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BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.
Sala de Decision de la Camara Disciplinaria

Resolucién No, 511
(25 de septiembre de 2025)

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria

La Sala de Decision de la Camara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., en adelante,
"Bolsa”, en ejercicio de las facultades que le confieren la Ley 964 de 2005, el Decreto 2555 de 2010, los
Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, en adelante, el “Reglamento”,
decide una investigacién disciplinaria, previas las sigulentes consideraciones.

; 18 Antecedentes

1.1. El 9 de mayo de 2025, la Jefe del Area de Seguimiento de la Bolsa radicé ante la Secretaria de la
Camara Disciplinaria via correo electronico el pliego de cargos elevado en contra de la investigada
Correagro S.A,

1.2, El 12 de mayo de 2025, |a Secretaria de la Camara notificd del pliego de cargos a la investigada y le
corrio traslado por un término de quince (15) dias habiles, es decir hasta el 3 de junio de 2025, para
que realizara los pronunciamientos que estimara pertinentes.

1.3, De acuerdo con el articulo 2.3.1.1 del Reglamento y en desarrollo de |a metodologia establecida en
el Reglamento Interno de la Camara Disciplinaria, la Secretaria de ésta procedié a conformar la Sala
de Decision que conocio del caso, la cual fue integrada por los doctores Fabio Humar Jaramillo, Jorge
Armando Corredor Higuera y Rodrigo Espinosa Palacios.

1.4. Mediante correo electronico del 21 de mayo de 2025, el Representante Legal (S) de la investigada
solicité prérroga al término Inicialmente concedido para dar respuesta al pliego de cargos.

1.5. El 22 de mayo de 2025, la Secretaria le concedid a la investigada el término maximo de prérroga
que corresponde a diez (10) dias adicionales al plazo establecido previamente, esto es, hasta el 17
de junio de 2025.

1.6. Eldia 16 de junio de 2025, el apoderado de |a investigada radico oportunamente ante la Secretaria
de la Camara Disciplinaria la respuesta al pliego de cargos, por lo que la Secretaria procedid a
convocar la respectiva Sala de Decision.

1.7. Ensesién No. 760 del 24 de julio de 2025, la Sala de Decisién designé como su presidente al doctor
Jorge Armando Corredor Higuera, avoco el conocimiento del caso y procedio a estudiar los hechos
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y los argumentos presentados en los descargos por la investigada, para pronunciarse sobre la
prueba solicitada’, de conformidad con lo establecido por el articulo 2.5.2.2.5. del Reglamento.

1.8. Asi las cosas, mediante Resolucion No. 510 de 2025 del 24 de julic de 2025, la Sala de Decisién
decidid; (i) Tener como pruebas las documentales existentes en el expediente, (i) Decretar la prueba
testimonial solicitada por la investigada frente al Dr. DF, quien se desempefiaba en el cargo de
Director Administrativo de la investigada para la época de los hechos y, (Il) Decretar de oficio el
testimonio de la Vicepresidente de Operaciones de la Bolsa.

1.9. De conformidad con lo establecido por el articulo 2.5.2.2.9. del Reglamento, los dias 16 y 18 de
septiembre de 2025, en sesiones 767 y 768 respectivamente, se practicaron las pruebas decretadas
mediante la referida Resolucion No, 510 del 24 de julio de 2025.

1.10. Finalmente, el 25 de septiembre de 2025, en sesidn 769, la Sala de Decision, presidida por el Dr.
Jorge Armando Corredor Higuera, estudio el pliego de cargos, asi como las pruebas obrantes en el
expediente junto con las recaudadas, y procedié a aprobar por unanimidad el presente fallo,

2. Competencia de la Cimara Disciplinaria

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa, la Camara Disciplinaria
es competente para conocer y decidir sobre la conducta asumida por las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa, y las personas vinculadas a éstas, “..en relacion con los normas, reglamentos y
demas disposiciones aplicables a los mercades de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de
otros commodities sin la presencia fisica de los mismos...", situacion que se evidencia en el presente caso.

En desarrollo de la mencionada facultad, la Sala de Decision de la Camara Disciplinaria procede a
pronunciarse sobre el caso objeto de la presente investigacion, advirtiendo la inexistencia de vicios
procesales que pudieran anular la decisién,

3. Sintesis del pliego de cargos

El pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento describe los hechos objeto de
investigacion, e incluye una evaluacién de las explicaciones presentadas, de las pruebas recaudadas y los
demas elementos exigidos por el Reglamento, detallando |as conductas endilgadas a la investigada, como
se relacionan a continuacion,

! La prueba solicitade por la investigada consistio en) Decretar el testimonio del Dr. OF, qusen se desempeiiaba como Director
Adrenistrativo de la ivestigada para & época de los hechos, para que rndlera testimonio sobre los hechos objeto de
nvestigacion,
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El pliego formula dos cargos como consecuencia de la comision de unas conductas que en criterio del Area
de Seguimiento deben ser sancionadas por la Camara Disciplinaria, por ser violatorias de disposiciones
legales y reglamentarias, a saber:

3.1, 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 del Quindio, por cuanto era un cambio en la informacién y/o documentacién aportada para
obtener la prehabilitacion en las ruedas de seleccién.

De conformidad con lo sefialado en el pliego de cargos, sefiala el Area de Seguimiento que, conocio del
fallo del 18 de diciembre de 2024, emitido por la Contraloria General de la Republica, Gerencia
Departamental Colegiada del Quindio, dentro de un proceso verbal de unica instancia, mediante el cual se
declaro entre otros, |la responsabilidad fiscal de la investigada.

Agrega que, obra en el acervo probatorio, el auto del 3 de marzo de 2025, meadiante el cual se resofvio el
recurso de reposicion interpuesto por la investigada, confirmande la decision del fallo.

Con tal actuacion, quedd en firme la declaratoria de responsabilidad fiscal de la comisionista, decisién
notificada el 6 de marzo de 2025 a traves de la direccion de notificacion electronica tal como se ilustra a
continuacion:

Bajo este entendido es claro para el Area de Seguimiento que, desde el 7 de marzo de 2025, le era exigible
a la investigada la obligacion de informar iInmediatamente a la Bolsa que se habia presentado un cambio
en la informacion y/o documentacién aportada para obtener la prehabilitacién trimestral en las ruedas de
seleccion del MCP.
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Lo anterior, de conformidad con lo establecido por el articulo 3.1.2.5.4.3. de la Circular Unica de |a Bolsa,
que resulta de obligada cbservancia para todas las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, desde
el momento de su ingreso a la Bolsa con el caracter de miembro y durante su existencia y operacion.

Elle por cuanto, la declaratoria como responsable fiscalmente a la investigada le generaba una inhabilidad
de contratar con el Estado durante los cinco (5) afios siguientes a |la ejecutoria del fallo, de acuerdo con el
paragrafo primero del articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, segun el cual: “Quien haya side declarado
responsable fiscalmente sera inhabil para el ejercicio de cargos publicos y para contratar con el Estado
durante los cinco (5) afics sigulentes o la ejecutorio del fallo correspondiente. (..,)",

Por lo anterior, se expresa en el pliego que dicha inhabilidad de la investigada generd que la informaciéon
y documentacién entregada por ésta para obtener la prehabilitacién a efectos de participar en las ruedas
de seleccion del trimestre de enero a marzo de 2025, presentara un cambio sustancial en la misma, que
debia ser informado inmediatamente a la Bolsa, pues, en teoria, el hecho de ser declarada responsable
fiscalmente la inhabilitaba para contratar con el Estado y afectaba su calidad de prehabilitada para
participar en las ruedas de seleccién, que, como se sabe, tienen por fin celebrar un contrato de comisién
con {as Entidades Publicas.

Empero lo anterior, la investigada informo a la Bolsa de ello solo hasta el 20 de marzo de 2025, aun cuando
en la comunicacion del 7 de abril de 2025 reconoce que la decision en firme le fue notificada el 6 de marzo
de 2025, tal y como se sefiala: “{...) Como fundamento de Jas actuaciones adelantadas por ... 5.A, desde el
6 de marzo de 2025, a sober, dia en que fuimos notificados del falio con responsabilidad fiscal proferido
por la Gerencla Departamental Coleglada del Quindio, (...)",

Por lo manifestado, es claro para el Area de Seguimiento que la Sociedad Comisionista no informé
inmediatamente a la Bolsa que se presento un cambio en la informacion y/o documentacion entregada
para |a prehabilitacion del trimestre de enero a marzo de 2025. Lo anterior, se reitera, como consecuencia
del fallo de responsabilidad fiscal de la Contraloria General de la Republica, Gerencia Departamental
Colegiada del Quindio, el cual debia ser informado inmediatamente a la Bolsa, de conformidad con el
paragrafo primero del articule 3.1,2.5.4.3. de la Circular Unica de la BMC, y no 12 dias después, el 20 de
marzo de 2025, como en efecto ocurrio.

Ahora bien, considera el Area que da a entender la investigada en el escrito del 7 de abril de 2025 que sélo
a partir de la inscripcion en los registros fiscales de la Contraloria !a inhabilidad empezaba a producir
efectos; en sus palabras, el 27 de marzo de 2025. Sobre el particular, destaca que el cargo se formula con
fundamento en el hecho de haber omitido |la obligacion de informar inmediatamente a la Bolsa que se
habia presentado un cambic en la informacidén y/o documentacién aportada para obtener la
prehabilitacion trimestral en las ruedas de seleccion del MCP, lo cual, de cara a la consecuencia de haber
sido declarada responsable fiscalmente, situaba a la investigada en la inhabilidad que para contratar con
¢l Estado consagra el pardgrafo primero del citado articulo 42 de la Ley 1952.
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Consecuentemente, manifiesta el Area de Seguimiento, que en aparte alguno de esa norma se supedita el
surgimiento de la mencionada inhabilidad, en cabeza de quien ha sido declarado responsable fiscal, a la
publicacion que de tal inhabilidad hagan |as entidades de control con el fin de dar a conocer los nombres
de las personas naturales o juridicas a quienes se les haya dictado fallo con responsabilidad fiscal en firme
y ejecutoriado y no hayan satisfecho la obligacidn contenida en él. En el mismo sentido, considera que
tampoco el registro de |a sancion en la Division de Registro y Control y Correspondencia de |a Procuraduria
General de la Nacién es constitutivo de la sefialada inhabilidad, tal y como lo dispone el articulo 238 de la
Ley 1952 de 2019. De ahi que el certificado de antecadentes de la investigada, en congruencia con lo antes
mencicnado, registra la inhabilidad fiscal para la comisionista desde el 7 de marzo de 2025 y hasta el 6 de
marzo de 2030. Veamos:
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Asi las cosas, reitera el pliego, que no es clerta la argumentacion que propone la investigada cuando sefiala
que sélo hasta el 27 de marzo de 2025 Inicié la respectiva inhabilidad. En ese orden de ideas, para el Area,
es claro que |la comisionista no informé inmediatamente a |a Bolsa sobre |a inhabilidad para contratar con
el Estado, Informacion que afectaba la prebabilitacion trimestral obtenida para participar en las ruedas de
seleccion. Por esta razon, considera procedente |a formulacion del cargo por la violacion de las normas
que se relacionan a continuacién,

3.1.2. Normas infringidas.

e Numerales 1y 22 del articule 2.4.1.1. del Reglamento, en concordancia con el articulo 3.1.2.5.4.3, de
la Circular Unica de la Bolsa.
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e Articule 2.4.1.1, del Reglamento?,
e Articulo 3,1.2.5.4.3, de la Circular Unica de la Bolsa®,

3.2. Segundo cargo: Incumplimiento por no abstenerse de participar en el MCP estando inhabilitada
para contratar con el Estado.

