene que la actuacidn disclplinaria se habria sustentado de manera improcedente en
normas del Codigo General Disciplinario en particular, €l articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, y que tai
circunstancia vulneratia ol principio de legalidad y tipicidad estricta, en la medida en que.

(1) la Ley 1952 de 2019 tendria como destinatarios a los servidores publicos y a clertos
particulares disciplinables en los supuestos tarativos del articulo 70;

(W) una socledad comisionista de bolsa no encajaria en tales supuestos v,

(Wi} en consecuencia, la inhabilidad para contratar con el Estado alli prevista no podria proyectarse
sobre su participacion en el Mercado de Compras Publicas, ni servir de sustento para
estructurar un reproche disciplinario en el marco de la autorregulacion,

A partir de esa premisa, la recurrente insiste en que la Imputacién seria invalida, pues en su criterio, al
apoyarse en una norma externa que no le seria aplicable, se afectaria la determinacion normativa del cargo
y, por derlvacidn, el derecho de defonsa.

La Sala Plena considera indispensable precisar, desde l inicio, que la discusion planteada por !a recurrente
exlge distinguir dos planos que, aunque se relacionan, no son equivalentes de un lado, el dmbito subjetivo
de aplicacion del régimen disciplinario para servidores publicos previsto en |a Ley 1952 de 2019; v, de otro,
el réegimen juridico de Inhabilidades e Incompatibilidades para contratar con el Estado que el
ordenamiento prevé coma limites objetivos a |a capacidad de contratar, particularmente cuando se trata
de la participacion en esquemas de contratacion publica, aun cuando la ejecucién operativa se canalice a
través de escenarios reglados como el MCP,

En efecto, Ia Sala Plena observa que el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 contlene un conjunto de
inhabilidades, dentro de las cuales se encuentra una prohibicion vincuiadz a3 |a declaratoria de
responsabilidad fiscal que, por su naturaleza, no se agota en la drbita del emplec publico, sino que
incorpora de manera expresa una consecuencia relativa a la contratacion con el Estado, conforme lo
establece vl Paragrafo Primero de dicha norma.

En tal medida, y al margen de |a discusion sobre si una sociedad comisionista es o no sujeto disciplinable
conforme al articulo 70 de [a Ley 1952 de 2019, lo cierto o5 gue ai debate del presente proceso no versa
sobre la imposicion de una sancion del regimen disciplinario para los servidores publicos a quien careceria
de tal calidad, sino sobre la verificacién de si, en el marco del MCP, existia © no un presupuesto juridico

Expediente 255.202% Sala Plana
Reseluddn de Apeladidn
$axion 484 del 26 do aners de 2026
Pagira 37 de 6}



PEX 6292529 FAX: 6292524 Ext. 165
_.I BMC DE COLOMBIA Bogota D.C

|
! > BOLSH Calle 113 # 7 - 21 Torre A Pizo 15
}. MERCANTIL £dificio Teleport Business Park
’ www.botsamercantil.cam.co

CAMARA DISCIPLINARIA

objetiva que Incidia en |a habilitacion para contratar con entidades estatales y, en consecuenc'ia, sobre los
deberes correlativos de conducta previstos en el sisterma normativo aplicable a diche mercado.

En ese orden, |a Sala Plena destaca que el Mercado de Compras Poblicas {MCP), por definicion, se inserta
en el ambito de |a contratacion estatal y, por tanto, se encuentra condicionado por el régimen legal de
inhabilidades e incompatibilidades que gobierna la posibilidad de contratar con entidades publicas.

Dicho condicionamienta no depende de {a voluntad de las partes ni de la incorporacion literal de cada
inhabllidad en el Reglamento, por una razon elemental las inhabilidades para contratar sen limites de
orden publico, que operan par ministeric de la ley y que, precisamente por allo, deban ser observadas por
quienes intervienen en procesos de contratacion, cuaiquiera gque sea el mecanisma operativo
seleccionado para la adquisicién de bienes o servicios.

En otros términos, el cumplimiento de requisitos habilitantes asociados a inhabllidades e
incompatibilidades no surge como una “regla nueva" creada por la Bolsa, sino como una exigencia
inherente al marco juridico en el que se desarrolla el MCP, cuya observancia es presupuesto de integridad
del mercado y de compatibilidad con los principlos de la contratacién publica,

Por lo anterior, la Sala Plena considera que |a invocacion y analisis de normas legales imperativas relativas
a inhabilidades incluido el articulo 42 de |a Ley 1952 de 2019, en cuanto 2 través del Paragrafo Primero
consagra una inhabilidad especifics para contratar con el Estado asociada a la responsabilidad fiscal no
constituye, por si sola, una vulneracion de legalidad o tipicidad,

Lo anterior, por cuanto &l reproche disciplinario no consiste en "sancionar por infringir la ley” es decir el
citado articulo de maners autonoma y desanclada del régimen interno, sino que en el presante caso se
verifica que se trata del Incumplimiento de un deber de conducta previsto de forma expresa dentro del
propio sistema de autorregulacion. (Articulo 3.6.1.3. numeral 2.1, del Reglamento),

Adiclonalmaente por cuanto el tan mentado articulo 42 opera en este caso como referante objetive para
determinar si existia una condicion juridica relevante que impactaba la habilitacion o [a permanencia en
el MCP, y frente a la cual se activaban debeares internos de informacion, abstencion o transparencia.

En ese sentido, la Sala Plena advierte que, en la medida en que el propio marco reglamentario del MCP
oxige a los participantes no encontrarse incursos en causales de inhabilidad o Incompatibilidad previstas
en |a Constitucion y la ley para contratar con entidades estatales, el analisis de la existencia y aicance de
una inhabilidad legal no sole es pertinente, sine necesario para doterminar 31 la conducta atribuida a fa
disciplinada es juridicamente relevante dentro del mercado administrado por la Bolsa.

La discusion, entonces, no debe formularse como si se tratara de "importar o acomodar” el régimen
disciplinano de los servidores publicos en &l ambito de la autorregulacion en el mercado a cargo de la
Balsa, sino como la verificacién de un presupuesto normativo que el propio disefo junidico del MCP
presupone para su funcionamiento regular y para la preservacion de la moralidad, transparencia y
seleccion objetiva que lo informan.
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En consecuencia, resuelto ese punto metodologico, |a Sala Plena procedera a examinar, ya en concreto:

(1) st la circunstancia objeto de reproche, es decie, fa declaratoria en fitme de rasponsabilidad
fiscal 2 cargo de |a sociedad comisionista, constituia un hecho juridicamente relevante para la
habilitacién o permanencia de la disciplinada en el MCP,

{i1) si, @ partir de la firmeza del acto administrative que declaro tal responsabilidad, se activaban
deberes internos especificos exigibles a la disciplinada en su condicidn de participante dal
mercada vy,

) si la imputacion formulada y decidida en primera instancia describio con claridad suficiente el
hecho, ol deber presuntaments incumplido y el fundamento normative de la obligacion, de
maners compatible con las exigencias de tipicidad y debida proceso.

En relacion con el pnmer aspecto, la Sala Plena obsarva que a todas luces, la confirmacion y ejecutoria de
una decision que declara a un participante fiscaimente responsable constituye, por su naturaleza, un acto
administrativo con efecto de incidir en la aptitud juridica del agente para contratar con entidades estatales
¥, por esa via, en su posibliidad de intervenir, sin restricciones, en un mercado disefiado para canalizar
compras publicas en condiciones de transparencia y confianza para todos los intervinientes,

Ahora, con independencia de las discusiones hermenduticas que la disciplinada propone sobre el
momento a partir del cual s& hacen plenamente oponibles ciertos efectos externos como ia publicidad en
ol boletin, lo clerto es que la existencia de un fallo de responsabilidad fiscal en firme y su confirmacién
mediante acto administrative ejecutoriado represaenta un cambio objetivo, relevante y verificable respecto
de la informacidn que razonablemente debe estar a disposicidn de la administradora del mercado,
precisamente porque compromete condiciones de integridad, transparencia y elegibilidad que el MCP no
puede tratar como indiferentes.

Establecida esa relevancia juridica del hecho sobreviniente, se impone abordar el segundo aspecto; si tal
circunstancia activa ¢ ne daberes interncs especifices dentro del sisterna normativo de l# Balsa,

Sobre el particular, la Sala Plana advierte que el régimen de prehabilitacién para participar en Ruedas de
Seleccion prevé, de manera expresa, una carga positiva de informacion a cargo de 1a sociedad comisionista
prehabilitada: informar inmediatamente cualquier cambio en 2 informacion o documentacion aportada
para obtaner dicha prehabilitacidn, y en cualquier caso antes de participar an una Rueda,

Este deber no estd concebido para que el participante decida unilateralments cuando un hecho “produce
efectos definitivos” en el mundo juridico externo, sino para garantizar que la Bolss cuente,
oportunamente, con informacion completa para gestionar riesgos, validsr condiciones de permanencia y
adoptar, s a ello hublere lugar, medidas de control en proteccion del mercado y de las entidades estatales
participantes.

Asi, si el hecho sobreviniente es objetivamente apto para incidir en |a habilitacion o permanencia como
ocurre ¢on una declaratoria de responsabilidad fiscal en firme, el deber de Informacién se activa por su
sola ocurrencia y por su relevancia, sin que sea admisible supeditario a interpretaciones posteriores o a
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eventos de publicidad dirigida a |z proteccidn de terceros que, en todo caso, no eliminan la necesidad
de gestion temprana del riesgo, ni modifican la cualificacion de inmediatez referida a la oportunidad del
deber de informacién.

