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RESOLUCION No, 062

POR MEDIO DE LA CUAL SE DECIDE UNA INVESTIGACION
DISCIPLINARIA EN CONTRA DE UN MIEMBRO COMISIONISTA

DE LA BOLSA NACIONAL AGROPECUARIA 5.A.

El Comite de Vigilancia de la Bolsa Nacional Agropecuaria 5.4, n
eercicio de las facultades gue le confieran el articulo 32, literal &) del
Decreto 2000 de 1991 los Estatutos y el Reglamento de
Funcionamiento y Operacidén de la Bolsa Nacional Agropecuana
=.A,. teniendo en cuenta, los siguientes;

i

| ANTECEDENTES

La Vicepresidencia Secretaria General de la Bolsa Nacional
Agropecuaria 3.4, madiante comunicacion W5G-957 del 22 de
Julio de 2004 remitio un informe al Comité de Vigilancia de la
Bolza Macional Agropecuaria scbre el seguimiento realizado
por esa dependencia al cumplimiente del capital minimo
exigido a las sociedades comisionistag de |z Bolza Macional
Agropecuaria, en el gue se informd que la firma comisionista
Arrovave & Cia 5.4, no habia detallado las cuantas que
cormmponen el capital minimo exigido, no obstante haber
remitide la certificacion del revisor fiscal.

Mediants comunicacion CW-126 el Presidenta del Comité de
Vigilancia de la Bolsa Macional Agropecuaria informa a la
sociedad comisionista Arroyave & Cia 8 A que el Comite de
Vigilancia en su sesion del 23 de julic de 2004 decidié iniciar
un estudio preliminar por no haber atendido 1a salicitud de 1
Vicepresidencia Secrafaria General de la Belsa Nacional
Agropecuana en relacion con la acreditacion del capital
minimo  requeride Yy la no  atencién en  los  tErminos
establecidos de los reguenmientocs de los drganos de
administracion de la entidad.

El 27 de julio de 2004 la doctora Angela Maria Arroyave
O'Brien, representante legal de la sociedad comisionista
Armoyave & Cia. 5.4 da respuesta a la solicitud mencionada
et el numeral anterior y remite la certificacién del revisor fiscal
de la compariia, Franklin Perez Patifio, donde manifiesta:

"CAPITAL MINIMO REQUERIDOD
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Ce acuerdo con lo establecido por el articule 1° dei Decreto 155849 dal
21 de julio de 2002, los valeres computables para el cumplimients
del capital minimo requerido por la Empresa son los siguientes, una
vz desconiadas las pérdidas acumuladas;

Capital autorizado $&00.000.000 00
Capital por suscribir $164. 903,000 00
Capital suscrito ¥ pagado $435.057.000,00
Reserva Legal $ 549397073
Fezervas Ocazionales L 00, oo
Prima colocacion de Accicnes § 00,00
Revalorizacion del Patrimonio $ 00,00
Liilidad del ejercicio anterior & 00,00
Utihdad del Ejercicio B 00,00
Superdvit por valorizacién i 00,00

TOTAL F440 520 070 73

Capital minimo requerido $431°600.000.c0 "

Mediante certificacion gue obra en &l expediente | el sefor Franklin
Ferez Patifio. revisor fiscal de la sociedad Amoyave & Cia 2.4,
Comisionista de fa Bolza Macional Agropecuaria S.A. informa que
por error @n la comunicacién ARR-1242 de julio 27 de 2004 =& envid
una certificacian correspondiente al afio 2.003 v certifica corregidas
las siguientas sumas para el afno 2.004:

a3

Capital autorizada $600.000.000 00
Capital por suscribir B -0-
Capital suscrito y pagado $600.000.000,00
Reserva Legal § 840054073
Reservas Ocasionales $ 10.103.230,30
Frima colocacién de Accionezs. § 00,00
Revalorizacion del Patrimenic § 00,00
Litilidad del ejercicio anterior 5 Qoo
Utilidad del Ejercicio i 00,00
Superavit por valarizacién b Q0,00
TOTAL $618.512.771.03

Capital minimo requerido $465.400.000.00 "