Continua el pliego estableciendo que, para este cargo en particular, en lo que se refiere a la participacion
de las sociedades comisionistas en el MCP, el articulo 3.6.1.3,, numeral 2.1., de Reglamento de |la Bolsa
consagra lo sigulente: “Pardmetros objetivos de participacion de las sociedades comisionistas miembros y
sus clientes. Podran participar en el MCP las sociedades comisionistas miembros y sus clientes que cumplon
con lo dispuesto en el presente Titulo y en particular con lo siguiente: [...) 2. Traténdose de sociedades
comisionistas miembros que pretendan celebrar operaciones por cuenta de una Entidad Estatal: 2.1. No
encontrarse incursa en ninguna causal de inhabilidad o incompatibilidad de las previstas en la Constitucién,
las leyes y lo regulacion, para celebrar el contrato de comision con la Entidad Estatal respectiva (...)".

De la anterior normatividad, extrae el Area de Seguimiento que, para participar en el MCP y,
especialmente, para celebrar operaciones por cuenta de una Entidad Estatal, se impone a las sociedades
comisionistas el deber de cumplir ciertos requisitos, siendo uno de estes, el no encontrarse en ninguna
causal de inhabilidad para celebrar el contrato de comision con la Entidad Estatal. No obstante, resalta
que, la investigada, a pesar de tener plenc conoccimiento de que habia sido declarada fiscalmente
responsable a través del fallo del 18 de diciembre de 2024, confirmado por el auto del 2 de marzo de 2025,
debidamente notificado e! 6 de marzo del mismo afio, y, por tanto, encontrandose inhabilitada para
contratar con el Estado desde el 7 de marzo del afio corriente, participé en cinco (5) ruedas de seleccién
en el MCP, habiéndosele incluso adjudicado tres {3) negociaciones de estas como sociedad comisionista
compradora,

? Articulo 2.4.1.1. del Reglamento. "Conductas objeto de investigacion y sancion. Ademas de las conductas previstas en las
normas, reglamentos y demdas disposiciones aplicables a las sociedades comisionistas miembros, a las personas naturales
winculadas a estas y a los mercados administrados, seran objeto de investigacion y sancidn las siguientes conductas: {...] "1. No
atender, dentro de los términos establecidos, los requerimientos que formulen las dreas u deganos de direccion, control,
aperacion, superaision y disciplina de la Bolsa, o incumplir los deberes de informacion prewistos en las disposiciones aplicables.
{...] *22. incumplir cualquier otra norma, reglamento o disposicidn aplicable a los mercados administrados o a las personas
sometidas al régimen de autorregulacién.”

¥ Articulo 3.1.2.5.4.5. de la Circular Unica de la Bolsa. *Prehabiitacion para participar en Ruedas de Seleccdn. Previo a la
manifestacidn de interés de participar en fa Rueda de Seleccidn a que hace referencia el articulo 3.1.2.5.4.5. de la presente
Circular, las sociedades comisionistas interesadas deberan solictar trimestralmente a la Bolsa la prehabilitacion para participar
en las Ruedas de Seleccion que se realicen durante dicho periodo. {...) Paragrafo primero. La prehabilitacidn para participar en las
Ruedas de Seleccidn se encontrara vigente desde ef dia en que fue otorgada y hasta el tercer dia habil del mes correspondients
al siguiente trimestre. Durante este periodo de vigencia, la sociedad comisionista pre habditada tendrs la obligacion de informar
mmediatamente a ka Bolsa cualquier cambio en la informacidn o documentacion que haya aportado para obtener la
prehabiitacién, y en cualguier caso con anterioridad a su participacion &n una Rueda de Selecadn. (...)"

Expediente 255.2025 Salas Decision
Resalucidn de falle
Sesion 769 del 25 de septiembre de 2025

Pagina & de 33



|
i

[
l;z

CAMARA DISCIPLINARIA

BOLSA
MERCANTIL
DE COLOMBIA www.bolsamercantil.com.co

En efecto, se evidencio en la comunicacion del 12 de abril de 2025 que posterior al 7 de marzo de 2025,
fecha desde la cual en criterio del Area, la Investigada se encontraba inhabilitada para contratar con el
Estado, fue seleccionada como comisionista compradora, en |as siguientes tres (3) negociaciones:

OBIETO PROCESD FECHA SELECCION

Sendc o e
Vighaciay 27 e marza e 2005
| Segunidac Avada
Motooicetas 26 co marzo de 2028
Secos 11 06 Ma20 09 2025

De tal manera que, ante las publicaciones de manifestacion de interés informadas por |la Bolsa en los
Boletines Informativos i) Del 7 de marzo de 2025, para el proceso de adquisicién de “SECOS 1Y SECOS 27,
ii) Del 21 de marzo de 2025, para el proceso de adquisicion de “Motocicletas”, y iii) Del 25 de marzo de
2025, para el proceso de adquisicion de “servicio de vigilancia”, la investigada participd, a criterio del Area,
deliberadamente en el MCP, siendo seleccionada en las tres {3} negociaciones enunciadas como sociedad
comisionista compradora, cuando estaba inhabilitada para celebrar el contrato de comision con las
mencionadas entidades.

Ahora bien, también resalta el pliego que la investigada afectd al mercado al no abstenerse de participar
en las precitadas negociaciones en el MCP, a pesar de estar inhabilitada para celebrar contratos con
Entidades Estatales, ocasionando, en consecuencla, que cada una de las negociaciones dende fue
seleccionada como compradora se tuvieran que “readjudicar” nuevamente a otras sociedades
comisionistas, tal y como se puso de presente en el Boletin Informative del 4 de abril de 2025,

En ese orden de ideas, concluye el Area que a pesar de estar incursa en una inhabilidad para contratar con
el Estado, la investigada participé en tres (3) negociaciones del MCP, quedando seleccionada como
sociedad comisionista compradora. Por esta razon, eleva cargos por la violacion de las normas que se
relacionan a continuacion,

3.2.1. Normas infringidas.

* Articulo 3.6.1.3,, numeral 2.1., del Reglamento de |a Bolsa®,

4 Articulo 3.6.1.3., numeral 2.1., del Reglamento de la Bolsa “Pardmetros objetwvos de participacion de las socedades
comislonistas miembros y sus clientes. Podran participar en el MCP las sociedades comlisonistas méembros y sus clentes que
cumplan con & dspuesto en el presente Titulo y en particular con lo siguiente: (...) 2. Tratdndose de socsedades comisionistas
miembras que pretendan celebrar operaciones por cuenta de una Entidad Estatal: 2,1, No encontrarse incursa en ninguna causal
de inhabilidad o Incompatibilidad de kas previstas en ba Constitucion, las leyes v la regulacidn, para celebrar el contrato de comisidn
con la Entidad Estatal respectiva {..)",
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* Articulo 42 de la Ley 1952 de 2019°,
4. Sintesis de la Defensa

Mediante escrito radicado en la Secretaria de la Cimara Disciplinaria via correo electrénico el 16 de junio
de 2025, el apoderado de la investigada presento oportunamente los descargos al pliego elevado en su
contra, con los siguientes argumentos

Inicia la defensa efectuando un breve resumen de las imputaciones efectuadas por el Area de Seguimiento
en el pliego institucional elevado para ambos cargos y, seguidamente, manifiesta que se cometio una
flagrante equivocacion en la formulacién de los mismos, lo que en su criterio, serfa juridicamente inviable
para que pueda terminar en una sancion en contra de la comisionista por los motives que se proceden a
exponer a continuacion:

4.1. Frente a los supuestos yerros sustantivos del pliego de cargos.

Frente a este punto en particular, trae a colacion la investigada los principios establecidos en el
Reglamento, “Articulo 2.5.2.1.1. Principics. El proceso disciplinario se debe adelantar con apego al debido
proceso y se regira por los principios de economia, celeridad, igualdad, imparcialidad, contradiccion y doble
instancia. Articulo 2.5.2.1.2. Debido proceso. En materia sancionatoria disciplinaria se deben observor los
principios de legalidad de las faltas y de las sanciones, de presuncidn de inocencia, de no reformatio in
pejus y non bis in idem. Ninguna persena sometida al régimen de autorregulacion podra ser sancionada
sin haber sido antes procesada, de acuerdo con las normos contenidas en el presente Reglamento, en virtud
de norma preexistente o la ocurrencia de los hechos, y con plena gorantic de los derechos de
representacién, defensa y contradiccion.”

Asi las cosas, insiste en que en el ambito del derecho disciplinario, el principio de legalidad constituye una
garantia fundamental para los sujetos sometidos a control. Este principio implica que ninguna conducta
puede ser sancionada si no ha sido previamente definida como falta en una norma juridica vigente, de
manera clara y precisa. La legalidad, entonces, impide la arbitrariedad y establece un marco de seguridad
juridica tanto para los operadores disciplinarios como para los destinatarios del poder sancionador de!
Estado.

En consonancia con lo anterior, expresa que, vinculado estrechamente a |la legalidad se encuentra el
principio de tipicidad, que exige que la conducta imputada se ajuste exactamente a una descripcién
normativa previamente establecida como falta disciplinaria. En virtud de este principio, sefala que el
organo disciplinario no puede aplicar por analogia normas sancionatorias, ni extender artificialmente los
supuestos de hecho previstos en las disposiciones que rigen la materia disciplinaria. Insiste en que la

> Articulo 42 de la Ley 1952 de 2019, “Otras mhabilidades |} 4, Haber sido dedclarado responsable fiscalmente, Pardgrafo 1. Quien
haya sido declarado responsable fiscalmente serd Inhabil para el ejercicio de cargos pubkoos y para contratar con e Estado
durante kos cinco (5) aflos siguientes a la ejecutoria del fallo correspondiente, (,..)"
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interpretacion de las normas disciplinarias debe ser, por tanto, restrictiva o estricta, como garantia del
debido proceso.

Trae a colacién, que la Corte Constitucional y el Consejo de Estado han sido reiterativos en sefalar que,
por tratarse de un poder sancionador, el derecho disciplinaric no puede aplicarse como un sistema abierto
de valores, sino como un conjunto de normas tipificadas y predefinidas.

4.2. A la investigada no le es aplicable lo dispuesto en el articulo 42 de la ley 1952 de 2019.

Al respecto se menciona que, el régimen de inhabilidades en Colombia tiene como finalidad proteger
principios esenciales de la funcidn publica, como la transparencia y la imparcialidad. Sin embargo, en tanto
implica una restriccidn al ejercicio de derechos el poder celebrar un contrato con el Estado, su aplicacién
estaria sujeta a limites claros, entre ellos la necesidad de una interpretacion restrictiva de sus
disposiciones,

Continua indicando que, dichos principios tienen plena aplicacién en el marco reglamentario privado, por
disposicion jurisprudencial y, en el presente caso, por el propio Reglamento. En armonia con lo anterior,
sefiala que, la Corte Constitucional ha sostenido de forma reiterada que las inhabilidades no pueden ser
aplicadas mas alla de lo expresamente previsto en la ley. Ello responde al hecho de que las inhabilidades,
al impedir el acceso a cargos publicos o la posibilidad de contratar con el Estado -como en el presente
caso-, constituyen una excepcion al principio general de libertad para participar en la vida publica, y por lo
tanto deben ser aplicadas de forma estricta, sin extensiones analogicas ni interpretaciones amplificadas,
pues las desconfigurarian y se podrian presentar eventos de imparcialidad en su aplicacion, Desde esta
perspectiva, cualquier duda sobre |a configuracion de una inhabilidad, en su criterio, debe resolverse a
favor de la investigada.

En ese orden de ideas, reitera que no es admisible, por tanto, derivar consecuencias disciplinarias de
disposiciones que no describan con claridad y precision el supuesto de hecho. La doctrina constitucional
colombiana insiste, ademas, en que las inhabilidades deben ser interpretadas de conformidad con los
principios del Estado Social de Derecho, lo que significa que su aplicacion debe ser razonable, proporcional
y fundada exclusivamente en las normas. Insiste en que las autoridades disciplinarias no pueden crear
inhabilidades por via interpretativa, ni presumir su existencia a partir de valoraciones subjetivas.