Finalmente, y como tercer aspecto, corresponde verificar st la imputacion disciplinaria en cada uno de los
cargos objeto de apelacion, cumplio con los estandares de legalidad, tipicidad y debido proceso exigibles,
esto es, 5 permitio a la disciplinada conocer con suficlencia (a) e! hecho reprochado, (b) e! deber o
prohibicion presuntamente incumplido, (c) el marco normativo aplicable y (d) el alcance temporal v
material de la conducta atribuida, de manera que pudiera ejercer una defensa real y efectiva,

Este control no s agota en constatar formalidades, sino que exige examinar la claridad, congruencia y
determinacion de la imputacién, asi como la forma en que se articulan las reglas internas del mercado con
las normas legales imperativas que inciden en el MCP,

Con fundamento en lo anterior, y atendiendo a que la discusion sobre !a relevancia juridica de la
declaratoria de responsabllidad fiscal se proyecta, de manera distinta, sobre ambos carges, la Sala Plena
abordara el estudio en el orden que resulta metodolégicamente mas adecuada: en primer término, el
cargo relativo al incumpiimiento del deber de informar inmediatamente un cambio relevante durante |2
vigencia de la prehabilitacion y; en segundo termino, el cargo asociade a la cbligacion de abstenerse de
participar en el MCP cuando el participants se encuentre incurso en una causal de inhzbilidad para
contratar con entidades astatales.

Bajo esta estructura, la Sala Plena procede al andlisis de los argumentos del recursa asl

5.23. Primer cargo: Incumplimiento al deber de informar inmediatamente a la Bolsa que habia sido
declarada fiscalmente responsable por la Contraloria General de la Republica, Gerencia
Departamental Colegiada, por cuanto era un cambio en la informacién y/o documentacién
aportada para obtener la prehabilitacidn en las ruedas de seleccién,

La Sala Plena Inicia por precisar que el primer cargo se contrae, da manera concreta, a establecer 3l la
disciplinada incumptlio el deber de informar inmediatamente a la Boisa un cambio en la informacion y/o
documentacion aportada para obtener la prehabilitacion para participar en Ruedas de Seleccion, deber
previsto de forma expresa en el marco normative aplicable al MCP,

En esa medida, ¢l juicio de reproche no se estructura en torno a la conveniencia o inconveniencia de |a
declaratoria de responsabilidad fiscal, ni a a correccion sustantiva del fallo proferido por la autoridad fiscal
competente, sino a determmar 5l, una vez ocurrido un hecho objetive y sobreviniente con aptitud de incidir
on las condiciones de permanancia y elegibilidad en ol MCP, la comisionista desplegé la conducta exigible
de transparencia y cooperacion institucional que ! sistema le impone: comunicario de manera inmediata
ala BMC,

m Relevancia del hecho sobreviniente para la prehabilitacidn y activacion del deber de

Informacidn.
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Frente al argumento de |a disciplinada conforme al cual la obligacion de informar no se habria activado o
no lo habria hecho con la intensidad exigida porque {a inhabilidad para contratar con el Estado solo surgiria
con |3 inclusion en ol Boletin do Responsables Fiscales, |s Sala Plena considera que dicho planteamiento
no desvirtua |a exigibilidad del deber interno.

Ello, por cuanto fa norma de prehabilitacion no supedita la obligacién de informar a la ocurrencia de un
acto de publicidad o a la consolidacion final de un efecto externo, sino a la verificacion de un cambio
relevante en la informacion o documentacion aportada para obtener |a prahabiﬁtadén.

En un mercado como el MCP gque presupone condiciones reforzadas de integridad, elegiblilidad y
verificacion la confirmacion y ejecutoria de una declaratoria de responsabilidad fiscal constituye, como
minime, un heche con petencial directo de incidencia sobre las condiciones de habilitacién y permanencia,
razon por la cual resulta juridicamente relevante para la Bolsa y no puede ser tratado como un dato
irrelevante o “neutral” hasta tanto ocurra una publicacion trimestral.

En este punto, la Sala Plena subraya que e! deber de informar inmediatamente cumple una funcién
institucional clara: permitir la gestidn temprana del riesgo normative y operative por parte de la Bolsa, en
especial cuando se trata de escenarios en los cuales intervienen entidades estatales y s compromete |2
moralidad, transparencia y seleccion objativa que Informan la contratacion publica. De alli que la
obligacion de informacion no se configure como una carga puramente formal, sino como una exigencia
material de lealtad y transparencia con el mercado.

Sobre el particular, resulta preciso citar tres normas de la Ley 1437 de 2011, “Cédigo de Procedimiento
Administrativo y de lo Contencioso Administrativo”, que atafien directamente a las materias objeto de
discusion:

1. LaFirmeza de los Actos Administrativos, caracteristica a partir de la cual las decisiones contenidas
on ol mismo adquieren fuerza ojecutoria y cbligan 2 su cumplimiento Inmaediato. Atributo gue se
produce en los siguientes eventos: (...)* 2. Desde el dia sigulente a la publicacion, comunicacion o
notificacion de Ja decision sobre los recursos interpuestos” (Articulo 87)

2. Lla Presuncion de legalidad del acto administrativo, conforme a la cual, los actos administrativos
se presumen legales mientras no hayan sido anulados por la Jurisdiccien de lo Contencioso
Administrativo (Articulo 88) v,

3. Elcaracter ejecutorio del acto administrativo, atributo del cual deriva que “los actos en firme seran
suficientes para que Jas outoridades, por si mismas, puedan ejecutarios de inmediato, En
consecuencio, su ejecucion materiol procederd sin mediacion de otro cutoridad. Paro tal efecto
podra requerirse, sl fuere necesorio, el apoyo o la colaboracién de la Policia Nacional™ (Articulo
89).

Ala luz de las disposiciones citadas, se coligen las sigulentes premisas: i) La declaratoria de responsabilidad
fiscal y la inhabilidad que esta conlleva adquino firmeza a partir del dia siguiente s |a fecha en que le fue
notificada tal decision, i) La presuncion de legalidad del acto administrativo en mencion no se desvirtua
por la presentacion de una demanda ante la jurisdiccion de lo contencioso administrativo, puesto que solo
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la anulacion de tal acto enerva la presuncum de legalidad y de suyo, el efecto ejecutorio del mismo. Ahora
bien, si en el curso de la demanda el acto administrativo s suspendido, no podra ejecutarse hasta tanto
se lavante dicha medida cautelar o se resuelva de fondo sobre la legalidad de! acto (Articulo 88)

En este punto, a Sala Plena subraya que el deber de Informar inmediatamente s a Bolsa, una ver quede
en firme el acto administrativo declaratorio de responsabilidad fiscal cumpie una funcion institucional
clara’ permitir la gestion temprana del riesgo normativo y operativo por parte de |a Bolsa, en especial
cuando se trata de escenarios en fos cuales intervienen entidades estatales y se compromete la moralidad,
transparoncis y seleccion objetiva que informan la contratacion publica. De alli que la obligacion de
informacion no se configure como una carga puraments formal, sinc como una exigencia material de
lzaltad vy transparencia con =l mercado.

Bajo esa logica, aun si la disciplinada sostenia una interpretacion particular sobre el momento exacto de
efectividad del acto administrativa en su condicidn de destinataria del mismo, esa interpretacion no la
relevaba de informar inmediatamente a la Boisa el hecho objetivo sobreviniente (confirmacion de |z
responsablliidad fiscal), precisamente para que la administradara del escenario pudiera evaluar, con
autanomia Institucional y con critenos tecnicos, el impacto de |a situacion en la operativa del MCP.

Finalmente, en atencion a la extension y alcance del atributo de Presuncion de Legalidad de los actos
administrativos, carece de asidero junidico I3 aseveracion efectuada por |a disciplinada al manifestar que
ol fallo de responsabilidad fiscal en su contra constituye un acto administrative carente de validez por
haber sido demandado ante ia jurisdiccion de lo contencioso administrativo. En todo caso, el punto central
del debate en esta instancia radica en |a inhabilidad que conlleve |a decision de responsabilidad fiscal, |a
cua! activo obligaciones consagradas en ef Reglamento, que establecian un deber de accion, reporte de
informacion inmediata, y un deber de abstencion, no participar en el MCP, cuya desatencion por la
sociedad comisionista se tradujo en la infraccion de las disposiciones reglamentarias aludidas y objeto de
la presente actuacion disciplinaria.

(i} La tesis de “defecto sustanclal” por referencia al articulo 42 y la alegada caida integral del
pliego.

La Sala Plena tampoco acoge la tesis segun |la cual el primer cargo estaria viciado por un defecto
insubsanable porque el pliege de cargos habria “fundado” la imputacidn en el articulo 42 de la Ley 1952
de 2018,

Lo anterior, por cuanto como se dejo sefialado en las pracisiones preliminares, en el marco del MCP axisten
normas internas que imponen deberes de conducta y revelacion que operan de manera auténoma, y cuya
infraccion puede ser objetc de reproche disciplinario sin necesidad de “importar” un régimen
sancionatorio estatal.

Por tal motivo se precisa gue, en el primer cargo, el nucleo del reproche no es “estar inhabilitado™ por
virtud de la Ley 1952, sino no haber Informado Inmediatamente un cambio relevante durante la vigencia
de ia prehabilitacion, tal y como se preveé y obliga en el Reglamento.
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En ese sentido, la Sala Plena diferencia dos planos que la recurrente mezcla: {a) el plano del presupuesto
factico y normativo externo que se refiere a la existencia de una declaratoria fiscal en firme y su potencial
incidencia en la contratacion estatal, v (b) el plano del deber Interno reglamentano, es decir, Informar
inmediatamente el cambio 3 |2 Bolsa.