10, Gue en los estados financieros transmitidos a la
superintendencia de Valores dezde el mes de enerc de 2004
¥ hasta el mes de abrl de 2004, inclusive, aparecen
transmitidos o5 datos de capital minimo cerbficados en la
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cemunicacion ARR-1243 de julin 27 de 2004 por el revisor
fiscal de la sociedad investigada y en consecuencia al parecer
no acreditc ¥ mantuvo el capital minimo exigido durante tedo
el ano 2.0044

En atencian al ¢itade incumplimento, mediante Resolucidn Mo, 084
de 2004 2 Comité de Vigilancia abrié investigacidn en contra de la
firma comisionista Arroyave & Cia 5.4 por una presunta infraccion al
articuln 3% del decreto 573 de 2002, adicionado poar el articule 1° del
decreto 1889 de 2002, v el articulo 20 numeralez 1.2 y 7 dal
Reglamenta de la Bolsa Nacional Agropecuaria, La citada resoiucion
fue debidamante notificada al representante legal de la firma
comisicnista investipada &l 17 de enera de 2,005,

Mediante comunicacicn del 31 de enera da 2005 |a doctora ANGELA
MARIA ARROYAVE O'BRIEM. representante legal de la sociedad
mnvestigaca rincdic descargos vy aportd pruebas al expadiente an
relacidn con las respuestas dadas a los requerimientos de la bolsa y
el proceso de autorizacion por parte de la Superintendencia de
Valores de la emision y suscripcion de 154.%03 acciones ordinarias
te la sociedad.

El 25 de febrero de 2005 la reprezentante legal de la scciedad
investigada se ratificd en los descargos presentados mediante
comunicacion ARE-0275 v manifiesta compafiia ‘cumplid con el
capital minimo exigido para el afio 2.004, pero ante la demora de la
Supervalores en la aprobacién del Reglamenio de Emision vy
Colecacian de Acciones los balances que se transmitian no podian
reflejar ese aumentc hasta tanto no fuera aprobado por parte de
ellos’

El 15 de abril de 2005 el Comité de Vigilancia practcd visita en las
oficinas de la investigada, cuyo informe obra en el expedients v del
fque se dio traslado a la investinada, el 17 d= mayo de 2005,
recibide el 18 de mayo por |3 sociedad quien el 20 de mayo ratifica lo
dicho en comunicacion ARR-0142 del 21 de ensro de 2.005
manifestando que han cumplido a cabalidad con el capital minimo
exigido,

Il. HECHDS OBJETO DE INVESTIGACION
2.1- Para el afio 2004 las sociedades comisionistas de las bolsas de

productos de conformidad con lo sefalado en los decretos 573
Yy 1599 de 2002 debian mantener wn  capital minima
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2.2,

2.3

2.4

2.5

2.6

2.8,

equivalents & 1.300 =alaros minimos legales mensuales
vigentes, es decir la suma de $465.400.000

La Bolsa Macional Agropecuaria puso en conocimiento del
Comité de Vigilancia a través de la comunicacién VSG-857 del
julio 22 de 2002 de los presuntes incumplimientos por parte de
la sociedad comisionista Arroyave & Cia S.A. al capital minimo
exigido porlos decrstos 573 v 15958 de 2.002 para el afio 2004,
En el proceso aparece prusba documental que indica que &l
capital minimao de |a sociedad comisionista Arroyave & Cla S A,
al 1% de enero de 2004 v hasta el mes mayo del mismo afio se
mantuvo por debajo del minime exigideo.

Aparece probado en el expedients. conforme se relata en el
informe de visita que el 23 de enero de 2004 la Junta Directiva
de la sociedad comisionista aprueba un reglamento de emision
Y suscrpcion de acciones, el cual no fue sometide a aprobacion
previa de la Superintendencia de Valores,

En el informe de la Administracién a la Asamblea General de
Accicnigtas celebrada el 27 de marzo de 2.004 se manifiesta
gue el capital minimo con gue cuenta |z sociedad es de
$615.587 201.03 que excede en $183.9%7 201 el requetido por
el decreto 573 de 2.002

La Superintendencia de Valores mediante oficio 20042-1263
del 26 de marze de 2004, suscrito por el Jefe de Vigilancia,
comunico a la scciedad comisionista que la capitalizacian ers
ingficaz de pleno derecho, carecia de validez y por lo tanto
oebiz ser revarsada en los estados financieros.