A partir de lo indicado, |a defensa analiza el articulo 42 de la ley 1952 de 2019, norma sobre la que se
estructuran los dos cargos que se elevan y que contiene inhabllidades para desempefiar un cargo publico,
asi:

YARTICULO 42. Otras inhabilidades. Tombién constituyen inhobilidodes para desempefiar cargos pidblicos, o partir de o
ejecutoria del falio, los siguientes: () 4. Haber sido declarado responsable fiscolmente. PARAGRAFO 1. Quien haya sido
declarado respansoble fiscalmente serd inhabil para el ejercicio de cargos pdblicos y para contratar con ef Estado durante
los cinco (5) afios siguientes a la ejecutonio del fallo correspondiente. Esta inhebilided cesaré cuando lo Contralorio
competente declare hober recibido el pago o, si este no fuere procedente, cuando la Contralano General de lo Republica
excluya al responsable del boletin de responsables fisceles. Si pasodos cinco afios desde lo ejecutoria de la providencia,
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quien hayo sido declarado respaonsable fiscalmente no hubiere pogado lo suma estoblecido en el falla ni hubiere sido
exclwido del boletin de responsables fiscales, continuard sienda inhabd por cinco afas si ko cuantla, ol momento de lo
declaracion de responsabilidad fiscal, fuere superior o 100 solarios minimas legales mensuales vigentes; por dos affos si
Il cuantia fuere supenor @ 50 sin exceder de 100 salarios minimos legales mensuales wgentes; por wn aio si la cuantio
fuere superior a 10 safonos minimos legales mensuales vigentes sin exceder de 50, y por tres meses fo cuantio fuere
igualo inferiar a 10 safarios minimos legales mensuales vigentes.”

Para la investigada, la norma anterior se enmarca en un especial supuesto sustantivo: “desempefiar cargos
publicos”. Sobre esa figura, y no sobre otra, considera se enmarca la inhabilidad del articulo 42 del Codigo
Disciplinario. E insiste en que, tan es cierto, que el articulo 25 de la misma Ley 1952 establece lo siguiente
frente a los sujetos disciplinables a los que aplica:

SARTICULO 25. Destinatorios de la ley disciplinano. Son destingtarios de la ley disciplinarios los servidores pubficos,
uNgue se encuentren retirpdos del sericio y los particilares contermplodas en esta ley, Parg los efectos de esta ley y en
concordoncio con el articwlo 38 de la ley 489 de 1998, son servidores publicos disciplinables las gerentes de cooperativas,
Sundaciones, corporaciones y osockIciones que se creen y avgonicen par el Estado ¢ con su povtkipocidn mayanitorks, Los
indigenas que eferzan funciones pubiices o administren recursos del Estado, serdn disoplnades confarme o este cddigo.”

Al efecto, sefiala que la investigada no suscribio ningun contrato para acceder a un cargo publico, ni
contrato algunc con el Estado mientras estuvo reportada en el Boletin de responsables fiscales, y para
demostrario es preciso analizar qué se entiende por cargo publico, concluyendo que el cargo publico es
una figura juridica con implicaciones directas en el réegimen de responsabilidades del Estado. Su existencia
requiere una base legal expresa, su ejercicio esta sujeto al cumplimiento de fines estatales y su titular debe
actuar bajo los principios que rigen |a funcion publica. Esta claridad, la considera esencial para proteger el
orden juridico y evitar interpretaciones extensivas que afecten derechos fundamentales o la seguridad
juridica.

Ahora, en el ambito de aplicacion de la referida Ley 1952, frente a particulares se establece lo siguiente:

SARTICULO 70, Sujetas discipWnobles. B/ presente régimen se oplico o los particulores que ejerzan funciones piblicos de
manera permanente o transitono; que odministren recursas publicos; gue cumplan labores de interventaria o supenisidn
en los controtos estatoles y a los aunMares de fo Justicla, Los auxiliares de o Justiclo sevdn discipiinobles conforme a este
Cddigo, sin perjuicio del poder corrective del jiwez onte cuyo despocho Intervengon,

Se entiende que ejerce funckdn publico oquel particolar que, por disposicion lege, octo administrativo, convensa o
controto, desarrolle o realice prerrogatives exclusihvas de fos drganos del Estade, No serdn disciptinobles aquetios
particulores que presten servicios pdblicas, salve que en ejeraicio de dichas octividodes desempeien funciones publicas,
evento en el cool resultivdn destinatarias de fos normas disciplingrias. Adminitron recursas publicos ogquetos
particuloves que recaudan, custodian, Lguidan o dispanen & 150 de rentas parafiscoles, de rentas gue hacen porte del
presupuesto de los entidades pablons o Que estas ditimas han destinado pora su wtilizackon con fines especificos, Cumdo
se trote de personas furidicas fa responsabilidad disciplinaria serd exigible tonto of representonte lega) como o los
miembros de la lunta Divectiva, segun el casa,”

Asi, de conformidad con la norma trascrita sefiala la defensa que el réegimen disciplinario es aplicable a
ciertos particulares que, de manera excepcional, se encuentren en circunstancias que justifican su
sometimiento a esta jurisdiccion sancionadora, contempla como sujetos disciplinables a aquellos
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particulares que ejerzan funciones publicas, gestionen recursos publicos -en términos de la Ley 610 de
2000-, cumplan labores de Interventoria o supervision en contratos estatales, o actuen como auxiliares de
la justicia pero no resulta procedente extender esta calidad disciplinable a las comisionistas que participan
en esquemas de compras publicas, como el Mecanismo de Compras Publicas (MCP) dispuesto por la Bolsa.

Colige que una comisionista de Bolsa no ejerce funcion publica en los términos definidos por la ley y la
jurisprudencia, ya que dicha funcién, implica el desarrollo de potestades o prerrogativas proplas del Estado
que le son delegadas al particular mediante acto legal, administrativo, convenio o contrato. En el caso de
las sociedades comisionistas que actian en el MCP, su actividad consiste en intermediar operaciones entre
oferentes y demandantes -muchas veces entidades estatales-, a través de contratos de comision
mercantil,

En ese orden de ideas, su actuacion se enmarca dentro del derecho privado y responde a una logica
comercial, sin que medie en su actuar autoridad estatal o capacidad para ejercer funcién publica. Por ello,
es claro en su criterio, que la relacion que establecen con el Estado es negocial y contractual, no publica ni
subordinada al cumplimiento de fines estatales de forma directa. Asimismo, las comisionistas no gestionan
recursos publicos en los términos exigidos por el articulo 70 de la Ley 1952 o el articulo 3° de |a ley 610 de
2000, ya que administrar recursos publicos requiere tener facultad para recaudar, custodiar, liquidar o
disponer de dineros -capacidad decisoria frente a éstos- que forman parte del presupuesto de las
entidades estatales, o que se destinan por ley para fines especificos con control estatal.

En conclusion, precisa que una comisionista de bolsa no se encuentra dentro de los sujetos particulares
disciplinables sefialados en el articulo 70 de la Ley 1952 de 2019, ya que no ejerce funciones publicas, no
administra recursos del Estado, no realiza interventoria de contratos y no actia como auxiliar de la justicia.

Su papel en el contexto de compras publicas es el de intermediaria comercial, lo cual no la convierte, en
modo alguno, en destinataria del régimen disciplinario previsto para quienes si cumplen funciones publicas
© manejan recursos estatales, Del mismo modo, si no es sujeto disciplinable en los términos del referido
articulo, considera que no le es aplicable los dispuesto en el articulo 42 de esa norma, articulo sobre el
que se estructuran erréneamente los dos cargos que se elevan.

4.3. Nom Bis In Idem. Los yerros del pliego de cargos dan lugar al archivo de la investigacion y el
Reglamento no contiene la posibilidad de modificar el pliego.

Frente al particular reitera que la investigada no es sujeto disciplinable conforme al articulo 70 de |a Ley
1952 de 2019, tampoco le es aplicable el articulo 42 de la misma ley, y que ninguna de las disposiciones
contenidas en el Cédigo General Disciplinario resulta procedente, del mismo modo en que no son
aplicables a la Bolsa ni a otras comisionistas.

Sumado a lo anterior, pone de presente la investigada, que el pliego de carges tiene una deficiencia
normativa insalvable que debe conducir al archivo del proceso que actualmente se analiza. Lo anterior por
cuanto el Reglamento en sus articulos 2.5.2.2.1. 2 2,5.2.2.17., no establece la posibilidad de reformar el
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pliego de cargos. De suerte que, en su parecer, el referido e insalvable yerro normativo del auto de cargos
no podria solventarse con posterioridad para que se adelante una nueva Investigacién por los hechos
investigados. Ello, conforme a la jurisprudencia que desarrolla el principio non bis in idem, segun el cual
una persona no puede ser investigada dos veces por los mismos hechos.

4.4. El boletin de responsables fiscales es un documento de libre acceso al publico y no es preciso
informarlo, La disposicion que se cita no contempla un plazo para informar, que igualmente se hizo por
la investigada.

Al respecto advierte que, de conformidad con el principio de publicidad, que rige el acceso a la informacion
en el dmbito administrative y disciplinario, el Boletin de Responsables Fiscales emitido por la Contraloria
General de la Republica es un documento de caracter publico y de libre consulta por parte de cualquier
persona natural o juridica. Su contenido es accesible a través de los canales oficiales del Estado, y se
encuentra destinado a garantizar la transparencia en la gestién publica, en especial frente a procesos de
contratacion estatal.

Por tal razon, considera la defensa, que no es exigible que se efectle traslado o notificacion individual del
boletin a terceros, ni que se activen mecanismos formales de comunicacion entre las autoridades
regulatorias internas y los particulares que puedan verse relacionados con la informacion alli contenida.
No obstante, y a pesar de que no estaba reglamentariamente obligada a ello, manifiesta que la
comisionista actué con diligencia y comunicé de manera expresa su situacion ante la Bolsa, informando
que habia sido incluida en dicho boletin.

Aun mas relevante, le resulta el hecho de que durante el tiempo en que estuvo reportada, |a sociedad no
celebré ningun contrato estatal, es decir, no participd en actos juridicos que pudieran configurar una
violacion efectiva del regimen de inhabilidades. Considera que no solo cumplio con un estandar ético de
autorregulacion y transparencia, sino que evito que se perfeccionara una relacion juridica en contravia de
la normatividad aplicable, incluse cuando la Inhabilidad era consecuencia de un fallo que se considera,
ademas, ilegal y desproporcionado. Adicionalmente, destaca que el articulo de |a Circular Unica de la Bolsa
que se Invoca como presuntamente vulnerade, no contiene una disposicion que establezca un término
especifico o interregno de tiempo para dar aviso de la existencia de una inhabilidad sobreviniente y que,
en ese sentido, la ausencia de un parametro normativo -temporalmente- objetivo implicaria que cualquier
andlisis disciplinario en este punto quedaria sujeto a un elevado grado de discrecionalidad por parte del
juzgador, lo cual conllevaria un riesgo latente de valoracion arbitraria, en contravia de los principios de
tipicidad y legalidad estricta que rigen el derecho sancionatorio.

Por el contrario, expresa que la norma que realmente regula la consecuencia juridica del fallo con
responsabilidad fiscal de cara a |a celebracion de contratos - de cualquier tipo - con el Estado es el articulo
60 de la Ley 610 de 2000, que consigna la inhabilidad para contratar con el Estado frente a todo aquel que
sea incluido en el boletin de responsables fiscales a cargo de la Contraloria General de la Nacién,
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Aun mas, opina que no se configuro perjuicio alguno al interés publico mediante la celebracion de un
contrato estatal mientras estuvo vigente la llegal inhabilidad, va que, a falta de una norma que fije plazos
concretos, y existiendo evidencia de que |z empresa actué de manera preventiva, no resultaria
juridicamente razonable ni proporcional atribuirle responsabilidad disciplinaria. En conclusion, insiste la
investigada en que cumplié con los deberes de informacién de manera oportuna y se abstuvo de contratar
con el Estado mientras duro el registro en el boletin de responsables fiscales.

4.5. La responsabilidad fiscal es de caracter reparatorio, no sancionatorio. Por ello, con el pago se
elimina cualquier inhabilidad.