Ahora, que el pliego utilice normas legales imperativas para explicar por qué &l hecho sobreviniente es
juridicamente relevante dentro del MCP, no convierte a esas normas externas en el “tipo discplinario” ni
torna invalida la imputacion,

Por el contrario, tratandose de un mercado que opera como mecanismo de compras publicas, es razonable
v juridicamente necesario, identificar {a incidencia de normas imperativas en la condicion de elegibilidad
del participante, lo que debe verificarse, y aqui se verifica, es que el reproche sancionatoric se ancle en un
deber consagrado en el reglamento interno, cuyo contenido vinculante ez claro, previo y exigible, como
efectivamente ocurre,

{iii) Oportunidad del aviso y alcance da la expresion "inmediatamente”.

En cuanto a ia oportunidad dei aviso de confirmacion del fallo y por tanto de encontrarse incursa en una
inhabilidad para contratar con una entidad estatal, la Sala Plena observa que el debate no gira en tormo a
la inexistencia de la comunicacion a la Bolsa, pues estd acreditado que la disciplinada informag, sino que la
discusion gira en torno a si lo hiro de manera inmediata, como exige la norma que trata de la
prehabilitacion,

De acuerdo con material probatorio obrante en el expediente, |a decision que confirmo el fallo de
responsabilidad fiscal fue notificada a la disciplinada el 6 de marzo de 2025, mientras que el aviso a la Bolsa
de conformidad con el material probatonio aportado, se produjo con posterioridad (20 de marzo de 2025),
mediando un lapso que no puede calificarse como inmediato a {a luz del estandar reforzado de diligencia
oxigible a un participante profesional del mercado, mas aun cuando se trata de un hecho con incidencia
potencial en la contratacion publica y en |a continuidad operativa del MCP.

La exigencia de inmediatez, interpretada conforme & su finalidad, impone una comunicacion sin dilaciones
injustificadas, particularmente cuando la prehabilitacion se encontraba vigente y el participante seguia
concurriendo a ruedas de seleccién o manteniendo actuaciones relacionadas con el mercado.

Al respecto, la Sala Plana considera relevante sefalar que el deber de informar “inmediatamente” no se
satisface con una comunicacion tardia ni con la simple alegacion de que se estaba “evaluando” el alcance
juridico del hecho, pues el sistema de prehabilitacion no traslada al participante la potestad de decidir
unilateralmente cuando un cambio deba considerarse reportable, maxime cuando tambien consta en al
expediente que dezde el mes de diciembre de 2024 habiz puesto en conocimiento de ia Bolsa 1a existencia
del proceso fiscal, Sobre el particular, asalta a |a Sala la duda: ¢por que en diciembre de 2024 si informo y
en cambio 3 meses después, en marzo de 2025, segun su dicho, necesitaba de otro tipo de considaraciones

y analisls para hacerlo?
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En un entorno de autorregulacion, la regla es |a transparencia; el participante informa y la Bolsa en calidad
de administradora del mercado gestiona,

En esa medida, |a explicacion defensiva orientada a sostener que la obligacien solo surgia con |2 inciusion
en el Bolatin, ademas de no ser concluyente para exclulr ol deber interno que le resultaba exigible,
evidencia que |a disciplinada optd por un criterio de reporte condicionado a su propia interpretacion, en
ver de cumplir el deber reglado de Informar de inmediato y permitir que la Bolsa adoptara decisiones
oportunas, como manifesto |a Sala en primera instancia,

{iv) Legalidad, tipicidad y debido proceso en la formulacion del cargo.

Firalmaente, fronte a fas alegaciones de vuineracién al debido proceso por falta de claridad o determinacion
sufictenta del cargo, |3 Sala Plena advierte que en e! primer cargo la imputacion permitio comprender con
precision el hecho (canfirmacién en firme y notificacion del acto que consolidé la responsabllidad fiscal),
la obligacion (informar inmediatamente el cambio en ia informacién/documentacion de prehabilitacicn),
ol marco normativo {reglas internas aplicables a la prehabilitacion: Articulo 3.6.1,3., numeral 2.1,, del
Reglamento) y el periodo temporal evaluado.

Esa estructura fue suficiente para habiltar una defensa real, como de hecho ocurné: la disciplinada
controvirtio I3 aplicabilidad de normas legales, propuso su tesis sobre el Boletin, discutic el alcance de |a
inmediater v alegd ausencia de llicitud material. En consecuencia, no se advierte indefension ni sorpresa,
sino un debate plenamente contradictorio, lo cual s incompatible con |a existencia de un vicio estructural
invalidante del pliego o del fallo,

Con fundamento en las consideraciones expuestas, |a Sala Plena concluye que:

[i) la confirmacion en firme de la deciaratoria de responsabilidad fiscal constituia un hecho
sobrevinlente juridicamente relevante para ol MCP y, por ande, un cambio reportable durante
la vigencia de la prehabifitacion;

() la disciplinada tenia el deber reglado de Informarlo inmediatamente, sin condicionar el
reporte a interpretaciones propias sobre publicidad o perfeccionamiento de efectos externos
Yi

(i} la Imputacién del primer cargo fue clara, congruente y compatible con las exigencias de
legalidad, tipicidad y debido proceso.

Ahora, |2 Sala también comparte |as consideraciones de la primera instancia respecto de | aplicacion del
agravante contenido en la Politica Disciplinaria en ol numeral 6.2.1.8, y que hace referencia o “El peligro
para la confianza del publico en los mercades administrades por o Bolsa”. Lo anterlor, por cuanto la
omisién de informar de inmadiato cualquier cambio en la prehabifitacion afecto directamente la confianza
de los participantes del mercado, entidades publicas, comisionistas y oferentes, y obligo a la Bolsa a tomar
medidas y ajustes urgentes dadas las circunstancias particulares del caso.
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A este respecto valga la pena advertir que el hecho de que existan mecanismaos y procedimientos en la
Bolsa tendientes a enfrentar situaciones como la ocurrida que implican cesiones, readjudicaciones y
ajustes en los sistemas, no Implica de ninguna forma la tolerancia de la Bolsa al incumplimiento de los
daberas que les resultan exigibles a los agentes del mercado, como pareciera interpretario el recurrente,
sino que se constituyen en herramientas necesarias de mitigacion de nesgos inherentas a los escenarios
de negociacion como el que administra la entidad

En consecuencia, la Sala Plena no encuentra |lamados a prosperar ios argumentos del recurso en lo
atinente 3 este extremo y, por tanto, procede a confirmar la decision adoptada en primera Instancia
respacto dal primer cargo,

5.24, Consideracién previa sobre el objeto de 12 segunda Instancia en relacién con el segundo cargo
y alcance de |a prohibicion de non reformatio in pejus.

Antes de abordar el analisis de fonde de! segundo cargo, la Saia Plena estima necesario precisar ef objeto
procesal que delimita su competencia en segunda Instancia respecto de este extremo de la actuacién. A
diferencla de lo ocurrido con el primer cargo respecto del cual existieron inconfoermidades planteadas por
la disciplinada, en el segundo cargo la decision de primera instancia fue exonerar de responsabilidad a la
disciplinada y esta no interpuso recurso contra ese extremo del fallo, precisamente por haber resultado
tavorecida.

En consecuencia, ef debate en esta instancia se activa unicamente por virtud del recurso de apelacion
Interpuesto por @l Area de Seguimiento, que centrovierte la exoneracidn y solicita que se revoque la
decision para declarar responsabilidad disciplinaria por el incumplimiento del deber de abstenerse de
participar en el MCP estando incursa en una causa! de inhabilidad para contratar con el Estado.

Esta precision metodologica resulta relevante por dos razones: En primer lugar, porque permite identificar
con claridad que el estudio del segundo cargo no se desarrofla como una revision oficicsa o general de lo
resuelto por la Sala de Decision, sino como un examen orientado por !a inconformidad expuesta en el
recurso del Area de Seguimianto, el cual debe ser atendido con motivacidn suficiente, de manera
congruente con lo pedido y con lo debatide, £n segundo lugar, porque de esa delimitacion se desprende
la necesidad de precisar desde ahora el alcance de una garantia propia de |a doble instancia sancionatoria
la prohibicién de reformatio in pejus, cuya Invocacion suele surgir cuando en segunda instancia se adopta
una decision menos favorable para el investigado.

Ahora bien, en relacian con esta ultima garantia, |a Sala Plena advierte que su finalidad consiste en impedir
que la situacion del sancionado sea agravada cuando unicamente &l ha impugnado. Es decir, fa prohibicion
opera como limite al juez de segunda instancia cuando el recurso proviens exclusivamente del Investigado,
pues en tal avento e! sistema de impugnacion no pueds convertirse en un riesgo para quien acude a la
doble instancia,

Sin embargo, |a apli'cacidn de esta garantia en el presente caso exige una distincidon que fa Sala Plena _esﬁma
determinante. los recurscs de apelacién interpuestos por fas partes no recayeron sobrs el mismo objeto
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procesal, sino sobre partes distintas e independientes de la Resolucion, La disciplinada impugno
Unicamente el primer cargo; el Area de Seguimiento Impugnd Unicamente el segundo cargo. Se trata de
dos debates procesales autonomos, con objetos, pretensiones y fundamentos normatives peopios.

Esta distincion es juridicamente decisiva porque |a prohibicién de reformatio in pejus no opera de manera
global, sino que se predica respacto del objeto concreto que of apelante puso en discusion. Respecto del
segundo cargo, la disciplinada no fue apelante, no asumio el riesgo procesal asociado a esa extremo, y el
debate fue abierto por quien tenia legitimacién para hacerlo, En consecuencia, no existe apelante unico
cuya situacion se agrave sorpresivamente, que es el presupuesto que activa la garantia constitucional.

Adiclonalmente, la disciplinada fue notificada del recurso del Area de Seguimiento mediante comunicacidn
del 18 de noviembre de 2025 y presentd pronunciamiento de fondo el 28 del mismo mes, ejerciende
materialmente su derecho de contradiccion respecto del segundo cargo.