De acuerds con fa informacion que obra en el expedients la
solicitud de aprobacian de la emisidn y colocacian de acciones
para capitalizar la comparia en $164.903.000, fue radicada en
la Superntendencia de Valores el 29 de febrero de 2.004 vy
luego de un intercambio de comunicaciones con dicho ente,
para atender sus requerimientos, la capitalizacion fue aprobada
2l 14 de mayoe de 2004 mediante resolucitn 420 de 2004

210 Aparece probado en el expedients con base en los registros

contatles que mientras la Superntendencia  aprobd a3
capitalizacidn la suma de $164 203000 se mantuvo en la
compania en la cuenta 283506-DEROEITOS PARA FUTURAS
SUSCRIPCIONES.

211 El pago de las acciones suscritas fue realizado en su toislidad

en el mes de mayo de 2.004, tal v como se registra a folio 277
del Libro Mayor y Balances de |a compania.

lll.- EXPLICACIONES PRESENTADAS POR LA FIRMA
INVESTIGADA
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En el escrito de descargos la representante legal de la sociedad
comigionista Arroyave & Cia 5.4, sefald gue:

7. 58% Hobre los Esfados Financieros fransmilidos a la
Supannfandencia de Valores desde gl mes de eners ds
2004 v hasta of mes de abrl de 2004, les informo gue en g
mes g marzo de 2004 la Supennfendencia de Valares
nos Informé que la emisian de acclones por suscabin A
cual e realizada por los accionisfas de ARRCYAVE &
CiA, S.A. desde ol 1 de Enero de 2.004 no tenia validez
BOF Gue 38 Meaiizd &N 1A orews altonracon de ests
Supenntendencia ioda VBZ QU o 88 produio sorobacidn
por pane de este Entidad &l reglamenta de emision ¥
COCACIoN J acoiones pars morementar al capital suscoio
¥ pagada, por o fanto saficio:

1, Comagir Los Estados Financleras desde enem hasta abr
2. Pedir permizo para refransmilir los estados financieros
con lag debinas corfeccionss. (Anexo capiE).

E5 a5l qus las cuenlas del patrimonic vuelven a quadar fal
como &2 Indica en 8 comumacidn ARR-12432 del 27 de
Juliz da 2004,

Hasta fanlo ls Supervalores aproBara e reglamento de
gmision y colacacian de acciones para incrementar &l
capital suscrifo y pagado en §164.903 00080, por efeclo
de la coreccion sa confabiizd en la cuenta 2835605
DEPCSITOS PARA FUTURAS SUSCRIFCIONES. Esto se
Duade comprobal en los Estados Financleros de anero &
abil los cugles se anexan.

Hasta el momenfo del envio de las cenificaciones la
contabiidad se enconirabs con el regisiro contable del
incramento del capital suscrito v pagads,

‘En el mes de Mayo ya aparace ef incramento dal capital suscrito
pagado por valor de BT64.903.000 Ya que Ja Supervalores en i
resslucion nimero 0430 de mayo de 2004 aufonzd el reglamenta de
gitiisidn ¥ colocacion de accianes anrehada por &l drgane sooizl”

Adicionalmente la doctora Arroyave manifiesta en su oficio de
ratificacion de los descarges que:
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ARROYAVE & ClIA SA. cumpho con of capital minimo exigido pars
el afo 2004, pero ante la demora de Js Supervalores en a
aprobacion del Reglamento de Emision v Colocacian de Acciones
los balances que se fransmitian no podian refiejar ese aumanto
hasta fante ho fuera aprobado por parte de eflos” Con respacto a
esla manifestacion el Comité se pronunciara en el siguiente aparte
sobre el momenta en &l cual se da real cumplimiento a la norma del
articulo 3 del decreto 573 de 2002,