Reitera la defensa, que la exposicién del pliego de cargos desconoce la naturaleza reparatoria y
administrativa del proceso de responsabilidad fiscal. Manifiesta que, aunque el proceso tenga
implicaciones patrimoniales severas, no se le puede confundir con un juicio penal o disciplinario. En ese
sentido, argumenta que la responsabilidad fiscal debe entenderse como una herramienta juridica al
servicio del control y proteccion del patrimonio publico, no como un instrumento punitivo ya que su
esencia es restaurativa,

Por otra parte, recalca que no se detiene el pliego de cargos a ver los hechos en su real magnitud: una
obligacion patrimonial que fue cancelada y que mientras estuvo vigente, la empresa NO suscribid contrato
con el Estado. Es decir, no considera que incurrio en la inhabilidad dispuesta en el inciso tercero del articulo
60 de la ley 610 de 2000 por cuanto avisé de la inhabilidad antes de suscribir los contratos y utilizé los
mecanismos dispuestos por la Bolsa para ello.

4.6 Frente a las supuestas deficiencias sustanciales del pliego frente al elemento subjetivo de la
responsabilidad disciplinaria. No hay calificacién frente a la ilicitud sustancial y el grado de culpabilidad
que se atribuye a la investigada.

Manifiesta la defensa que la responsabilidad disciplinaria no es objetiva y que, no obstante, el Reglamento
no dispone expresamente cual es la estructura dogmatica de |a responsabilidad disciplinaria, si hace
referencia al debido proceso. Considera tiene plena cabida el principio de proscripcién de la
responsabilidad objetiva como garantia del debido proceso en materia disciplinaria y que se deben
demostrar los elementos de ésta: tipicidad, llicitud sustancial y culpabilidad. Indica que esa carga
demostrativa se encuentra en cabeza del Area de Seguimiento conforme el articulo 2.5.1.3. del
Reglamento y por ello no puede omitirse en el pliego una calificacion de |a ilicitud sustancial y de la
culpabilidad,

Consecuentemente, establece que, frente al primer cargo, no hay mencién alguna de ilicitud sustancial o
culpabilidad y que, se centra basicamente en describir |a posible tipicidad de |a conducta, mas no senala
los demas elementos de la responsabilidad disciplinaria. En lo tocante al segundo cargo, de nuevo,
considera que no hay claridad alguna frente a la ilicitud sustancial o el titulo de culpabilidad. No obstante,
a diferencia del primer cargo, indica que hay indicios en la argumentacion relativos a la culpabilidad.
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Por ello, reitera que dicha omision, constituye una falla estructural del pliego, pues priva a la investigada
de conocer con claridad cudl es el juicio de antijuridicidad y culpabilidad que se le formula, impidiendo asi
el ejercicio efectivo de su derecho de defensa, ya que, considera, que ne se puede responder o controvertir
una imputacién (pliege de cargos) que no ha sido formulada con claridad.

En suma de lo anterior, pone de presente que el Area de Seguimiento afirma que la investigada “participo
deliberadamente” en varias ruedas de seleccidn pese a tener conocimiento de la existencia del fallo con
responsabilidad fiscal, insinuando asi la existencia de dolo. No obstante, considera que dicha afirmacion
es puramente enunciativa y no se sustenta en un desarrollo claro de los elementos que configuran el dolo,
como lo son el conocimiento efectivo de la ilicitud de la conducta y la voluntad libre y consciente de
contravenir la norma. Y que, afirmar que huboe una participacion “deliberada” no equivale a demostrar la
existencia del dolo, Por otra parte, en lo relative a la llicitud sustancial del segundo cargo, el sefialamiento
de que la participacion “afecto al mercado” carece de todo desarrollo técnico y probatorio, tomando en
consideracién que el pliego simplemente afirma que hubo una afectacién derivada de la necesidad de
readjudicar las negociaciones en las que |a sociedad fue seleccionada, sin explicar en qué consistio dicha
afectacién, a quién perjudicé o cudl fue el impacto concreto sobre la Bolsa o sobre la eficiencia del
mercado.

4.7. En el presente caso no se configuran las faltas alegadas.

Establece que no puede predicarse tipicidad en el comportamiento atribuldo a la comisionista en el primer
cargo formulado, pues no se configura una infraccion objetiva al deber de informacion que dé lugar a
reproche disciplinario y su consecuente sancién en el marco de las normas autorregulatorias de la Bolsa,

El fundamento fictico y normativo del cargo parte de la premisa de que la comisionista no informé de
manera oportuna la existencia del fallo con responsabilidad fiscal. Sin embargo, en su criterio, los hechos
demuestran lo contrario, ya que informo el 20 de marzo de 2025 la existencia del fallo, antes de que tuviera
conocimiento de su inclusién en el Boletin de Responsables Fiscales, la cual ocurrié apenas el 27 de marzo
del mismo afo. Es decir, se anticipo al registro en el boletin e insiste en que cumplié con su deber de
informar cualquier camblo relevante en su situacion juridica. Esta actuacion, en su parecer, desvirtia
cualquier acusacion basada en un incumplimiento del deber de comunicacion inmediata, pues los hechos
muestran que el aviso se dic sin dilaclones injustificadas,

Ademas, expresa que la norma que realmente regula la consecuencia juridica del fallo con responsabilidad
fiscal es el articulo 60 de la Ley 610 de 2000, el cual dispone que la inhabilidad para contratar con el Estado
solo se configura cuando existe un registro en firme en el Boletin de Responsables Fiscales. En este caso,
insiste en que no suscribié ningun contrato estatal durante el tiempo en que estuvo reportada, ni después
del registro, por ello, concluye que fue diligente al notificar a la Bolsa su situacion. Por tanto, desde el
punto de vista legal y factico, menciona que nunca se materializé la conducta prohibida que daria lugar a
sancién disciplinaria; suscripcidn de un contrato con el Estado encontrindose en el boletin de
responsables fiscales, con lo cual no habria tipicidad que sustente el cargo formulado.
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lgualmente, hace referencia a que |a interpretacion de las disposiciones invocadas como vulneradas,
especialmente el articulo 3.1,2.5.4.3. de la Circular Unica de la Bolsa, no pueden hacerse de manera aislada
ni en contra del principio de tipicidad. Si bien el paragrafo primero establece que durante la vigencia de la
prehabilitacién la Socledad Comisionista debe informar “inmediatamente” cualquier cambio en la
informacién aportada, dicha exigencia no establece un intervalo de tiempo concreto, ni determina cuales
son las consecuencias juridicas de un supuesto retardo. En ese sentido, indica que el término
“inmediatamente” es linglisticamente ambiguo y juridicamente indeterminado temporalments, lo cual
dejaria un amplio margen de discrecionalidad al operador que puede resultar incompatible con el principio
de legalidad propia del derecho sancionatorio.

En definitiva, el andlisis normative y factico de la conducta atribuida, le permite concluir, que no se
configura el tipo disciplinario en el que se pretende sustentar el primer cargo y que cumplié con su deber
de informar antes de que existiera un registro oficial en el Boletin de Responsables Fiscales de la
Contraloria General de la Republica, no suscribid contratos en ese periodo, y el marco normative invocado
es, en el mejor de los casos, es indeterminado en cuanto a plazos y consecuencias.

Por otra parte, insiste en que no puede afirmarse que en el comportamiento de la comisionista haya
existido ilicitud sustancial, elemento esencial del juicio de responsabilidad disciplinaria, pues no se verifico
afectacion alguna a los bienes juridicos protegidos por la normativa aplicable al régimen de
autorregulacion de la Bolsa. El concepto de ilicitud sustancial, tal como lo ha desarrollado la jurisprudencia
constitucional y disciplinaria, exige que la conducta no solo infrinja una norma, sino que vulnere de forma
real, efectiva y demostrable los principios y fines de !a norma, bien sea en términos de funcion publica o
del interés general (articulo 60 de |a ley 610 de 2000) o del funcionamiento de la Bolsa -en términos de la
autorregulacion de ésta-.

Senala que, en linea con lo anterior, con la readjudicacion de los tres contratos la Unica persona que perdio
fue la comisionista al no poder ejecutarios. Muy por el contrario, en lo que tiene que ver con la Bolsa, alega
que lo que muestran los hechos es que el sistema de controles internos de la Bolsa funciond correctamente
y fue complementado por su supuesta conducta diligente, al informar oportunamente |la existencia del
registro en el Boletin, A partir de ese momento, |a socledad no participé en nuevas ruedas de seleccién ni
suscribio contrato estatal alguno, particularmente con esto ultimo se evito cualquier materializacion del
riesgo regulatorio o afectacion al proceso contractual, La Bolsa, por su parte, si bien tenia la obligacién de
revisar siempre las habilitaciones, mantuvo su capacidad de supervisién sin interferencia ni perjuicio dado
al pronto aviso del registro en el boletin.

En suma, |a ilicitud sustancial, como elemento estructural de |a responsabilidad disciplinaria, en su punto
de vista, estaria completamente ausente en este caso, pues no se produjo afectacién alguna a la Bolsa, a
los participantes del MCP, ni al interés general. Los sistemas de control internos funcionaron, la empresa
cumplio con sus deberes materiales, no hubo contratos celebrados durante la vigencia del registro en el
boletin, y los hechos fueron gestionados con oportunidad y transparencia.
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Para complementar, y frente a !a culpabilidad, como elemento estructural de la responsabilidad
disciplinaria, manifiesta la investigada que exige la demostracién de un grade de reprochabilidad en la
conducta atribuida, es decir, que el sujeto investigado haya actuado con dolo o culpa grave, bajo
condiciones que permitan predicar que pudo y debié actuar de forma distinta e insiste en que, en su caso,
no solo no se acredita esta exigencia, sino que los hechos demuestran todo lo contrario: la empresa obré
con la diligencia debida, adopto medidas preventivas, se asesoro legalmente y actuc conforme al estandar
de culdado exigible en una situacion juridica compleja y dinamica. No hay en su comportamiento indicios
minimos de intencionalidad, descuido, negligencia o indiferencia frente a las obligaciones que le imponia
¢l marco normativo de |a Bolsa. Desde el momento en que fue notificada del falle con responsabilidad
fiscal, insiste en que |la comisionista tenia asesoria juridica externa especializada, lo que demostraria que
su Intencion fue actuar de manera correcta, informada y conforme a derecho,

En linea con lo expuesto, recalca que lejos de ocultar o ignorar el contenido del fallo, la investigada aviso
a la Bolsa de su existencia el 20 de marzo de 2025 -desde el fallo en primera instancia ya habia notificado
a la Bolsa y busco asesoria de ésta para el recurso de reposicion, y posteriormente comunico también su
inclusion en el Boletin de Responsables Fiscales, en el término de la distancia desde que tuve conocimiento
de dicho registro. En lugar de aferrarse a su prehabilitacion, a las adjudicaciones obtenidas o a los
contratos que ya venia ejecutando, decidid voluntariamente ceder los contratos en los que habia resultado
seleccionada en el marco del MCP, y ademas cedié 16 contratos en ejecucion, pese a que con el pago del
fallo podia haber rehabilitado su capacidad contractual y mantener la operacion de éstos. Recuerda que,
la responsabilidad fiscal es de naturaleza reparatoria, y que el pago de dafio elimina cualquier inhabilidad
derivada de éste. Concluye mencionando que estas acciones, ejecutadas de forma voluntaria y preventiva,
descartan de manera categérica cualquier hipdtesis de dolo, entendiendo este como la actuacién
deliberada con conocimiento de |a ilicitud de la conducta y voluntad de incumplir una norma.