De esta manera la Sala Plena no se encuentra constitucional n| reglamentariamente impedida para
modificar |z decision en el sentido pretendido por uno de los apelantes, siempre que lo haga dentro del
marco del recurso, con respeto del debido proceso, y con soporte suficiente’.

En otras palabras: no hay reformatio in pejus cuando |a posibilidad de una decision mas gravosa se habilita
por la iImpugnacion de quien controvierte el caracter favorable del fallo de primera instancia, pues en ese
supuesto la controversia queda abierta v el od quem estd llamado a resolverla sin que fa garantia se
convierta en un obstaculo para el ejercicio legitimo del derecho de impugnacion de ia parte recurrente.

Ast mismo, la Sala Plena deja sentado que la eventual modificacion de |a decisidn absolutoria no puede
entenderse como una sancion “sorpresiva” o ajena al contradictorio, en la medida en que el objeto de la
discusion se encuantra claramente delimitado por el recurso del Area de Seguimiento, y la disciplinada
conts efectivamente con esas garantias y las ejercio de manera real y sustantiva: mediante comunicacion
del 18 de noviembre de 2025, la Secretaria de la Camara Disciplinaria le cornig traslado del recurso del
Area de Seguimiento, poniendole de presente el objeto preciso de la inconformidad y ! término de ocho
(8) dias habiles para pronunciarse, Dentro de ese término, el Z2 de noviembre de 2025, |z disciplinada
presenté un pronunciamiento de fondo en el que desarrolls, entre otros argumentos, la inaplicabilidad
del Codigo General Disciplinario a las sociedades comisionistas, la improcedencia de la interpretacion
extonsiva del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 y la incidencia del proceso contencioso en curse sobre el

! Sentencia C-165/49 de In Corte Constitucional de Colombia sefiala; "RECURSO DE APELACION ADHESIVA Y PRINCIPIO NO
REFORMATIO IN PEILS |} Coando una de fos partes se adivere of recirso presentedo poe (0 otrs, es0bwo conclud gue fos doy
estan en desaruerdd con ko declsidn fudkoial maate i de apelaciin, por ser desfevoro e o sus prefensdones ¥, Por #s80 2a2dn, ombas
solicitan ol juez de zegunda instancio que Jo modifigue o revogue e lo gue a cade ane e interesg, Por consiguiene, no se vulnenr
el articulo 37 del estatuto superion, por gue [sic) o que éste precepta prohibe (si) ex ogravor le siteacion del opelante doko, gue
N0 es ef caso i Que 3o refitre o expresidn ag acusada, Es elare que cutnde ambod partes dpelon vl Jues no estd sujete o lo
prohibicion contenide en ef inciso segunda del articulo 31 de lo Constitucion y, por tanto, goza de libertad paro decidir sin
limitaciones sobre ka providencio objeto de apelacion” (Negritias de la Saic)
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fallo fiscal, desplegando asi una defensa plena y sustantiva frente a la pretensidn sancionatona del Area
de Seguimiento, que era precisamente la que esta Sala estaba llamada a resclver.

Estos argumaentos fueron valorados por esta Sala en la presente providencia. No existe, on consecuencia,
indefension, sorpresa procesal ni vulneracion al debido proceso gue pudiera comprometer la validez de |a
decision adoptada on esta instancia respecto del segundo cargo.

Bajo estas precisiones, la Sala Plena procede 2 examinar el recurso del Area de Seguimiento contra |3
decisién absolutoria del cargo segundo.

5.25. Segundo cargo: Incumplimiento por no abstenerse de participar on el MCP estando incursa en
causal de inhabilidad para contratar con el Estado.

La Sala Plena aborda a continuacion el estudio del segundo cargo, respecto del cual |a Sala de Declsion
resolvid exonerar a la comisionista. Sobre este extremo, &l recurso de apelacion fue interpuesto por &
Area de Seguimiento, al considerar que la decision absolutoria desconoce el marco juridico aplicable al
MCP y, en particular, la norma reglamentaria que exige a las sociedades comisionistas participantes no
encontrarse incursas en causales de inhabilidad o Incompatibilidad previstas en la Constitucién y la ley
para contratar con entidades estatales.

La disciplinada, por su parte, en su pronunciamiento frente a dichoe recurso insiste en que la Sala de
Decision acerto al excluir del analisis el articulo 42 de {a Ley 1952 de 2019, por estimar que se trata de una
norma propla del régimen disciplinanc estatal, Inaplicable a socledades comisionistas por ausencia de los
supuestos del articulo 70 del mismo estatuto; y agrega, ademas, que ia tesis del Area de Seguimiento
incutre en una interpretacin extensiva prohibida por el principio de legalidad sancionatoria, apoyandose,
a su vez, en un fallo fiscal controvertido ante |a jurisdiccion contenciosa.

Con el fin de resclver la cantroversia, ia Sala Plens reitera, como sa precisd en ol acipite precedents, que
el examen del segundo cargo exige distinguir entre: (i) la fuente del deber disciplinario (que debe
encantrarse an el sistema normative proplo del mercado administrado por la Bolsa) y, (i} los presupuestos
normativos externos que inciden en la elegibilidad de los participantes del MCP (inhabilidades e
incompatibilidades legales para contratar con e Estado).

Es entonces necesario observar que el Reglamento, es el texto normativo fuente que, a partir de |a
stancion a los principios de transparencia, economia y seleccion objetiva, propios de la contratacion
estatal, ordena en su articulo 3.6.1.1. que |as operaciones en el MCP, "se estructuran, celebran y ejecutan
teniendo en cuento toles preceptos, de conformidad con las normas aplicables y este reglamento” (se
destaca)

Bajo asa precisién, se advierte que, el debate no consiste en “aplicar” a la disclplinada el régimen
disciplinario estatal, ni en trasladarie mecanicamente las categorias del Codigo General Disciplinario {CGD),
sino en determinar si, dentro del MCP, la sociedad comisionista Incumplié una norma interna que le exigia
no concurrir al mercado estando incursa en una inhabilidad legal para contratar con entidades estatales.
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Asi las cosas, 1a Sala Procede a analizar los aspectos enunciadaos asi-

5.2.5.1. Tipicidad del cargo y norma interna vulnerada: deber de abstencion frente a inhabilidades
legales.

La Sala Piena encuentra que el cargo formulado por el Area de Seguimiento se estructura, de manera
principal, sobre una disposicion reglamentaria del MCP que establece como condicidn para actuar por
cuenta de entidades estatales que la sociedad comisionista no se encuentre incursa en ninguna causal de
inhabilidad o incompatibilidad prevista en fa Constitucion, las leyes y la regulacion para celebrar ol contrato
de comision con la entidad estatal respectiva: el Articulo 3.6,1.3,, numeral 2.1., del Reglamento, citado
como norma infringida y que establece:

“Articulo 3.6.1.3. Parametros objetivos de participacion de las sociedades comisionistas y
sus clientes. Podrén participar en el MCP las sociedades comisionistes y sus clientes que
cumplan con fo dispuesto en el presente Titulo y en particulor con lo siguiente:

1. Condiciones generales:

1.1. Encontrarse activas en la Boisa y con plenas facultades para operar y;

1.2. Contor con las profesionales certificados y admitides en la Bolsa, que se requigran para
ol desarrollo de las operaciones.

2. Tratandose de sociedades comisionistas que pretendan celebror operaciones por cuenta de
una Entidad Estatal:

Esta disposicion —por su tenor y finalidad— incorpora expresamente al estandar de habilitacion del MCP
el cumplimiento de Inhabilidades legales imperativas, no como un elemento accesorio, sino comao un
presupuesto de elegibilidad que materializa los principios de moralidad, transparencia y seleccion objetiva
propios de la contratacién publica que se canaliza a través del mercado,

Al efecto, |a Sala Plena considera que no asiste razon a la Sala de Decision cuando trato la discusion como
si ol cargo depandiera, exclusivamante, de establecer si la Ley 1952 de 2019 era “aplicable” a fa disciplinada
compo sujeto disciplinable del CGD. Aun cuando ese debate puede tenar relevancia en otros escenarios, en
ol caso del MCP el punto decisivo es distinto. la norma interna del mercado exige verificar 4, por mandato
constitucional o legal, €l participante se encontraba impedido para contratar con el Estado, y si pese 3 ello
se abstuvo o no se abstuvo de participar,

La tipicidad, entonces, se satisface cuando se acredita:

) la existencia de una inhabilidad lega! vigente vy,
b} la concurrencia o parmanencia del participante en el MCP, contrariando la obligacion reglamentaria de

abstencion.
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En complemento de lo anterior, y en punto al analisis que nos ocupa, la Sala considera mas que oportuno
mencionar que, en santencia C-030 de 2012 la Corte Constitucional expresc

"En consecuencia, la jurisprudencia constitucional ha encontrade que las principales diferencias
existentes entre o tipicidad en el dereche penal y en el derecho disciplinaric se refieren o (i) la
precision con lo cual deben estar definidos los conductos en los normas disciplinarias, y (i) la
amplitud de que gozao el follodor disciplinario para adelontor el proceso de odecuaion tipico de fas
conductos disciplinarias en los procedimientos sancionatorios.

En relocidn con Ja primera de las diferencios mencienadas, esta Corporacidn ho admitide lo validez,
desde el punto de viste constitucional, de que las normas que fijen deberes o faitas disciplinarias
constituyon tipes ablertos o conceptos Juridicos indeterminados.