V.- CONSIDERACIONES

Es importante precisar que las sociedades comisicnistas de las
bolsas de productos estan llamadas a dar estricto cumplimiento a
uncs limites objetivas, en este caso, de naturaleza cuantitativa, que
las normas consagran sin establecer ningdn tipe de excepcion, esto
g5, &l mantenimiente y acreditacidn, cada mes durante todo el afo
dz un monte minimo de capital no inferior a mil trescientos salarios
minimos legales mensuales vigenies,

De ofra parte, del andlisis probatorio se desprende que la sociedad
investigada no logrd demostrar eximente algune de responsahilidad,
pues existiendo la norma que exige cumplir con el capital minime de
1.300 salarios minimos legales vigentes, de forma permanente, solo
hasta finales del mes de-energ de 2004 la Junta Directiva aprobd un
reglamentc de emisidn y colocacién de accicnes para capitalizar ld
sociedad, ¥ al no sometedo a la autorizacidn previa de da
superintendencia de Valores, la sociedad ne cumplio con los
requisitos de ley que le permitieran llevar a feliz térming dicha
capitalizacion v por lo tanto, viciada de ineficacia se entiende como
gi nunca se hubiera realizado.

En consecusncia solo hasia el mes de mayo, cuando lusgo de
aulorizado el reglaments en mencidn por parte de  la
Superintendencia de Valores se contabilizé como aporte =ocial la
suma de §164.903.000 suscritos por los accionistas, se empezd a
dar cumplimiento a la normas gue rigen el capital minimo con que
pueden operar las sociedades comisionistas de bolsa de productos,
permansciendc por 1o tante, &n incumplimiente de las normas que
regian el capital minimo para el afo 2.004 desde & mes de enero
hasta &l mes de mayo,

For lo anteriar, y en consideracidn a gque no existe prusba alguna
eximente de responsabilidad del investigado que justifique su
actuacion, este comité =e pronunciara sobre la conducta de la
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sociedad investigada en los &rminos de la parte resolutiva de la
presente resolucicn

Ahara bien, del andlisis probatoric hecho en esta resolucion, se
puede deducir gue ha guedado plenamenta demostrada la
inobservancia por parte de la =ociedad investigada de una directriz
de naturaleza imperativa v prudencial que hubiera  sido
implementada coma un instrumento preventive para evitar posibles
perjuicios & los inversionistas y como un requisito ineludiole para
poder celebrar operaciones a través de las bolsas de  bienes vy
productos, el cual consiste en la agreditacion v mantenimiento del
capital minime exigido por la ley.

Sobre el particular la Superintendencia de Valores mediante
resolucién Mo, 841 de diciembre 11 de 2003 =efald en sus apartes
lo siguients:

T L La implementacion de medios cosraitivos lendientes a
la protecoion de los bienes jurfdicos tutedados s6lo 23 posible en
la medida eh que las conductas volneradoras de los mismos se
adecuen & los supuesfos de hecho confenidos en las
disposicionas rormativa pertinentes v fengs la virlualidad de
cohtradecir efeclivamente lo que aguellas consagran, esto
guiere Rl gRé & wolscidn da los preceptos legales e incluso
la geterscion de una sifuacicn de peligro inminente sohra los
enes  jurdicos  prolegidos  resuifa  ser Wi presupueslo
suficiente para que fa administracidn eferza la polestad punitiva
que le asisfe, impordendo las sanciories g que hava lugar, {7

Adicionalmente, en lo que hace a las normas que regulan los monios
de capital minimo, no es necesario gque se concreten reales
defraudaciones al Estado, a los ahorradores, a los inversionistas, o
al propio mercado de productos, pues basta que se verifigue el mero
incumplimiento de la dispesicidn normativa para que  pueda
afirmarse validamente que se ha vulnerado la normatividad dirigida a
preservar el interés poblico asi como a ordenar dicho mercado.