Por ende, opina que estas acciones, ejecutadas de forma voluntaria y preventiva, descartan de manera
categorica cualquier hipotesis de dolo, entendiendo este como |a actuacion deliberada con conocimiento
de lailicitud de la conducta y voluntad de incumplir una norma. Tal cual, y sin evidencia, advierte lo sefala
el auto de cargos y que, si hubiera tenido el proposito de burlar el régimen aplicable, habria continuado
con la ejecucion de los contratos ya adjudicados o se habria abstenido de informar a la Bolsa sobre el
registro en el boletin, maxime cuando ya estaba en proceso de pago del fallo fiscal. Sin embargo, alega
que actud de forma opuesta: renuncid a los beneficios adjudicados, cedid todos sus contratos en curso y
suspendid su participacidn en nuevos procesos, incluso cuando no existia un fallo en firme o una exigencia
especifica que lo obligara a ello. Esta conducta, objetiva y documentada, |a considera incompatible con la
idea de reprochablilidad disciplinaria.

Por todo fo anterior, concluye que el cargo formuladoe carece de fundamento y no satisface los requisitos
constitucionales y legales, que se recogen en el Reglamento, para continuar con un proceso sancionatorio
valido,

Ahora bien, frente al segundo cargo, reitera los argumentos del primer cargo en cuanto a que no se
configura tipicidad disciplinaria alguna, pues la conducta atribuida no encaja objetivamente en la norma
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invocada como presuntamente vulnerada, que la comisionista ya habia informado sobre el fallo y, con
plena diligencia, después de conocer el registro en el boletin, cesé toda participacion en el MCP y no
suscribio ningun contrato estatal, que no se materializo la condicion prohibitiva que el Reglamento exige
para activar la limitacién normativa. Ademas de que no se materializé la inhabilidad para contratar con el
Estado en los términos del articulo 60 de la Ley 610 de 2000.

Sefalé que la supuesta Infraccién se sustenta en una condicién juridica (la Inhabllidad) que adn no se
encontraba operativa al momento de |la participacion en las ruedas, es decir, el registro en el boletin. En
consecuencia, considera que el comportamiento atribuido quedaria por fuera del tipo reglamentario, lo
que impide juridicamente estructurar la responsabilidad disciplinaria bajo el principio de tipicidad estricta.

De ese mismo modo, expresa que tampoco podria afirmarse que exista ilicitud sustancial, ya que la
conducta desplegada en su criterio, no produjo afectacion alguna a los fines de la Bolsa, a los principios
que rigen los mercados publicos ni al interés general y que, lejos de haber generado una distorsion, fraude
o ventaja indebida, remarca que la actuacion de |la empresa fue oportuna, transparente y preventiva.

Por lo tanto, advierte que no hubo impacto institucional ni mercado afectado, lo que en teoria, impediria
configurar un juicio de antijuridicidad sustancial, que la sola necesidad de una “readjudicacién” no
constituye una afectacion al mercado y por ende, hace notar la supuesta ilicitud sustancial, cuando la
situacion fue gestionada dentro de los canales previstos por la autorregulacion y, en su punto de vista, no
derivé en perjuicios demostrables.

En este contexto, advierte que la ausencia de un dafio concreto y la existencia de controles eficaces
excluyen por completo la posibilidad de predicar antijuridicidad sustancial y, expresa que el pliego de
cargos presume que la sociedad actud deliberadamente desconcciendo el Reglamento y que, la
enunciacion de esa presuncion de dolo comporta un punto de reputacion sustancial -y de honra, porque
la tienen las personas juridicas a traves de sus socios y trabajadores- que no puede aceptarse de ninguna
manera.

En lo que respecta a la culpabilidad, v especificamente al elemento del dolo, establece que resulta
improcedente atribuir responsabilidad disciplinaria, ya que considera que en ningun momento se acredito
que la sociedad hubiera actuado con conocimiento y voluntad de infringir la norma. Sefiala que la
imputacion de una conducta dolosa requeriria algo mas que la existencia de una actuacién objetiva, exige
una demostracion clara de que el sujeto conocia la ilicitud de su actuar y quiso, a pesar de ello, persistir
en la contravencién de la norma, lo cual no ocurre en el presente caso.

Por todo lo manifestado, solicita la defensa que se archive el proceso objeto de analisis.
5. Consideraciones de la Sala

5.1. 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
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Colegiada del Quindio, por cuanto era un cambio en la informacién y/o documentacién aportada para
obtener la prehabilitacion en las ruedas de seleccidn,

La Sala observa que el primer cargo esta llamado a prosperar por cuanto encontré probado el
incumplimiento de la investigada al deber de informar inmediatamente a la Bolsa sobre cualquier cambio
en la informacion y/o documentacion aportada para obtener la prehabilitacion en las ruedas de seleccion,
tal como lo dispone el articulo 2.1.2.5.4.3, de la Circular Unica de la Bolsa Mercantil de Colombia cuando
sefiala:

“Prehabilitacion para participar en Ruedas de Seleccion. Previo a la manifestacion de interés de
participar en la Rueda de Seleccion a que hace referencia el articulo 3.1.2.54.5, de lo presente
Circular, las socledades comisionistas interesadas deberén solicitar trimestralmente a la Bolsa Ja
prehabilitacion para participar en las Ruedas de Seleccion que se realicen durante dicho periodo.
{...) Pardgrafo primero. Lo prehabilitacién para participar en las Ruedos de Seleccion se encontrard
vigente desde el dio en que fue otorgado y hasta el tercer dia habil del mes correspondiente al
slgulente trimestre. Durante este periodo de vigencia, la sociedad comisionista pre habilitada
tendra la obligacion de informar inmediatamente a la Bolsa cualquier cambio en la informacion
o documentacion que haya aportado para obtener la prehabilitacién, y en cualquier caso con
anterioridad a su participacion en una Rueda de Seleccion. (...)". (Negrillas de la Sala)

Lo anterior, por cuante obra en el material probatorio allegado al expediente: 1) que el fallo emitido por
la Contraloria General de la Republica, Gerencia Departamental Colegiada del Quindio, el 18 de diciembre
de 2024, dentro del proceso verbal de Unica instancia, declard la responsabilidad fiscal de la investigada,
y 2) que el auto del 3 de marzo de 2025, resolvio el recurso de reposicion interpuesto por la sociedad
comisionista el 3 de enero de 2025 y confirmé la decision adoptada, notificandola a su buzédn electrénico
correspondiente el 6 de marzo de 2025.

No obstante, la Sala observa que sélo hasta el 20 de marzo de 2025, la investigada le comunicd a la Bolsa
dicha decision y asi lo reconoce |la propia defensa en su escrito de descargos al afirmar que, “lgjos de
ocultar o ignorar el contenido del falio (...) avisé o la Bolsa de su existencio el 20 de marzo de 2025 -desde
el fallo en primera instancia ya habia notificado a la Bolsa y busco asesoria de ésta para el recurso de
reposicién, y posteriormente comunicd también su inclusién en el Boletin de Responsables Fiscales”.

Asiy en aras de brindar mayor claridad, se presenta una tabla que expone la secuencia cronologica de los
hechos. Veamos:

18/12/2024 Fallo declara responsabilidad fiscal
3/3/2025 Confirma i decisidn
6/08/2025 Se natifica la decisidn al buzdn de la
investigada
20/03/2025 La investigada % informa a la Boka la
decisidn
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Del analisis efectuado, se observa con total claridad que existio un lapso de 14 dias, esto es, entre el 6 de
marzo de 2025 cuando se produjo la notificacién del fallo y el 20 del mismo mes y afio cuando la
investigada informa de la situacion a la Bolsa, lo cual, para todos los efectos, es incompatible con el sentido
normativo que reza “inmediatamente”, cuya naturaleza excluye diferimientos que vacien el mandato de
su contenido preventivo y oportuno,

En ese orden de ideas, para la Sala, es claro que el sentido normative de “inmediatamente”, exige un
estandar que, cuando menos, evidencie una actuacion en un plazo razonable, oportuno y sin dilaciones
injustificadas, atendidas las circunstancias del casc y la finalidad preventiva del deber impuesto por el
articulo 3.1.2.5.4.3. de la Circular Unica de la Bolsa.

En consonancia con lo anterior, se insiste en que la inmediatez debe entenderse no como un término de
caducidad, sino como un criterio de razonabilidad temporal, que demanda reaccion pronta cuando el
hecho es clerto y conocido por el obligado, asi, cualquier demora injustificada (14 dias) quebraria
totalmente la naturaleza de ese presupuesto normativo.

Por ende, y muy en contravia de lo alegado por |la defensa, la Sala entiende que, para este caso en
particular, la obligacion de informar, no nacié con ocasion de la inscripcion en el Boletin de Responsables
Fiscales el 27 de marzo de 2025, como erroneamente lo considera la investigada, sino con la ejecutoria
notificada del fallo de Responsabilidad Fiscal del 6 de marzo del mismo afo, ello por tratarse de un hecho
objetivo que modificd la situacién iniclalmente declarada en el mes de enero de 2025 para la
prehabilitacién y en tal medida le impedia participar en las negociaciones del MCP con posterioridad a
dicha notificacién.

Adiclonalmente, considera la Sala que, el tantas veces mencionado Boletin de Responsables Fiscales,
previsto en el articulo 60 de la Ley 610 de 2000, es un instrumento de publicidad y para efectos frente a la
contratacion estatal, pero no suspende ni aplaza el deber autonomo e independiente previsto en el
Reglamento de informar inmediatamente a [a Bolsa sobre algun cambio que afecte la idoneidad de la
informacion reportada. Por ello, no tiene cabida desde ningun punto de vista el argumento de la
investigada al intentar convertir esa obligacién a su cargo, en una carga de verificacidn oficiosa para la
Bolsa, que desnaturalice el deber normativo.

Tampoco resulta admisible el argumento segun el cual, la naturaleza reparatoria de la responsabilidad
fiscal neutraliza el incumplimiento. Lo anterior, por cuanto aun siendo de vocacion resarcitoria, |a
ejecutoria del fallo donde se declaré responsable fiscalmente a la investigada, altera la informacion base
de la prehabilitacion y activa el deber de aviso que, en los mercados autorregulados, tutela bienes
fundamentales como la integridad, 1a transparencia y la confianza, y cuya infraccién, no exige en ninguna
medida, acreditar un perjuicio economico, pues se configuro por la mera tardanza, que impidio a la Bolsa
adoptar con oportunidad decisiones sobre la continuidad, suspension o ajustes en la prehabilitacion,

Consecuentemente, tampoco evidencia esta Sala alguna ambigiiedad invalorable en el término
“inmediatamente”, al considerar que el tipo reglamentario es claro y especifico -informar inmediatamente

Expediente 255.2025 Salas Decision
Resalucidn de falle
Sesion 769 del 25 de septiembre de 2025

Pigna 19 de 33



|

! BOLSA

O MERCANTIL

|| Bmc DE COLOMBIA www.bolsamercantil.com.co

]
| CAMARA DISCIPUNARIA

cualquier cambio, y en todo caso antes de participar-, y su finalidad preventiva delimita su alcance, es
decir, exige reaccién pronta de la notificacién del hecho que altera la prehabilitacién, lo cual, como quedd
demostrado, sucedio 14 dias después de la notificacion del fallo.

Al efecto valga mencionar que conforme el criterio de interpretacion de la ley previsto en el articulo 28
del Codigo Civil, a menos que el legislador haya previsto otra cosa, las palabras se entienden en su sentido
natural y obvio, y conforma con el Diccionario de la RAE, el adverbic inmediatamente esta definido como:
“Al instante o en el momento inmediato. De monera inmediata, sin interposicion de otros elementos.”
De igual forma se menciona en el misme diccionario como sinénimos de Inmediatamente;
"rapidamente, ensequida, urgentemente, altiro, ya, ipso facto."®

Por lo mencionado, carece de todo sustento la afirmacién de la defensa en cuanto a que no existia un
término para informar o peor aun que pueda considerarse que 14 dias es un término comprendido
dentro del significado del vocablo “inmediatamente”

Finalmente, aun si en gracia de discusion se debatiera el alcance del articulo 60 de la Ley 610 del 2000, ello
no releva en ninguna medida el deber reglamentario que le asistia a la investigada de informar
inmediatamente el hecho sobreviniente que alterd su prehabilitacién, En ese orden de ideas, la claridad
del verbo rector y su finalidad preventiva que no es otra que la de garantizar que |a Bolsa adopte decisiones
oportunas sobre continuidad o ajuste de la prehabilitacion, como ya se menciono anteriormente,
descartaria la supuesta indeterminacién alegada.