{1) Ef concepto juridico de tipos ablertas hace referencia a aquelios infracclones disciplinarias que
onte la imposibilidad del legislador de contar con un listado detallado de comportamientos que se
subsumen en las mismas, remiten a un complemento normativo, Integrade por todas las
disposiciones en las que se consagren deberes, mandatos y prohibiciones que resulten oplicobles o
los servidores publicos. Asi, la tipicidad en las infracciones disciplinarios se determina por la
lectura sistematico de lo norma que establece la funcién, la orden o la prohibicién y aquello otra
que de manera genérica prescribe que el Incumplimiento de tales funciones, drdenes o
prohibiciones constituye una infraccién disciplinario. (Negnlias de la Sala)

En relocion con la diferencio entre lo aplicacion del principio de legolidad respecto de lo
determinacion de los conductos en los tipos legales del ordenamiento pencl, y en |os del
ordenamiento disciplinario, que admite la existencio de tipos cbiertos, la jurisprudencio de esta
corporacion ho expresado:

Con base en lo onterior, es de onotar como pecullaridad propia del derecho disciplinario, la
posibilidad de que las conductas constitutivas de faltas disciplinarias se encuadren en la forma de
tipos abiertos, A diferencia de lo moterio penal, en donde lo descripeion de los hechos punibles es
detallodo, en lo disciplinaria el follodor cuenta con un mayor margen de volorecion €
individualizacion de las faltas sancionables por la diversidad de compartamientos que pugnon
contra los propdsitos de la funcidn pibiico y del régimen disciplinario, por las razones que a
continuacion se sefialan {...J"

Bajo ese entendimiento que valga la pena aclarar no implica habilitar analogias sancionatorias ni
extonsiones prohibidas, la Ssla Plena cbserva que ol debar de abstencion que sirve de base al cargo no
surge de una construccion posterior del operador disciplinanio, sino que asta expresamente incorporado
al disefio normativo del MCP, esto es que el Reglamento exige que, para actuar por cuenta de entidades
estatales, el participante no esté incurso en causales de Inhabilidad o incompatibilidad “previstas on |a
Constitucion, las leyes y la regulacion”.
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Por tanto, |2 remision a normas legales imperativas en este caso el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, no
convierte esas normas externas en un “tipo disciplinario auténome”, pero si opera como presupuesto
referente y objetivo que Integra el contenido del deber interno: esto es, define queé debe verificar el
participante para mantenerse habilitado y cuando debe abstenerse,

En consecuencia, la Sala Plena estima que |2 decision de primera instancia incurrid en un enfoque
restrictivo cuando trate la controversia como si la tipicidad dependiera, de manera exclusiva, de que la Ley
1852 de 2019 resuitara “aplicable” a la comisionista como sujeto disciplinable del régimen estatal,

Esa aproximacidn desconoce que, en el MCP, el reproche disciplinario no se dinge a sancionar una “falta
disciplinaria estata!", sino a verificar si el participante incumplio un deber reglamentario propio dei
mercado (abstenerse de participar estando inhabilitade), cuye contenido, por expresa decision normativa
del MCP, ex:ge atender inhabilidades legales aplicables a |a contratacion estatal,

Asi, la tipicidad del cargo se configura cuando se acreditan, de manera concurrente: {a) un-deber interno
vigente y preexistente de abstencion frente a inhabilidades Jegales (Articulo 3.6.1.3,, numeral 2.1, del
Reglamento), y (b) la existencia de una inhabilidad legal vigente que, por su naturaleza, hacla
juridicarnente improcedente, en virtud de expresa prohibicion, contratar con entidades estatales en ese
periodo, sin que resulte necesario “importar” el CGD como regimen sancionatorio, sino unicamente
verificar como complemento normativo del deber interno, el presupuesto legai que el propio mercado
exige respetar para preservar moralidad, transpatencia y seleccidn objetiva en a operativa del MCP.

Verificados en el caso concreto |os presupuestos enunciados, |a Sala Plena constata lo siguiente:

con lo cual dicho fallo adquiric firmeza y
ejecutoria a partir de su notificacion, ocurnida e! 6 de marzo de 2025, Desde ese momento, por mandato
expreso del pardgrafo 1 del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, operd de pleno dereche la inkabilidad para
contratar con el Estado, sin que su vigencia dependiera de publicacion postenor alguna en el Boletin de
Responsables Fiscales, el cual, como se preciso, es un mecanismo de publicidad v verificacién pero no un
acto constitutivo de |a inhabilidad.

En consecuencia, en cada una de las ruedas de seleccion en las que la disciplinada participd con
posterioridad a esa fecha —asto es5; &l 11, &! 26 y &! 27 de marzo de 2025, |a inhabilidad para contratar
con el Estado se encontraba pienamente vigente y producia todos sus efectos juridices.

Elle significa que en cada una de esas ocasiones se configuro el presupuesto b) de |a tipicidad: a existencia
de una inhabilidad {egal vigente que hacia juridicaments improcedente su participacion en el MCP en
calidad de comisionista compradora por cuenta de entidaces estatales, E! presupuesto a) —el deber
interno de abstencion previsto en el Articuio 3.6.1.3., numeral 2.1, del Reglamento— se encontraba
iguaimente vigente y era planamente exigible. Concurriendo ambos presupuestos, la tipicidad del segundo
cargo queds plenamente acraditada.
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5.2.5.2. L2 inhabilidad derivada de |a responsabilidad fiscal y el alcance del articulo 42 de |a Ley 1952 de
2019,

En este punto, |a Sala Plena analiza e! eje de controversia propuesto por el Area de Seguimiento: |2 Sala
de Decision entendid que el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 trascrito a continuacion, tendria un alcance
referido a inhabitidades para desempefiar cargos publicos y, por ende, no resuitaria determinante para
derivar de alli una inhabilidad objetiva para contratar con el Estado respecto de una persona juridica.

“ARTICULO 42 Otras inhabilidades. Tombién constituyen inhabilidades pora desempefior cargos
publicos, a portir de lo ejecutoria del follo, las siguientes:

1. Ademas de lo descrito en el inciso final del articulo 122 de la Constitucion Pelitico, haber sido
condenado o la pena privativa de lo libertad mayor deé cuotro afios por delito dolsso dentro de
los diez afios anteriores, solvo que se trate de delito politico. Esta inhabilidod tendra una duracion
tgual al termino de pena privativa de la libertad.

2. Haber sido sancicnado disciplinariomente tres o mas veces en ios ultimas cinco {5) afios por
faltas groves o Jeves dolosas o por ambas. Esta inhabilidad tendrd una durocion de tres afies
contodos o partir de la ejecutorio, de la ultima sancién.

3. Hallarse en estado de interdiccion judicial o inhabilitado por uno sancién disciplinaria o penal,
o suspendido en el ejercicio de su profesion o excluido de esta, cuando ¢f cargo o desempefiar se
relocione con la misma.

4. Haber sido declarado responsable fiscolmente,

PARAGRAFO 1. Quien hoya sido declarado responsable fiscalmente serd Inhabll para el
ejercicio de cargos publicos y para contratar con el Estado durante los cinco (5) afios siguientes
o la ejecutoria del fallo correspondiente. Esta inhobilidad cesoro cuando lo Contraiona
competente declore haber recibido el pogo o, sl este no fuere procedente, cuondo lo Contraloria
General de lo Republico excluyo ol responsable del boletin de responsables fiscales. {...) (negrillas
de la Sala)

Sobre el particular, |z Sala Plena encuentra que dicha lecturs es insuficiente frente a la estructura
normativa del articulo: En primer lugar, desde ol punto de vista de la técnica legisiativa, los paragrafos en
ol ordenamiento juridico colombiano no son simples desarrollos o repeticiones del cuerpo del articulo que
los contiene: son disposiciones caon autonomia normativa propia, que pueden ampliar, restringir, precisar
o crear excepclones al contenido del articulo, En consecuencia, ol hacho de que ol encabezado del articulo
42 aluda a ‘inhabilidedes para desempenar cargos publicos' no determina ni limita automaticamente el
alcance del paragrafo primero, cuyo contenido debe Interpretarse de manera autdnoma conforme a su
propio texto y finalidad.

En segundo lugar, y esto es determinante, el pardgrafo primero del articulo 42 introduce una consecuencia
Juridica que va mas alis del encabezado del articulo: no se limita a reiterar la inhabliidad para desempeRar
cargos publicos, sino que agrega expresamente una segunda inhabilidad distinta y autonoma: la de
contratat con el Estado. SI el paragrafo solo reiterara el contenido del encabezado, esa segunda
consacuencia seria redundante e innecesaria.
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En tercer lugar, la propia redaccion del paragrafo primero refuerza su autonomia: utiiiza la expresion
“Qulen haya sido declarado responsable fiscalmente”, que es una férmula normativa de alcance general,
no restringida a servidores publicos ni a persenas naturales, vy que comprende a cualguier persona, natural
o juridica, respecto de |a cual haya recaido un fallo de responsabilidad fiscal en firme y ejecutoriado. Esta
lectura es, ademas, |a que resulta coherente con la finalidad de la norma: proteger el patrimonio publico
impidiendo que quienes han sido declarados responsables de su detrimento continden celebrando
contratos con el Estado, con independencia de su naturaleza juridics o de su rég:maen disciplinario.

Bajo estas consideraciones, la Sala Plena concluye que el paragrafo primero def articulo 42 de la Ley 1952
de 2019 consagra una inhabilidad objetiva, auténoma y de orden publico para contratar con el Estado,
derivada exclusivamente de |a existenciz de un fallo de responsabilidad fiscal en firme, aplicable a
cuaiquier persona natural o juridica declarada responsable fiscalmente, con independencia de que sea o
no sujeto disciplinable del Codigo General Disciplinario. En consecuencia, el paragrafo primero preve
expresamente que quien haya sido declarado responsable fiscalmente guedara inhabil tanto para el
ejercicio de cargos publicos como para contratar con el Estado durante los cinco (5) efios siguientes a la
ejecutoria del fallo correspondiente, esta disposicion no condiciona su aplicacion a la calidad de servidor
publico ni limita su alcance a sujetos disciplinables del articulo 70, sine que define una Inhabilidad objetiva
asociada a la existencia de un failo fiscal ejecutoriado.