La narma gue fue desconocida por la investinada durante varios
meses del afto 2004 es de naturaleza imperativa v oblina a posesr
un mento de capital minimo especifico, sin establacer excepciones a
su acatamiento. Esfo quiers decir que su obligatoriedad para las
firmas comisionistas de acreditar y mantener este patrimonio es
exigible en cualguier momento,  es una chligacion constante v
permanente en el fiempo ¥ cuya violacidn no cesa con la simple
reconstitucidn del patrimenio, toda vez que aparsce evidente que
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con la citada infraccion puso en riesgo el mercado durante los afics
en los que aparecid incumphendo con esta obligacién estatuaria

En efecto, sobre el particular no en pocas ocasiones se ha
pronunciado  la Suparintendecia de  Valores  mediante  las
rescluciones 615 de septiembre 22 de 2003, 765 de noviembre 14
de 2003, 841 del 11 de diciembre de 2003,

En conclusion resulta claro para este comité v ampliamente probado
en el expedients:

1. Que existe incumplimiento per parte de |z =ociedad
investigada del articule 37 del decreto 573 de 2002 desde
el mismo memeanto en que la fima no acredita ¢ no
mantiene &l monto de capital minimo exigide en la norma,

2. Que el mencionado articulo no establece excepcion alguna
a la obligacion de mantener y acreditar el capital minimao.

3, Qlue esta es una obligacion de cardcter permanente v por
o tanto las firmas deben mantener el capital minimo en
todo momento.

4. Qe es abligacidn de las firmas comisionistas efectuar de
farma oportuna las diligencias internas v administrativas
que se reguieran para gue las capitalizaciones gue
efectden cumplan los requisitos de ley v tengan validez.

5. Que ez ohligacidn de todo profesional conocer las normas
aue o rigen y aciuar conforme a Jdichg congoimienio

Es importante anctar gue aunque la sociedad investigada fuvo la
intencion de efectuar la capitalizacidn desde finales del mes de
enerc de 2,004, la misma ne cumplio los requisitos de ley que le
permitieran tener efectos en el mundo juridico, lo cusl pone de
presente ¢l desconocimiento por parte de la firma de la normatividacd
gue lo% rige, conocimiento que debe ser un imperativo en el ejercicio
de la actividad profesional.

Sin embargo las gestiones efectuadas por la sociedad desde el mes
de enero de 2,004 v &l hecho de mantener fa suma enfregada por los
socios de 5164.903.000 en la cusnta 283505-DEPOSITOS PARA
FUTURAS SUSCRIPCICNES hasta tanto la Superintendencia de
Valores se pronunciara sobre |a autorizacion del reglamento de
emision y colocacidn de acciones, seran tenidas en cuenta por el
comité para la graduacién de la sancidn en los términos del articulo
129 de los reglamentos, circunstancia por la cual con fundameanto en
lo previsto el numeral 18 del Ariculo 12% del Reglamento de
Funcionamiente v Operacion de la Bolsa Macional Agropecuaria,
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por 2l incumplimiento del articule 20 numerales 1, 2 v 7 y el
incumplimiento del articulo 3% del decreto 573 de 2. 002 madificado
por el decreto 158% de 2.002. el Comits de Vigilancia

V.- RESUELVE

ARTICULO PRIMERD: Sancionar disciplinariaments al mismbro
comisionista de la Bolsa Nacional Agropecuaria Arroyave & Cia 5.4
con reprensién privada por la comision de las faltas disciplinarias
descritas en la parte motiva de la presente Resclucidn

ARTICULO SEGUNDO: Motifiquese a la sociedad, Arroyave & Cia
5S4, el contenido de |la presente resclucion, de conformidad con o
dispuesto an el Reglamento de Funcionamients y Operacion de la
Bolea Macional Agropecuaria S.A.

ARTICULD TERCERQ: Contra |a presente Resolucién proceden los
recursos de reposicion ante el Comité de Vigilancia vy el do
apelacioh ante la Junta Directiva de fa Bolsa, los cuales podrén
interponsrse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de
la notificacion personal de la presente Resclucién o a padir de la

desfijacion del edicto, si la notificacidn se hubiere surtido a través de
este medic.

Dada en Bogota, D.C., a los nueve {9) dias del mes de junio de dos
mil ginco (2.008).
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