Por otra parte, y frente a las supuestas deficiencias sustanciales del pliego frente al elemento subjetivo de
la responsabilidad disciplinaria y la ausencia de calificacion frente a la ilicitud sustancial y el grado de
culpabilidad que se atribuye, esta Sala se permite compartir, como punte de partida, que efectivamente
la responsabilidad disciplinaria no resulta de caracter objetivo y exige la verificacion de tipicidad, ilicitud
sustancial y culpabilidad. Sin embargo, de ello no se desprende que el pliego de cargos deba contener un
desarrollo dogmatico exhaustivo de todos los elementos, como pretende la defensa.

Al respecto, vale la pena precisar que, la finalidad del pliego no es otra que la de clarificar la imputacién,
delimitar hechos y las normas presuntamente vulneradas, dejando a la etapa probatoria y al fallo, la tarea
de valorar y concluir sobre 1a presencia ¢ no de antijuridicidad sustancial y culpabilidad. Por ello, sobra
advertir, que exigir que un pliego de cargos se convierta en una sentencia anticipada sobre la totalidad de
los elementos, desnaturalizaria su funcion y acabaria con el contenido el debate probaterio que en esta
instancia se desarrolla,
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No obstante, para el caso concreto es decir, el primer cargo, la Sala observa que el pliego si individualiza
el hecho (omitir el aviso iInmediato del cambio que afectd la prehabilitacidn), la fuente normativa (art.
3.1.25.4.3 de |a CUB y art. 2.4.1.1 del Reglamento), y el nexo (el hecho sobreviniente, ejecutoria y
notificacion del fallo de responsabilidad fiscal, que modificod la informacién habilitante y activé la carga en
cabeza de la investigada, de informar inmediatamente,

Tampoco prospera para esta Sala, la critica relativa a la falta de culpabilidad, entendiendo que la misma
no se presume, mas sin embargo, se observan hechos objetivos que si robustecen, al menos, la culpa de
la Investigada al conocer ejecutoria del fallo y su notificacion desde el 6 de marzo de 2025, v que, aln asi,
demoro 14 dias en comunicar un cambio critico para su habilitacion, pese a tratarse de un profesional del
mercado, sometido al deber de diligencia que le asiste en un mercado autorregulade.

La defensa, ademas, reconoce la comunicacion mediante la cual dio aviso el 20 de marzo, lo que descarta
una imposiblliidad material y, en este contexto, la Sala no requeriria que el pliego contenga una tesis
definitiva de dolo; bastaria con |z acusacion provisional sustentada en hechos que permitan atribuir
reproche subjetivo y abrir debate probatorio, el cual ya quedd surtido y valorado en el presente analisis.

Por lo demis, la defensa confunde la exigencia de claridad con un estandar de hiperindividualizacién
impropio de |a fase de imputacion.

Consecuentemente, se reitera que el debido proceso se satisface cuando el investigado conoce qué se le
reprocha {omitir el aviso inmediato), cuando ocurrio {intervalo 6 al 20 de marzo), con base en qué normas
(CUB 3.1.2,5.4.3 y Reglamento 2.4.1.1) y qué prueba lo respalda (fallo, auto confirmatorio, constancia de
notificacion, comunicacion tardia).

Con esa informacion, la defensa dispuso de espacio real para controvertir aspectos tales como la tipicidad,
y/o culpabilidad, como de hecho lo hizo. En suma, no se evidencia aplicacion de criterios de
responsabilidad objetiva ni tampoco vacios estructurales del pliego en lo que respecta a la formulacién del
primer cargo. Lo que existe es un deber especifico, claro y vigente, incumplido por una demora
injustificada en comunicar un hecho relevante para la prehabilitacién,

Por lo manifestado, para la Sala, la tesis de archivo por “falla del pliego” carece de asidero.

En conclusion, se colige que el deber de informacion es preventivo y se tutela por si mismo como sucedio;
la tardanza privé a la Bolsa de decidir oportunamente sobre la prehabllitacion y las posteriores
readjudicaciones mostraron una reaccion del sistema, no la inexistencia de la falta y mucho menos la
connivencia con a misma.
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Por ello, en complemento de este punto, considera |la Sala fundamental traer a colacion lo manifestado
por la Vicepresidente de Operaciones de la Bolsa, quien en desarrolio de la diligencia de prictica de
pruebas’, destaco:

Entonces digamos que el temo fue bostante, digamos, fue bastonte fuerte para la Bolsa porque
cada entidad no sobia realmente qué hacer, no tenia una informacion clara y pues clara digomos
de como proceder.

E incluso pues digamos que la parte operativa y la infraestructura de (la investigada), pues tenia
algunos inconvenientes, porque el operador que era el que habia operado durante varios afios,
habia cambiado de Sociedad Comisionista, que era el que conocia realmente de fondo todas las
operaciones entonces, pues esto implicé un posible riesgo reputacional y un alto volumen de temas
operctivos y toma de decisiones de la Bolsa que incluso la misma Superintendencia hoy esta
validando de cara a lo misma Bolsa Mercantil.

()

Bueno, vuelvo y retomo un poco el tema, pues al ser la firma comisionista gue a esa fecha tenia el
mayor numerc de operaciones vigentes, con 49 puntas compradoras, 132 operaciones vigentes,
pues digamos que fue como un tema reputacional. De hecho, olgunas operaciones que venian o
que se iban a empezar a estructurar se pararon y no se hicieron constentemente, digomos, como
que de cara Ja Bolsa la informacién la pedian, incluse por la Bolsa, porgue no, no tenlan como una
respuesta rapida de (la investigada), como le cuento, habia una transicion en (la investigada),
entiendo que de temas como operativos y de funcionarlos, entonces eso pues les generd un poco
mas de operacion, entonces pues este tema, las definiciones de empezar a mirar operacion por
operacion para saber si el proceso de compensacion se hacia, muchaos entidades publicas lo que no
querian era ni siquiera girar recursos para la Instruccion o troveés de (la investigada). Entonces
empezamos a recibir las instrucciones de manera directa de las entidades publicas.

(-)

Entonces de alguna manera el Reglamento que establece que es a través de la firma (que deben
actuor ante Ja Bolsa) las entidades, pues digamos que no, no tenlan la confionza. En olgunocs
procesos que se tenia que hacer la cesion, pues no era focil de cara a digames, ¢ las comisiones y

? Diligencia de practica de pruebas, 18 de septiembre de 2025, Sesudn 768
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a temas particulares que otras firmas la recibieran, entonces el proceso se demoraba un poquito y
pues todos las temas de sesion, pues Igual eran objeto de validocién de la Bolso para aprobor.
Entonces nos toco también hacer como ajustes de cara o los sistemas para validar como se hacia,
como el proceso de combio de firma comisionista y pues los constentes informes, reportes,
requerimientos y revisiones de la Superintendencia Financlera, pues eso también tuve un impocto
en la bolsa.”

De la transcripcién de dicha declaracion, se desprende que la comunicacion tardia de la investigada afectd
la confianza en el mecanismo, obstaculizo una reaccion temprana y obligo a |a Bolsa a desplegar medidas
extraordinarias (readjudicaciones, cesiones, ajustes operativos etc.), todo lo cual confirma las
consecuencias de la omisién informativa -incluso un posible riesgo reputacional-, lo cual difiere totaimente
de lo sefialado por la defensa, cuando afirma “con la readjudicacion de los tres contratos la unica persona
que perdié fue ia comisionista al no poder ejecutarlos”, pues quedd acreditado que el impacto trascendid
el ambito patrimonial de la comisionista, afecto la seguridad y eficiencia del proceso, y comprometio la
confianza de los participantes en el mercado, que, como bien conoce la Investigada, son bienes
fundamentales para el escenario de negociacion proporcionado por la Bolsa.

Bajo ese entendido, tampoco procede erigir la buena fe o la asesoria juridica como eximentes de
responsabilidad, al contrario, se considerarian factores valorables como atenuantes, pero no sustituyen
en ninguna medida el cumplimiento opertunc de un deber exigible y preciso centrade en fa inmediatez
del aviso, cuya omision ocasiono un impacto sistémico para la Bolsa.

Consecuentemente, frente al punto de culpabilidad, no se exige probar dolo, simplemente baste con
mencionar que aparece debidamente en el plenario que consta un hecho notificado y un lapso de 14 dias
sin comunicacion en cabeza de un operador profesional con medios ordinarios para informar.

Asi las cosas, resulta de absoluta claridad para la Sala demostrada al menos, una omision en el deber
exigible a la investigada, sin que se acredite error invencible o imposibilidad material. En conclusion, no
hay norma ambigua ni quiebre del debido proceso: hay un deber claro, un hecho sobreviniente y una
tardanza injustificada. La supuesta ausencia de contratos y las medidas posteriores, no enervan la
tipicidad, no excluyen la ilicitud sustancial y no desvirtian la culpabilidad exigible.

Ahora bien, resulta de la mayor importancia sefialar que el propio testigo cuya declaracion fue solicitada
por la defensa, durante la diligencia de practica de pruebas®, afirmé que la investigada “mantuvo
comunicacion permanente” y que la Bolsa “conocia” |a situacion (refiriéndose a la confirmacion del fallo
con postericridad al 6 de marzo de 2025) cuando manifestd.

“De todo. Si, claro, como de lo que yo mencioné, esta la comunicacién formal del dia 20 de marzo,
pero digamos que adicionalmente estan comunicaciones, pero antes que se hacia, que tenia don

" Diligenca de practica de proebas, del 16 de septienbre de 2025, Sesidn 767
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XXX con la Bolsa y otras que son de las cuoles yo puedo dar cuenta que eran informandole o la
Bolsa cuando nosotros celebramos el, pues se suscribid el acuerdo con la previsora {...)

Ah, bueno, disculpeme hay algo super importante, nosotros desarrollamos reuniones presenciales
en la Bolsa en donde viajé don xxx, viajé yo realmente también habian reuniones virtuales, pero
fruto de esas de esas reuniones pues existié como un debate acerca de como enfrentar este
proceso, pues ya una vez se habia confirmado el fallo, entonces otra de las decisiones, pues que
se presentaron ahi por parte de la gerencia fue contratar los servicios de otro abogado gue pues,
reaimente usted, doctor Daniel, entonces se hizo otra evaluacion, muy juiciosa, acerca de pues de
contratar a un profesional experto que pudiera ya en este caso demandar el follo que pues ya era
una de las previsiones que habia hecho el doctor (...)" (Negrillas de la Sala).

Sin embargo, y en respuesta a que se le requirio al testigo y al apoderado de |a investigada en |a referida
diligencia aportar las pruebas de tales comunicaciones, lo cierto es que mediante correos electrénicos
remitidos a la Secretaria de |a Camara Disciplinaria los dias 18 y 19 de septiembre del afio cursante, solo
se aporté el material probatorio ya obrante en el expediente y que da cuenta de los avisos dados por parte
de la investigada a la Bolsa en diciembre de 2024 y el 20 de marzo de 2025, pero no se aporto ni obra en
el plenario respalde documental de eventuales o supuestas comunicaciones surtidas entre el 6 de marzo
de 2025 y el 20 de marzo de 2025. Por tanto, se concluye no aparece acraditada ni resulto comprobable
la existencia de tales comunicaciones.

En consecuencia, se advierte a la disciplinada que, en esta sede disciplinaria, las alegaciones sin respaldo
objetivo y verificable no bastan para desvirtuar el incumplimiento del deber de informacién “inmediata”
que le asistia.