En linea con lo anterior, |2 Sala Plena estima que el paragrafo del articulo 42, en lo que concierne al punto
que aqui se discute, opera, para efectos del MCP, como norma legal imperativa qua incide en la elegibilidad
de los participantes para contratar con entidades estatales, y por tanto, su consideracién no implica
convartirla en "tipo disciplinario” auténomeo de autorregulacion, sino reconocerla como el presupuesto
juridico que activa la obligacion interna del mercado: no participar cuando se es5ta inhabilitado.

En otras palabras, la infraccion disciplinania se predica del incumplimiento del deber reglamentario de
abstencion a gue se refiere el Articulo 3.6,1.3, del Reglamento, mientras que el articulo 42 de |a Ley 1852
properciona ef contenido del impedimento legal que ese deber oxige respetar.

Sobre el particular, la Sala Plena agrega que, este entendimiento no vulnera el principlo de legalidad
sancionatoria ni incurre en analogias prohibidas, por dos razones: (ij porque el deber disciplinario no se
construye por via Interpretativa, sino que estd previsto expresamente en la norma interna del MCP
(Articulo 3.6.1.3., numeral 2.1, del Reglamenta| v, (I} porque la remisidn a inhabilidades “previstas en la
Constitucion, las leyes y la regulacion” exige, necesariamente, identificar cual es la inhabilidad legal
aplicable al supuesto factico acraditado.

Negar eda posibilidad equivaldria a vactar de contenide la norma interna del MCP y a impedir que «l
mercado cumpla su propia finalidad de control de elegibilidad frente a contratacion estatal,

5.2.5.3. Rechazo de la tesis de la disciplinada sobre “inaplicabllidad del CGD" y sobre Interpretacién

extensiva prohibida.
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La Sala Plena advierte que |a disciplinada construye su oposicion al recurso del Area de Seguimiento sobre
una premisa qua no resulta determinante para resolver este cargo: sostiane que |a Lay 1952 de 2019 no
puede proyectarse sobre la Bolsa ni sobre sociedades comisionistas per no ser sujetos disciplinables del
articulo 70, y que cualquier uso del articulo 42 quebraria legalidad y tipicidad estricta.

Frente a fa primera tesis, la Sala Plena reconoce, que dicha tesis o3 acertads en un punto concroto: la
disciplinada, en su condicion de sociedad comisionista de bolsa, no es sugeto disciplinable del Codigo
General Disciplinano en los terminos del articulo 70 de la Ley 1952 de 2019, Esa norma define el mbito
subjetivo del CGD y las comisionistas de bolsa no se encuentran incluidas en ningunc de los supuestos que
alli 38 enumeran. La Sala Plena no discute ese punto ni pretende extender el régimen disciplinario de los
funcionarios publicos o estatal a sujetos que el legisiador no incluyc en él.

Sin embargo, @sa concesion no conduce a la conclusion que la disciplinada pretende derivar de ella. Que
la disciplinada no sea sujeto disciplinable del CGD es juridicamente irrelevante para resolver ol segundo
cargo, por una razon que es necesario subrayar con precision; el segundo cargo no se fundamenta en el
Codize General Disciplinario, no invoca ninguna de sus normas como fuente del deber infringido, no splica
ninguno de sus tipos disciplinarios y no imputa ninguna falta de 1as que ese estatuto define, El CGD as, en
#ite proceso, Una norma ajena al cargo.

La fuente del deber cuyo incumplimiento se sanciona es axclusivamente ¢l Reglamento de la Bolsa articulo
3.6.1.3., numeral 2.1, que es la norma interna del mercado, vigente y preexistente, que |z disciplinada
conccia y aceplo como condicion de su participacion en of MCP,

Ese deber le es exigible no porque sea sujeto del CGD sino porque es participante habilitada del mercado
que administra la Bolsa v esta sometida a sus reglas. La circunstancia de que el contenido de ese deber
remita a inhabilidades legales externas, entre ellas |a del articulo 42 de la Lay 1952, paragrafo primero, no
convierte al CGD on ol fundamento del cargo ni a la disciplinada en sujeto de ese estatuto: simplamente
significa quo ol Reglamento del MCP Incorporé por reenvio expreso las condiciones de slegiblliidad que el
ordenamiento imperativo de |a contratacion estatal establece.

En esa medida, el argumento de inaplicabilidad de! CGD, aunque correcto en su premisa, es iImpertinente
para resolver este cargo.

Ahora bien, la disciplinada aduce, adicionalmente, que &l uso del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 en
este proceszo constituye una interpretacion extensiva prohibida en materia sancionatoria, toda vez que
dicha norma no fue disefiada para aplicarse a sociedades comisionistas de bolsa, y que extender su alcance
a sujetos no previstos por el legisiador vulnera el principio de fegalidad estricta que rige el derecho
sancionatono. La Sala Plena rechaza esta tesis por las razones que se exponen a continuacion.

La prohibicion de interpretacion extensiva en materia sancionatoria opera cuando al aplicar la norma se
amplia el alcance mas alla de su texto para crear o extender tipos sancionatorios o conseécuencias punitivas
2 supuestos que la norma no preve. Ess prohibicion tiene por fundamaento el principio de legalidad: nadie
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puede ser sancionado por conductas que no estén previamente descritas en norma cierta, preexistente y
expresa,

Sin embargo, lo que ocurre en el presante caso es estructuralmente distinto. El articulo 42 de la Ley 1952
de 2019 no se usa aqui como norma sancionatoria: no define la falta disciplinaria, no describe la conducta
reprochada, no establece |a sancién y no es la fuente del deber cuye incumplimiento se imputa, Todos
esos elementos provienen exclusivamente del Reglamento de |a Bolsa, que es la norma interna del
mercado vigente, preexistente y plenamente conocida por la disciplinada como participante profesional
del mercado.

El articulo 42 cumple una funcion diferente y mas limitada e el referente normativo externo gue permite
identificar ol contenido concreto de la condicién de elegibilidad que el propio Reglamento exige verificar.
En términos tecnicos, no es una norma aplicada por extension analogica sino una norma incorporada por
reenvio expreso; ol Reglamento de |a Bolsa remite a inhabilidades previstas en la Constitucion, las leyes y
la regulacion, y el articulo 42 es precisamente una de esas inhabilidades previstas en la ley. El reenvio es
textual, wxpreso y preexistente, No hay extension analdgica donde hay remision normativa,

La diferencia es juridicamente decisiva. Ls analogia sancionatoria, qua esta prohibida, consiste en aplicar
una consecuencia punitiva @ un supuesto que la norma no preve, apoysndose en la semejanza con un
tupuesto que si preva. El reenvio normativo, que es valido, consiste en que una norma completa su
contenidc remitiendo a otra norma del mismo ordenamiento juridico para definir un presupussto, una
condicion o un concepto que aquella norma incorpora por referencia,

No existe en el presente caso interpretacion extensiva prohibida. Existe aplicacién directa del deber de
abstencién previsto en el Reglamento de fa Bolsa, cuyo contenido remite expresamente a inhabilidades
legales, entre las cuales se encuentra !a del paragrafo 1 del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, Eza remision
no amplia el tipo disciplinario: lo completa, conforme al disefic normative que el proplo mercado
establecid para preservar su integridad,

De otro lado y en cuanto a la afirmacion relativa a que el fallo fiscal estaria demandado ante la jurisdiccion
contenciosa y, por tanto, no podria producir efectos, la Sala Plena estima suficiente maencionar que, los
actos administrativos gozan de presuncion de legalidad y fuerza sjecutoria mientras no exista decision
Judicial que los suspends o anule. De modo gue |a sola existencia de una demanda no elimina la eficacia
del acto ni autoriza a los particulares menos alin 3 un intermedianio profesional en un mercado reglado, 2
desatender los efectos juridicos que de ¢l se desprenden en el planc de habilitacién contractual,
especialmente cuando el MCP presupone estandares reforzados de integridad y transparencia,

Al efocto, para osta Sala lo cierto es que para |a fecha de los hechos sancionados, marzo de 2025, ol falle
fiscal se encontraba plenamente vigente, ejecutoriado y produciendo todos suz efectos juridices, sin que
existiera decision judicial alguna que lo hubiera suspendido o anulado.
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Por ello se advierte, |a valide:z del reproche disciplinario contenido en esta resolucion se determina con
base en el astado juridico del fallo fiscal al momento en que ocurrieron los hechos sancionados, no con
base en lo que ocurra con ese acto en ol futuro. £n marzo de 2025, cuande la disciplinada participo en las
ruedas de seleccion del MCP, el fallo fiscal estaba vigente y la inhabilidad operaba de pleno derecho. Ese
o4 el dato juridicamente relevante para estructurar la responsabilidad disciplinarta, y ese dato no cambla
retroactivamente por el resultado del proceso contencioso administrativo que la disciplinada inicié con
pasterioridad,

Ahora bien y desde ya se precisa que, una eventual anulacion futura del fallo fiscal por la jurisdiccion
contenciosa no tiene eofecto retroactive automatico sobre la responsabilidad disciplinaria aqui declarads,
sin perjuicio de los recursos y acciones que en ese hipotético escenario procedan conforme al
ordenamiento juridico. Lo que esta Sala declara es que en &l periodo comprendido entre el 6 y el 27 de
marzo de 2025, el fallo fiscal existia, era valido, estaba ejecutoriade y producia la inhabilidad que el
Reglamento de |3 Bolsa exigia verificar.

5.2.5.4. Improcedencia del argumento de confianza legitima / actos proplos como fundamento de
exaneracion.

Una de las consideraciones de {a decision absolutoria en primera instancia fue la mencion a la confianza
legitima y a la coherencia mstitucional, toda vez que, la disciplinada habria sido seleccionada en ruedas de
seleccién celebradas fos dias 26 v 27 de marzo de 2025, esto es ton posterioridad a la comunicacion del
hecho ocurrida ef 20 del mismo mes y afio, {segun el material probatoric aportada), lo que segun esa
lectura, consolidaria una expactativa de habilitacion,

Sobre este punto, Ia Sala Plena comparte las objeciones del Area de Seguimiento y precisa que fa confianza
legitima (o, en su caso, !a teoria de los actos propios) no puede erigirse en mecanisma de convalidacion
de una situacion objetivamente prohibida por una norma legal imperativa que busca proteger el interés
goneral v la moralidad administrativa,

Incluse aceptando en abstracto que tales principios puedan operar en determinadas relaciones juridicas,
su aplicacion encuentra un limite claro cuando se pretende sostener, con base en actuaciones u omisiones,
la permanencia de una situacion contraria a una prohibicion lagal expresa,

A ello se suma un elemento factico determinante que obra en el expediente y que !a Sala Plena estima
necesario precisar con exactitud: la participacion de |a disciplinada en las ruedas de seleccion de los dias
26y 27 de marzo de 2025 no obedecio a una decision consclentes y deliberada de la Bolsa de tolerar o
convalidar ia inhabilidad. De acuerdo con el acervo probatorio obrante en el expediente, la comunicacion
remitida por la disciplinada el 20 de marzo de 2025 no fue recibida oportunamente por las dreas cperativas
de !a Bolsa responsables de verificar las condicicnes de habiiitacion de los participantes, lo que determino
que dichas areas no tuvieran conocimiento efective del hecho sobreviniente al moments en que se
llevaron a cabo las ruedas del 26 y 27 de marzo.

Expediente 255:202% Sala Plana
Reseluddn de Apelacidn
$axion 484 del 26 do aners de 2026

Pagina $5de 6}



PAX 6292529 FAX: 652925249 Ext. 165
'.I BMC DE COLOMBIA Bogota D.C

|

h 4 BHOLSH Calle 3113 8 7 - 21 Torre A Piso 15
]' MERCANTIL Eddicia Teleport Business Park
’ www.botsamercantil.camico

CAMARA DISCIPLINARIA

Esta precision factica es juridicamente decisiva por dos razones concurrentes. Primera; un acto realizado
bajo ignorancia del hecho relevante no constituye la conducta previa consciente que la confianza legitima
y la teoria de los actos propios requieren como presupuesto de configuracion, Para que la seleccion del 26
y 27 de marzo pudiera generar una expectativa legitima de habilitacion en la disciplinada, habria sido
necesano que la Bolsa hubiera actuado con plenc conocimiento de la inhabilidad y decidido
conscientemente permitir I3 participacion pese a ella. £50 no ocurrio: ia Bolsa actus bajoignorancia de un
hecho que la disciplinada misma propicio al no informar oportunamente,

Segunda: quien tiene el deber primario de comunicar un hecho relevante y no io cumple en tiempo no
puede invocar la ignorancia del receptor como fuente de una expectativa legitima a su faver, La confianza
legitima protege al administrado frente 3 la conducta de |3 autoridad, no frente a las consecuencias da su
propio incumplimiento. ' ‘

En consecuencia, no axiste en el presente caso sefial institucional alguna, consciente y deliberada, de |a
Bolsa que pudiera consolidar una expectativa legitima de habilitacion en la disciplinada. Lo que existio fus
una falla de comunicacion interna derivada precisaments del incumplimiento del deber de informar
inmediatamente, que es &l mismo incumplimiento que da lugar al primer cargo. La disciplinada no puede
beneficlarse procesalmente de las consecuencias de su propio incumplimiento previo,

Con base an lo expuesto, la Sala Plena concluye que.

{1} El segundo cargo cusnta con tipicidad suficiente en la norma interna del MCP que exige a los
participantes no encontrarse incursos en inhabilidades legales para contratar con entidades
estatales; el tantas veces citado Articulo 3.6,1.3., numeral 2.1,, del Reglamento.

() El articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, Paragrafo primero, consagra una Inhabilidad objetiva
para contratar con el Estado denvada de la declaratoria de responsabilidad ﬁscal en firme, que
resulta relevante como presupuesto legal de elegibilidad dentro del MCP.

(i} La discusion sobre si la disciplinada es o no "sujeto disciplinable” del CGD no es presupuesto
necesario para estructurar este reproche disciplinanio, dado que la infraccidn no se predica de
la violacion de una norma dizciplinaria estatal, sino del incumplimiento del deber
reglamentario de abstencion el contenido en al Articule 3.6.1.3., numeral 2.1, del
Reglamento y,

(Iv) Los principios de conflanza legitima y actos proplos no son aptos para convalidar |a
participacion en & MCP cuando concurre una prohibicion legal imperativa orientada a
proteger ol intares general, como a5 ol caso especifico objeto de analisis,

En consecuencia, la Sala Plena determina revocar la decisién adoptada en primera Instancia en cuanto
exonerd a la disciplinada por aste cargo y, en su lugar, declarara su responsabilidad disciplinaria por el
incumplimiento del deber de abstenerse de participar en el MCP estando incursa en causal de inhabilidad
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para contratar con el Estado, dejmdo para el acapite correspondiente el analisis integra! de la sancion y
st graduacion conforme a los criterios aplicables,

5.2.5.5. Consideracion previa antes de la graduacién de la sancidn: asesoria juridica, buena fe y estandar
de diligencia exigible,

Antes de abordar la detarminacidn e individualizacidn de la sancidn, la Sala Plena estima pertinente
efectuar una precision sobre un argumento que ha tenido presencia relevante en la actuacion y que
también incide en la discusion acerca de la responsabilidad disciplinaria: la referancia a la asesoria juridica
recibida por la disciplinada y su pretendido alcance para atenuar o incluso neutralizar, las consacuencias
derivadas del incumplimiento de los deberes aplicables.

Sobre el particular, esta Sala no desconoce que los participantes del mercado, y en particular las
sociedades comisionistas, acuden de manera ordinaria a asesoria especializada para interpretar el alcance
de disposiciones fegales y reglamentarias que inciden en su operacion.

Esta practica, en abstracto, puede ser expresion de una gestion responsable del riesgo normative v,
dependiendo de las circunstancias, constituye un eiemento contextual para valorar ia buena fe, la
prudencia y la forma en que ¢l agente enfrento un evento relevante para sy habilitacion o permanencia
en el MCP. Sin embargo, esta Sala advierte que, Ia sola existencia de asesoria juridica o |a invocacion de
un criterio profesional, no desplaza la titulandad del deber de conducta, ni convierte las obligaciones del
sistema normative del mercado en cargas optativas o diferibles.

En materia disciplinaria de autorregulacion, la responsabilidad por el cumplimiento de los deberes
aplicables recae en el sujeto obligado, quien conserva en todc momento la carga de actuar conforme al
estandar exigible. Asi las cosas, la asesaria cumple una funcidn de orlentacion y apoyo, pero no sustituye
la obligacién de desplegar una conducta prudente, verificable y oportuna, especialmente cuando se trata
de deberes instrumentales de reporte, abstencién o permanencia en condiciones de habllitacién, cuyo
propgsito es permitir la reaccion temprana de la administradora del mercado y proteger la integridad
operativa y reputacional del MCP.

En este orden de ideas y tratandose de agentes profesionales sometidos a un marco regulatorio y
autorregulatorio, el estindar de diligencia esperable no se agota en "contar con un concepto”, sine que
exige una gestion prudente del riesgo: adoptar medidas razonables de verificacion y confirmacion; actuar
con criterios conservadores cuando ests comprometida la habilitacion o el acceso al mercado (tal y como
lo hizo =n diciembre de 2024 perc gue inexplicablemente omitic en marzo de 2025), y desplegar
actuaciones de mitigacion destinadas a evitar que eventuales incertidumbres interpretativas se traduican
on riesgos para al mercado, para las entidades estatales participantes o para la Bolsa,

En ese sontido, ia alegacion de haber actuado conforme a una interpretacion juridica o con apoye de
asesoria profesional no sustituye el cumplimiento de los deberes normativos ni releva a |a disoplinada de!
estandar de diligencia exigible como participante del MCP.
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Lo pertinente es establecer que frente al hecho sobreviniente, la disciplinada no desplego actuaciones
oportunas y varificables para informar a la Bolsa lo que hublera permitide la adopcidn de medidas de
control y continuidad operativa,

Con estas precisiones, la Sala Plena procede a examinar la sancidn a Imponer para el segundo cargo,
atendiendo los principios y criterios de graduacion previstos en el Reglamento y en las disposiciones
aplicables,

6. Frente a la graduacién de fa sancién y o establecido por ol Documento de Politica Disciplinaria
proferido por la Cimara Disciplinaria.

En dltimo termine, |a Sala considera procedente desarrollar un acapite especifico a fin de fundamentar la
sancion a imponer para el segundo cargo, e! cual de acuerdo con lo establecido por el Reglamento y por la
Politica Disciplinaria de la Camara publicada mediante Instructivo Operativo de julio de 2025, la conducta
relacionada con el INCUMPLIMIENTO POR NO ABSTENERSE DE PARTICIPAR EN EL MCP ESTANDO:
INHABILITADA PARA CONTRATAR CON EL ESTADO, se considera GRAVE, por efecto de la aplicacton de la
clausula residual prevista en el numeral 4,2.4.8 “La violacldn de cualquier otra norma de conducta que no
se encuentre clasificada en este documento.”.