Finalmente y respecto de la afirmacion de la investigada presente en varios apartes de sus descargos,
segun la cual: “nunco se materializo lo conducta prohibida gue daric lugar @ soncion disciplinaria:
suscripeion de un contrato con el Estade encontrandose en el boletin de responsables fiscales, con lo cual
no habria tipicidad que sustente el cargo formulado” no resulta procedente en la medida en que en
ninguna de las imputaciones formuladas por el Area de Seguimiento se hace referencia a la suscripcion de
contratos. Al respecto se enfatiza que las conductas endilgadas hacen referencia a no informar
oportunamente en ol caso del cargo primero y no abstenerse de participar en el MCP, y no a la suscripcion
de un contrato con el Estado, hecho que escapa al andlisis materia de |a presente litis.

Por todo lo expresado, se reitera que el cargo estd llamado a prosperar y que de acuerdo con lo establecido
por el Reglamento y por |a Politica Disciplinaria de la Camara publicada mediante Instructivo Operativo de
julie de 2025, la conducta relacionada con 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, se considera GRAVE, por efecto de |a aplicacion de la
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clausula residual prevista en el numeral 4.2.4.8 “La violacion de cualquier otra norma de conducta que no
se encuentre clasificada en este documento,”.

Adiclonalmente y para efectos de establecer el rango de la sancién a iImponer, se observa que de acuerdo
con lo manifestado por el numeral 6.2.1.8. "€l peligro para la confianza del pdblico en los mercados
administrados por la Bolsa” se encuentra demostrado no solo por lo mencionado en el pliego de cargos
sino por el testimonio rendido por la funcionaria de la Bolsa y cuyos respectivos apartes se trascribieron
en precedencia, motivo por el cual se tomara en cuenta como una circunstancia agravante para efectos
de graduar la sancion a imponer,

Lo anterior, por cuanto como se explicod en desarrollo del numeral 5.1 de la presente Resolucidn, la omision
de informar de inmediato cualquier cambio en la prehabilitacién afectd 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.

5.2. Segundo cargo: Incumplimiento por no abstenerse de participar en el MCP estando inhabilitada
para contratar con el Estado.

Frente al segundo cargo, la Sala observa que el cargo no esta llamado a prosperar conforme al analisis que
se detalla a continuacion:

5.2.1. Ausencia de tipicidad.

En primer lugar, y como se indico en el numeral 5.1 de |la presente Resolucion, el pliego tiene por objeto
clarificar la imputacion, delimitar los hechos e identificar las normas presuntamente vulneradas. De otro
lado y por virtud de los articulos 2.5.2.2.4 y siguientes del Reglamento, corresponde a la Camara
Disciplinaria, en garantia del debido proceso y de la busqueda de la verdad material, valorar integralmente
el acervo probatorio, ordenar de oficic © a peticion de parte las pruebas necesarias, determinar |a
existencia de faltas y su autoria, graduar la eventual sancion conforme a criterios de proporcionalidad y
emitir un fallo motivade,

En ese sentido, esta Sala constata que el cargo formulado "Incumplimiento por no abstenerse de participar
en ol MCP estando inhabilitada para contratar con el Estado”, se sustentd en lo dispuesto en el articulo
3.6.1.3, numeral 2.1, del Reglamento, asi como en el articulo 42 de |a Ley 1952 de 2019, cuyos supuestos
corresponde a esta Corporacién analizar y decidir de fondo. Veamos:

El articulo 3.6.1.3., numeral 2.1., del Reglamento de la Bolsa dispone:

“Parametros objetivos de participacion de las socledodes comisionistas miembros y sus clientes.
Podrdn participar en el MCP las sociedades comisionistas miembros y sus clientes que cumplon con
lo dispuesto en el presente Titulo y en particular con lo siguiente: {...)
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2. Tratondose de sociedades comisionistas miembros que pretendan celebrar operaciones por
cuenta de una Entidad Estatal: 2.1. No encontrarse incursa en ninguna causal de inhabilidad ¢
incompatibilidad de las previstas en la Constitucion, las leyes y la regulacion, para celebrar el
contrato de comision con la Entidad Estatal respectiva (..)",

De otro lado, el articulo 42 de la Ley 1952 de 2019 establece:

“Otras inhabllidades. También constituyen Inhabilidades para desempefiar cargos publicos, a
partir de !a ejecutoria del fallo, las siguientes:
()

4. Haber sido declarado responsable fiscalmente.

Paragrofo 1. Quien haya sido declarodo responsable fiscalmente serd inhébil para el efercicio de
cargos publicos y para contrator con el Estado durante los cinco (5) afios siguientes a ia ejecutoria
del fallo correspondiente. (..)".

Ahora bien, a efectos de lograr la adecuacion de la conducta y la norma citada como infringida en el pliego
resulta de vital importancia adentrarnos en el alcance del referido articulo 42, cuyo encabezado como se
observa dispone: “También constituyen inhabilidades parc desempefiar cargos publicos, a partir de la
ejecutoria del fallo, las siguientes:” (Negrillas de la Sala)

Asi las cosas, |a Sala advierte prima facle que el encabezado de |a disposicién presuntamente infringida
tiene un alcance especifico en cuanto se refiere a las inhabilidades para desempefar cargos publicos,
evento este que no guarda concordancia con fa conducta endilgada a la investigada, cual es no abstenerse
de participar en el MCP estando inhabilitada para contratar con el Estado.

Adicionalmente por cuanto no sobra advertir que, de la naturaleza de dicho cuerpo nermativo, se
desprende que el mismo pertenece al Régimen Disciplinario Estatal y por lo tanto, le resulta aplicable a
servidores publicos o, de forma excepcional, a particulares disciplinables, Unicamente cuando se
subsumen en los supuestos taxativos del articulo 70 del Codigo General Disciplinario - CGD- (ejercicio de
funcién publica, administracion de recursos publicos, labores de interventoria o supervision, o calidad de
auxiliar de la justicia), sin que pueda predicarse que resulta aplicable a las sociedades comisionistas de |a
Bolsa como es el caso de la investigada.

En linea con lo expuesto y en armonia con los alegatos de |la defensa, se advierte que la estructura del
precepto gira en torno a un supuesto sustantive especifico: “desempefar cargos publicos” vy, tal
entendimiento se robustece con lo previsto en el articulo 25 del mismo cuerpo normativo, que establece
lo sigutente frente a los sujetos disciplinables de |a norma,
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“Articulo 25. Destinatarios de la ley disciplinaria. Son destinatarios de la ley disciplinarios los
servidores publicos, aunque se encuentren retirados del servicio y los particulares contemplados
en esta ley.

Para los efectos de esto ley y en concordancia con el articulo 38 de la ley 489 de 1998, son
servidores publicos disciplinables los gerentes de cooperativas, fundaciones, corporaciones y
asociaciones que se creen y organicen por el Estado o con su participacion mayoritaria.

Los Indigencs que eferzan funciones publicas o administren recursos del Estado, serén
disciplinados conforme a este codige.” (resaltado de la Sala)

Al efecto baste con mencienar que la sala comparte lo expresade por la defensa en cuanto a que:

“En Colombia, el concepto de cargo publico ha sido interpretado de conformidad con el articulo
123 de la Constitucion Politica. Asi, entiende que los cargos publicos son aquellos que efercen los
servidores publicos, quienes pueden ser miembros de corporaciones publicas, emplecdos o
trobajadores del Estado y de sus entidades descentralizadas territorialmente o por servicios. En
linea con lo mencionado, expresa que estos servidores estan al servicio del Estado y de la
comunidad, y deben cumplir sus funciones conforme a la Constitucion, la ley y los Reglamentos.
Entonces, desde el punte de vista juridico, insiste en gue un carge publico es una posicién creada
por normativa, cuya ocupacion implica el ejercicio de funciones publicas en nombre del Estado y
que esta posicion, debe tener una base normativa claro, es decir, no puede ser creada
arbitrariamente. Ademas, implica el cumplimiento de actividades o responsabilidades propias de
la odministracion publico, ya sean de cardcter directivo, técnico u operativo.”

Aunado a lo anterior la Sala encuentra oportuno traer a colacion el principio segun el cual, los cargos
publicos suponen una relacion directa con el Estado, cuyo titular ejerza funciones con incidencia juridica
o material en la administracién publica. En esa linea, |a Sala considera que no toda vinculacién con el
Estado equivale a ocupar un cargo publico. Lo anterior, teniendo en cuenta que los contratistas estatales
no son servidores publicos ni cstentan cargo publico, y que aunque los particulares que ejercen funciones
publicas de manera transitoria pueden quedar sujetos a ciertas reglas del régimen disciplinario, ello no
significa que ocupen un cargo publico en sentido estricto,

Esta corporacion subraya, ademas, que |a delimitacion clara de este concepto es determinante en
multiples ambitos (inhabilidades, incompatibilidades, controles fiscal y disciplinario, y acceso al emplec
publico) y que, el cargo publico es una figura juridica con efectos directos en el régimen de
responsabilidades del Estado, cuya existencia exige base legal expresa, cuyo ejerciclo se orienta a fines
estatales, y cuyo titular debe obrar conforme a los principios que rigen la funcion publica.

Visto lo anterior, no puede tenerse por acreditado que un comisionista de Bolsa, en el contexto del MCP,
reuna {a condicion de servidor publico conforme al articulo 42 o que ejerza funcion publica alguna.
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En linea con lo expuesto y mas especificamente debe tenerse en cuenta que el articulo 70 de la propia Ley
1952 de 2019, establece su alcance y aplicacién asi:

“Articulo 70. Sujetos disciplinables. El presente régimen se aplica a los particulares que ejerzon
funciones publicos de manera permanente o tronsitorio; que administren recursos publicos; que
cumplan labores de interventoria o supervision en los contratos estatales y a los auxiliares de la
Justicla.

Los ouxiliares de la justicia serdn disciplinables conforme o este Cédigo, sin perjuicio del poder
correctivo del juez ante cuyo despacho intervengan.

Se entiende que ejerce funcion publica oquel particular que, por disposicién legol, acto
administrativo, convenio o contrato, desarrolle o realice prerrogativas exclusivas de los organos
del Estado. No serén disciplinobles aquellos particulares que presten serviclos publices, salvo que
en ejercicio de dichas actividodes desempefien funciones publicas, evento en el cual resultaran
destinatarios de las normas disclplinarias,

Administran recursos publicos oquellos particuiares que recaudan, custoedian, liquidan o disponen
el uso de rentas parafiscales, de rentas que hacen porte del presupuesto de las entidades publicas
o que estas ultimas han destinade para su utilizacion con fines especificos.

Cuando se trate de personas juridicas la responsobilidad disciplinaric sera exigible tanto al
representante legal como a los miembros de la Junta Directiva, segun el caso.”

Conforme a la disposicion citada, la Sala estima irrazonable extender la condicién de sujeto disciplinable a
las sociedades comisionistas que operan en el MCP, pues su labor es estrictamente intermediaria y no
comporta investidura de autoridad ni ejercicio de funcion publica. Por el contrario, lo que se verifica es un
vinculo con el Estado de naturaleza exclusivamente contractual, no publico ni orientado directamente al
cumplimiento de fines estatales, sin administracion de recursos publicos en los términos del articulo 3° de
la Ley 610 de 2000,

En este sentido, la entidad publica celebra un contrato de comision con la sociedad comisionista para que
en el marco del mercado de compras publicas que se lleva a cabo en el escenario de la Bolsa, la sociedad
comisionista actuando en nombre propio, pero por cuenta de la entidad, adquiera bienes y/o servicios
establecidos en las correspondientes fichas técnicas,

No obstante, vy aun si, en gracia de discusion, se aceptara lo contrario, ello implicaria reconocer a las
comisionistas facultades de recaudo, custodia, liquidacion o disposicion sobre dineros que integran el
presupuesto estatal o tienen destinacion legal especifica bajo control publico, facultades que se
encuentran totaimente proscritas para las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa por expresa
instruccion de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Asi las cosas, a partir de la naturaleza juridica exclusiva que ostentan las sociedades comisionistas de la
Bolsa, se concluye que actian como intermediarias mercantiles sujetas al derecho privado, sin delegacién
de potastades publicas, sin administracion decisoria de recursos estatales y sin funciones de interventoria
o supervisidn, por lo tanto, se colige que no resultan destinatarias del articulo 42 invocado en el pliego de
cargos. De esta manera considerando que la fuente legal llamada a integrar el elemento normativo del
tipo, no cobija a la investigada, no existe adecuacion tipica.