Lo anterior, en |2 medida en que el deber de abstencion constituye una regla de conducta esencial del
MCP, cuyo incumplimiento no solo desconoce las condiciones do elegibilidad exigibles para actuar en un
mecanismo de compras publicas, sino que compromete directamente los principios de integridad,
moralidad y transparencia gue condicionan la participacion en este mercado.

Adicionaimente, para efectos de determinar el rango de ia sancion, |a Sala Plena considera acreditada la
circunstancia prevista en el numeral 6.2.1.7, del Documento de Politica Disciplinaria: “La gravedad de Jos
hechos y de la infraccidn”, en cuanto la Inobservancla del deber de abstencion habllitd un escenarlo de
riesgo reputacional y operativo para el MCP, afectando ademas la transparencia y elegibilidad que debe
garantizer ol mercado a los agentes que en & participan, maxime cuando se trata de las entidades
estatales, patrimonio de todos los colombianos.

En ese sentido, la Sala valora dicha circunstancia como agravante, pues, como se explico en las
consideraciones precedentes, la permanencia o concurrencia al MCP bajo una condicion juridica
incompatible con la contratacion estatal obligd a la Bolsa a adoptar medidas v ajustes urgentes para
contener el impacto, preservar ia funcionalidad del mecanismo y asegurar la continuidad del mercado bajo
pardmetros de eficlencia y seguridad,

Por ende, la sancién a imponer debe reflejar no solo la gravedad del incumplimiento, sino tambieén su
aptitud concreta para ercsiecnar la transparencia y rectitud de los mercades administrados por la Bolsa v
afectar el normal desenvolvimiento del MCP,

En ese orden de ideas, y teniendo en cuenta lo establecido por el mencionado documento de Politica
Disciplinaria, en cuanto a los rangos de la sancion para conductas clasificadas como GRAVES, se tiene lo

sigutente:
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En consecuencia, la Sala Plena se permite establecer la sancidn para el segundo cargo en MULTA de
dieciséis (16} salarios minimos legales mensuales vigentes,

Ahora bien, |a Sala Plena estima indispensable dejar constancia de que |a determinacion e individualizacicn
de esta sancion no corresponde a una reaccion automatica, ni a una respuesta meramente formal frente
& la configuracion del cargo, sino al resultado de un ejercicio de ponderacian, adelantado con el maximo
culdado, ngor y responsabliiidad institucional,

En ese sentido, la Sala sctud con estricta sujecion & los principios que rigen el ejercicio de la potestad
sancionatoria en el marco de la autorregulacion, en particular, legalidad, tipicidad, debido proceso,
congruencia, razonabilidad y proporcionalidad, ademas del criterio de efecto disuaserio, de forma que |z
sancion sea Idénea para reprochar el Incumplimiento, prevenir su reiteracion y reafirmar el estindar de
integridad exigtble a los participantes del MCP, sin exceder lo estrictamente necesario para la proteccion
del mercado,

Asit mismo, la Sala Plena resalta que la funcion disciplinaria de la Camara Disciplinaria no se agota en |a
verificacion da responsabilidad v en |a proteccidn de los derechos del Investigado, que claramente
constituyen un eje ineludible de validez de la actuacion, sino que se proyecta, de manera simultanea, sobre
la proteccion de un blen institucional asencial: la confianza publica en los mercados administrados por la
Bolsa.

En efecto, corresponde & la Camara Disciplinaria velar por la transparencia, la integridad y el correcto
funcionamiento del escenario de la Bolsa, de modo que las entidades estatales, los intermediarios, los
ofarentes y los demas participantes cuenten con condiciones de acceso y permanencia claras, verificables
y acordes con las exigencias propias de |a contratacion pablica que se canaliza a traves del MCP.

Por ello, el deber de abstenerse de participar cuando existe una causal de inhabilidad para contratar con
ol Estado, no puede entenderse como una formalidad prescindible, sino come una regia de conducta
esencial que garantiza la credibilidad del MCP, escenario autorizado por [a Ley 1150 de 2007 para las
adquisiciones de |as entidades sstatales, bajo la modalidad de saleccion abreviads, ¢ |a transparancia del
mercado administrado por ia Boisa,

En esa linea, la Sala Plena advierte que la respuesta sancionatoria en este extremo cumple también una
funcion de reafirmacion institucional: preservar la coherencia del marco normativo del MCP y asegurar
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que el mercado no se convierta —ni siquiera por omision-- en un canal que permita relativizar
restricciones legales de orden publice, como lo son las inhabilidades para contratar con el Estado,

Admitir la concurrencia o permanencia de un participante en el MCP bajo una condicion juridica
incompatible con la contratacion estatal, sin consecuencias disciplinarias, debliitaria al mensaje
regulatorio de integridad del mercado, incrementaria el riesgo reputacional y operativo para la Bolsa y
afectaria, de manera particularmente sensible, la confianza de las entidades publicas y de los demas
agentes que acuden al mecanismo confiando en que |a administracion del mercado opera con controies
oficaces de elegibilidad,

De igual manera, la Sala reitera y deja constancia de que Iz modificacion del sentido del falio en segunda
instancia no responde a un ejercicio oficioso ni a un cambio inesperado del marco de decision. Por el
contrario, su competencia en este extremo como se indico en &l respectivo acapite, se activa estrictamente
por virtud del recurso de apelacion Interpuesto por el Area de Seguimiento contra la exoneracian del
segundo cargo. En consecuencia, la decisicn se adopta dentro del marco del agravio planteado, con
motivacion suficiante v con pleno respeto del contradictorio, s:in que resulte aplicable la prohibicion de
nan reformatio in pejus, en tanto no se trata de un escenario de iImpugnacion exclusiva por parte de |a
disciplinada.

Finalmente, |a Sala Plena reitera que la sancion definida se soparta en una valoracion integral de los
criterios de graduacion aplicables: (1) la calificacidn de la conducta como GRAVE, por aplicacion de la
ctausula residual del numeral 4.2.4.8 del Documento de Politica Disciplinaria; (i} |a concurrencia de la
circunstancia agravante prevista en ¢l numeral 6.2.1.7, relativa & la gravedad de los hechos v de |a
infraccion; y {iii} la necesidad de que la respuasta disciplinana sea proporcional, razonable y disuasoria,
evitando tanto la ineficacia sancionatoria, que podria incentivar &l incumplimiento, como |a severidad
excesiva Incompatible con un julcio ponderado.

Con ello, la Sala cumple su deber de proteger simultaneamente los derechos de la comisionista y la
integridad del mercado, asegurando que el MCP opere bajo parametros reforzades de transparencia,
elegibilidad y confianza publica.

En meérito da todo lo expueste, la Sala Plena de |a Camara Disciplinaria,
7. Resuelve

Primero:  Confirmar |a sancion impuesta por la Sala de Decision para el Cargo Primero consistente en el
“INCUMPLIMIENTO AL DEBER DE INFORMAR INMEDIATAMENTE A LA BOLSA QUE HABIA
SIDO DECLARADA FISCALMENTE RESPONSABLE POR LA CONTRALORIA GENERAL DE LA
REPUBLICA, GERENCIA DEPARTAMENTAL COLEGIADA DEL QUINDIO, POR CUANTO ERA UN
CAMBIO EN LA INFORMACION Y/O DOCUMENTACION APORTADA PARA OBTENER LA
PREHABILITACION EN LAS RUEDAS DE SELECCION"
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Segundo: Revocar parcialmente |z Resolucion No. 511 del 25 de septiembre de 2025, unicamente en lo
relative al segundo cargo y, en consecuencia, revocar la exoneracion alli dispuesta frente al
“INCUMPLIMIENTO POR NO ABSTENERSE DE PARTICIPAR EN EL MCP ESTANDO
INHABILITADA PARA CONTRATAR CON EL ESTADO".

Tercero:  En consecuencia; modificar el numeral Primero de la Reselucion No. 511 del 25 de septiembre
de 2025, cuyo texto definitive quedard asi

“Sancionar disciplinariomente a la sociedad comisionista Correngro S A, identificada con
el NIT 805000867-9, en su calidad de miembro de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A,, con
la sancion de MULTA de TREINTA Y DOS {32} solarios minimos legales mensuales, por las
consideraciones expuestas en la parte motiva de la presente Resolucion. Para efectos de
liguidar lo soncion correspondiente, se consideraran los 16 smmlv de la sancion dal primer
cargo con base en el smmliv de 2025 por tratorse de Ja confirmacion del fallo proferido
duronte esc onualidad y, los 16 smmlv de la sancion del segundo cargo con base en el
smmlv del presente afio 2026 por ser esta la fecha de imposicion de la sancien ”

Cuarto:  Notificar a la sociedad comisionista de Bolsa Correagro S.A. y a 1a Jefe del Area de Seguimiento
del contenido de la presente Resolucien, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento
de Funcionamiento y Operacion de a BMC Bolsa Mercantil de Colombia 5.A., advirtiendoles
que contra la presente Resclucidn no procede recurso alguno.

Quinto:  En firme |a presente Resolucion, comuniquese # la Superintendencia Financlera de Colombia y
al area de Comunicaciones de Is Bolsa &l contenido de la misma, para su correspondients

publicacion.

Dada en Bogota, D.C., a los veintiséis {26) dias del mes de enero de 2026,

Notifiquese y camplase,
/( /‘ ' c;;u.:.CJJ\‘
LS5 &= - ~ |
ALVARO ARANGO GUTIERREZ GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
Expediente 255.202% Sala Plana
Reseluddn de Apelacidn
Sozion AR4 del 26 do enaro de 2026

Pagina 61 de 64