Este déficit de tipicidad, no puede ser suplido mediante analogias, extensiones interpretativas o
consideraciones teleoldgicas en perjuicio de la investigada, so pena de desconocer los principios de
legalidad y de tipicidad estricta en materia sancionatoria, los cuales exigen que toda conducta sancionable
se encuentre descrita de manera clara, previa y estricta por la norma aplicable y que el intérprete se
abstenga de ampliar por via hermenéutica ambitos subjetivos u objetivos de responsabilidad que el
legislador o el Reglamento no previeron de forma expresa.

En suma, la configuracion normativa invocada por el pliego no resulta aplicable a la investigada dadas sus
atribuciones reales y el marco juridico de su actuacion, razén por la cual no se satisface el juicio de tipicidad
requerido para desvirtuar |a presuncion de inocencia, ni para imponer reproche disciplinario algunc.

5.2.2. Confianza legitima respecto de la participacién en las ruedas celebradas con posterioridad al 20
de marzo de 2025

Por otra parte, la Sala estima pertinente abordar brevemente el principio de confianza legitima, el cual
protege las expectativas razonables que puede generar el actuar de la auteridad, y demanda coherencia
institucional. Bajo ese entendido, no seria congruente sancionar una conducta que la Bolsa hubiese
admitido o tolerado tras conocer los hechos.

Asi lo considera esta corporacion, cuando en efecto, el 20 de marzo de 2025, la comisionista informo a la
Bolsa sobre la confirmacidn del fallo con responsabilidad fiscal y, pese a ello, posteriormente fue
seleccionada como comisionista compradora en dos negociaciones, lo que crec y consolido en la
investigada una expectativa objetiva de legalidad y habilitacion, sustentada en la confianza legitima y la
buena fe. Veamos:

ENTIDAD ESTATAL OBJETO PROCESO FECHA SELECCION

Senicio de
Vigancia y 27 oe marzo de 2025
Sogunigad Privada
Matocicletas 26 oe marzo ge 2025

En efecto, a partir de las manifestaciones de interés divulgadas por la Bolsa en los Boletines Informativos
BMI- del 21 de marzo de 2025 “Motocicletas” y, BMI- del 25 de marzo de 2025 proceso de adquisicion de
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“servicio de vigilancia", la investigada fue seleccionada en ambas negociaciones como sociedad
comisionista compradora, lo que indujo a la investigada a un estado de confianza respecto de la posibilidad
de contratar.

En estas condiciones, no es razonable para esta Sala, trasladar a la investigada las consecuencias de una
eventual descoordinacion normativa o procedimental, pues sancionarla pese a la sefial institucional de
habilitacién en las ruedas celebradas con posterioridad al 20 de marzo, vulneraria los principios de
confianza legitima, seguridad juridica y buena fe. En este mismo sentido, lo puso de presente el testigo
aportado por la defensa, cuando manifesté:

“Cuando se hoce el reporte, el dia 20 de marzo, y eso, eso si, tiene que estar en el expediente. La
comunicacion que reoliza no es muy clara ol decir que se trata de uno falla en el mecanismo de
bolsa y en ese momento no se encuentra, digamos, ninguna causal que le imposibilite cumplir con
sus obligaciones, etcétera, y el andlisis también, o ol mencs lo tranquilidod que tiene (lo
investigada) es que, habiéndole avisado a la Boisa desde el dic 18 de diciembre, cuando fue el fallo
normal, e incluso yo después de una comunicacién formal como sin lugar a dudas, el 20 de marzo,
la Bolsa Mercantil le siguio permitiendo participar el 21, 22, 23, 24, 25 y 27 de marzo y le permitio
a la Bolsa Mercantil ganarse unas elecciones el dia 26 de marzo, y el dia 27 de morzo.

Nosotros tuvimos una reunion con la Bolsa ... justamente sobre ese tema y la pregunta que siempre
sale sobre la mesa, como un elefante blanco, es si fuera tan objetivo, por qué con la
comunicacion del 20 de marzo la Bolsa no hizo nada, entonces ese fue el andlisis de (la
investigoda) y digamos que el devenir de las cosas, recordemos que esa era una situacion también
como de crisis, pues (la investigada) estaba siguiendo los lineamientos que ya hobie marcado su
asesor Juridico (...)” (Negrillas de la Sala)

Sobre el particular, vale la pena traer a colacion lo manifestado por la Corte Constitucional en Sentencia
T-453/18, frente al alcance de del principio de confianza legitima asi:

“PRINCIPIO DE CONFIANZA LEGITIMA-Alcance, El principio de confianza legitima funciona
entonces como un limite a las octividades de las autoridades, que pretende hacerle frente a
eventuales modificaciones intempestivas en su manera tradicional de proceder, situacion que
ademas puede poner en riesgo el principio de seguridad juridica, Se trata pues, de un ideal ético
que es juridicamente exigible. Por lo tanto, esa confianze que los ciudadanos tienen frente a la
estabilidad que se espera de los entes estotales, debe ser respetada y protegida por el juez
constitucional”

De todo lo expuesto v, a la luz del material probatorio, de! marco normativo aplicable y de los principios
que gobiernan la potestad sancionatoria, la Sala concluye que en el caso sub examine no se satisface el
juicie de tipicidad exigide para imponer reproche disciplinario a la Investigada. Ello por dos razones
concurrentes:
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1} Porque su intervencion en el MCP corresponde a una actividad de intermediacion regida por el
derecho privado, carente de investidura de funcién publica o administracion decisoria de recursos
estatales, circunstancias que impiden subsumir su conducta en el ambito subjetivo del articulo 42
invocado v,

2) Porque las actuaciones permitidas posteriores al 20 de marzo, después de haber informado sobre la
confirmacion del fallo generaron una expectativa objetiva de habilitacion que activo el principio de
confianza legitima, en virtud del cual, el administrador debe obrar con coherencia y evitar que una
correccion tardia, se traduzca en una sancion al administrado que confio en las propias sefiales
institucionales.

Con fundamento en lo anterior, la Sala exonera de responsabilidad disciplinaria a la investigada en relacién
con el segundo cargo, dada la falta de adecuacién tipica entre la conducta endilgada y la norma citada
como infringida, asi como por |a parcial afectacion de la confianza legitima.

6. Graduacién de la Sancion

De acuerdo con las consideraciones expuestas a lo largo del presente escrito, encuentra la Sala que existe
una vulneracion de las normas legales y reglamentarias que se citan como vicladas en el pliego de cargos
para el primer cargo, por parte de la investigada. A su vez, y considerando que no existe eximente de
responsabilidad que rompa la imputabilidad de |a conducta referida, la Camara Disciplinaria, en Sala de
Decisién, frente a dicha conducta determina la sancién a imponer teniendo en cuenta para efectos de su
graduacion: (i} la gravedad de los hechos y la infraccion; (ii) las modalidades y circunstancias de |a falta,
(i) la dimension del dafio o peligro para la confianza del piblico en los mercados administrados por |a
Bolsa, (iv) asi como las demas circunstancias mencionadas en la parte motiva de esta resolucion, entre
ellas, mas no exclusivamente, los criterios previstos en el Reglamento y en el Documento de Politica
Disciplinaria.

De esta manera, la Sala recuerda a la investigada que la participacién en los mercados bursitiles de
commeodities conlleva responsabilidades significativas para los profesionales habilitados en este escenario.
Por lo mismo, se espera de ellos un comportamiento marcado por la seriedad, la proactividad, el
profesionalismo, la diligencia e integridad, de cara a propender por |a seguridad de los mismos y en procura
de mantener la confianza del publico en mercados que no solamente son publicos, sino que tienen por
objeto la satisfaccién de Intereses tanto de quienes alli intervienen como de la comunidad en general, Y
tal participacion, ciertamente, se relaciona con el nivel de cumplimiento de las normas que regulan el
escenario bursatil, el cual debe ser estricto por parte de todos los involucrados, para que efectivamente
los mercados gocen de las condiciones exigidas no solo legalmente, sino, ademas, necesarias para la
existencia y continuidad de éstos.

Bajo tales consideraciones, haciendo una ponderacién de los elementos de graduacién de la sancién,
teniendo en cuenta los principios de razonabilidad, proporcionalidad y de efecto disuasorio para evitar la
ocurrencia de conductas similares, atendiendo la materialidad de los hechos y las circunstancias
especificas de las faltas estudiadas, y considerando que, de conformidad con lo consagrade en el
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Reglamento de la Bolsa, la cuantia maxima de las multas que se puede imponer a las personas juridicas es
de mil (1000) salarios minimos legales mensuales vigentes, la Sala de Decisién, por unanimidad, resuelve
lo siguiente:

1. Para el primer 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
QUINDIO, POR CUANTO ERA UN CAMBIO EN LA INFORMACION Y/O DOCUMENTACION
APORTADA PARA OBTENER LA PREHABILITACION EN LAS RUEDAS DE SELECCION, imponer una
sancion de MULTA de dieciséis (16) salarios minimos legales mensuales vigentes, teniendo en
cuenta las consideraciones expuestas en el numeral 5,1, de esta providencia,

2. Para el segundo cargo, consistente en el INCUMPLIMIENTO POR NO ABSTENERSE DE PARTICIPAR
EN EL MCP ESTANDO INHABILITADA PARA CONTRATAR CON EL ESTADO, exonerar de
responsabilidad a la investigada teniendo en cuenta las consideraciones expuestas en el numeral
5.2. de esta providencia,

En marito de lo expuesto, la Sala de Decision de la Cimara Disciplinaria de la Bolsa Mercantil de Colombia,
7. Resuelve

Primero: Sancionar disciplinariamente a |a sociedad comisionista Correagro 5.A., identificada con el NIT
805000867-9, en su calidad de miembro de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A., con la sancién de MULTA
de DIECISEIS (16) salarios minimos legales mensuales vigentes, por las consideraciones expuestas en la
parte motiva de la presente Resolucién,

Segundo: Notificar a |a sociedad Correagro S.A. y a la Jefe del Area de Seguimiento el contenido de la
presente Resolucion, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la Bolsa, advirtiendo que
contra la presente Resolucion procede el recurso de apelacion ante la Sala Plena de la Camara Disciplinaria,
¢l cual podra Interponerse dentro de los ocho (8) dias habiles contados a partir de su notificacion,

Tercero: Advertir a la sociedad Correagro S.A,, de conformidad con lo sefialado en el articulo 2.4.2.4 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, que: (i) la MULTA de DIECISEIS (16) salarios
minimos legales mensuales vigentes, impuesta mediante la presente providencia, debera ser pagada
dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes al dia en que quede en firme la Resolucion, a nombre de
BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., en la cuenta de ahorros No. 080-14726-7 del Banco de Bogota,
mediante transferencia electrénica, consignacion en efectivo o cheque de gerencia; (il) la referida
consignacion debera acreditarse ante el Departamento de Gestion de Recursos Financieros de la BMC
Bolsa Mercantil de Colombia S5.A., el mismo dia en que se produzca, (iil) el no pago de la sancién de multa
genera la suspensidén automitica hasta el dia sigulente en que cancele ¢l monto adeudado, y (iv) el
incumplimiento de una sancion impuesta se considera como fa'ta disciplinaria y dara lugar a la imposicion
de sanciones adicionales,
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Cuarto: En firme la presente Resolucion, comuniquese a la Superintendencia Financiera de Colombia y a
la Secretaria General de |a Bolsa el contenido de ésta, para lo de su competencia.

Dada en Bogot4, D.C., a los veinticinco (25) dias del mes de septiembre de dos mil veinticinco (2025).

Notifiquese y cimplase,

Ggr_-.cu\

JORGE ARMANDO CORREDOR HIGUERA GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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