BNA &=

finlga Macionad &gropecusia 5.4,

RESOLUCION N” 102

COMITE DE VIGILANCIA
BOLSA NACIONAL AGROPECUARIA S.A.

POR MEDIO DE LA CUAL SE RESUELVE EL RECURSO DE
REPOSICION INTERFUESTO EN CONTRA DE LA RESOLUCION
058 DE 2005, POR LA SOCIEDAD SERFINAGRO 5. A MIEMERO DE
LA BOLSA NACIONAL AGROPECUARIA S.A.

El Comita de Vigilancia de la Bolsa MNacional Agropecuaria S4., en
gjercicic de las facultades conferidas por el literal @) del articuls 3° del
Decreto 2000 de 1881, asi come los ariculos 115 y 139 del
Reglamenta de Funcienamiente v Operacion del Mercado Piblice de la
Bolsa Nacional Agropecuaria 5.4, mediante la presente providencia,
procede a resolver 2l recurso de reposicion interpuesto por la sociedad
SERFINAGRDC 5.4, contra la Resolucion D58 de 2005, proferida por
este argano disciplinano, de acuerdo con los siguientes:

HECHOS

1. Mediante Resolucien 054 de 2004 2l Comité de Vigilancia de |5
Bolsa Macienal Agropecuaria SA. decidid la aperdura ds
investigacion  disciplinaia  en contra de g sociedad
SERFINAGRD Z.A. miembro de la BNA, par el presunio
incurmplimiento de las obligaciones previstas en los numerales 1,
2,4, 5y 15 del articulo 20 del Reglamenta de Funcionamienta y
Operacidn del Mercado Poblico de la BMA

2. Una vez agotado el procedimiento disciplinario, el Comité de
Vigilancia determing sancionar & la investigada mediante
Resolucidn 058 de 2005 con Amonestacion Publica por escrito
por el término de cinco (5) dias hahiles,

4. Dicha sancian fue nofificada al representants legal de la
nvestigada el dia diez (10) de junio de 2005

4. Mediante comunicacidn recibida &l discsete (17) de junio de
2005, fecha limite para fa interposicidn de recursos en contra de
ifa Resolucidn 058, la sociedad SERFINAGRO 5.4 promovid el
recurso de Reposicion,
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BNA

Bolsa Macional Agropecuada S0

CONSIDERACIONES

El recurrente expong come argumentos para ser tenidos en cuenta, con
el fin de demostrar qus SERFINAGRO 5.4, desplegd unz conducta
diligente y no viald las normas mencionadas en la resolucion de fallo
cbjete del gresente recursa, los siguientes:

1.

"En cuanto a las consideracionaes emitidas por &l Comité que
siven de base para la decision tomada por & mismo, no
comparimos la interpretacién de los Reglamentos de la BMNA
que establecarian que sin importar la situacion especifica, |a
firma comisicnisia debe responder por 2 cumplimisnto de las
operaciones, lo que nos lleva igualmente a pensar que se esta
estableciendo una responsabilidad objstiva por parte de las
firmas comisionistas en el cumplimento de las operaciones, v la
cual como es de su conocimiento, esta explicitamenta proscrita
en el ordenamiento juridico colombianao”.

Argumenta la sociedad sancionada gue ‘en el apare de
consideraciones de |a Resolucion se menciona explicitaments
como atenuante la difigencia de la firma comisicnista, lo que nos
l=ve @ pensar que si bien es atenuants, |a decision de sancion
igualmente debe ser tomada en virtud del estricta cumplimisnts
de los Beglamentas”

Expresa la firma comisionista en su escrito, que |la Bolsa
Macional Agropecuaria  cuenta con una  Camara  de
Compensacion, con |3 cual se pretende reducir & incluso cama
objstive final. eliminar laz insequridades al mercade, Continla
manifestande qgue "siendo todas las operacicnes compensadas
por la misma, no se transmite inseguridad al mercade al fener un
ente compensador gQue en gjercicic de sus funciones de
adminigtracién de garantias, ejecuta las mismas para cumglirle
al mercado sus derechos, en caso gue el responsable del
cumplimiente na la haga”,

Explica adicionalmeants que s& “padria abrir la oportunidad para
revizar la concepcién misma de las cperacionss gue s jeoutan
con la compensacian de |z Camara, incluyendo =l sistema de
garantias. pues tal como estan ahora, s& exige de las firmas
camusionistas el ser dnicos responsables del cumplimiento de las
operaciones pero Ias garantias constituidas no estan a su
nombra ni mucha menos se pusden trespasar a no Ser gque
obligatanaments los incumplimientos sean declarados para gue
entonces juridicamente sean gjecutables. Luego. si por 2 solo
hecho de decrefarse &l incumplimiento a la fima e zea
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imputable una sanoion, esa es la onica via para tratar de dar
seguridad econdmica a cualguier intervencion en fa colocacion
de recursos a nombre del cliente mandants”,

2. Por ditima, sclicita [a revisicn de la decision adoptada por el
Comite de Vigilancia en la Resolusién 088 de 2008 v |z
derogacian de |3 sancidn impuesta.

Fespecto de lo expresado, el Comité observa gue:

Es precise sefialar gue la responsabilidad del comisicnista en el
cumplimiento de las abligaciones derivadas de las operaciones de
comisidn que realice en el escenario de la BMA, se concreta en dar
cumplimiento a o pactado en |las mismas, sea pagando el valor del
producto, entregado el producto compremetide © realizando  la
recompra en la fecha pactada v en sse sentido es claro &l mandato
reglamentaric del articula 20 numeral primero, cuarto y guinko:

a. Mumeral primero: "Cumplr esirctamente gy obligsciones de
cualguer generc que confraigan con la Balsa y con quignes wliizan sus
mecanismos de negociacidn®. Esto es, atenerse a las términos
pactados en |a negociacion y haber realizado la recompra en la fecha
compromeatida

B Mumeral cuarto: “Conducir fodos los negocios con lealfad, claridad,
diliencia, bueng fe, precision vy especial responsabilivlad”. Estos
principios base de |las operaciones realizadas an escenarios bursatiles
debe preservarse en &l cumplimiento de las operaciones v en el casc
que nos ocupa, la especial profesionalidad conduce a gue el
comisionista al ser parte dentra del negocio, al cerrar el mismo actia de
manera profesional y participa de su ejecucion v en ese sentido es
responsahle de su cumplimients

e Mumeral quinto: “Complir estrictamente los contratos que celebren
con suecion & los ténminos pactados ¥ 8 su naturaleza, dentro del
marco legal consvetudinario v con respecto a s natural equilibc,  Er
ningan caso serd admisible al momento del compliomento s excepcicn
da falla de provision de fondos o Ja inexistencia del products,
documente o sendcio negociado”. Esta disposician es clara en al
sentida de indicar que en NINGUN CASO al comisichista le es
excugable el cumplimienta por falta de provision de fondos, en ese
sentidn, se ratifica el alcance de la obligacidn del comisionisia, asi el propic
reglaments sefala adicionalmente:

Artizaln. 8% - Parg fodos los efectos de esie reglamento, =e
entiende por comisidn LWng espacie de mandaio por el cual se e
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sncomiends 8 uha porsona denommnads Comisionista, gue se
oediva profesionalmenta a el ia eigcucion de negocios en nomhbre
gropin,  pern por cuente  giena,  debiondo  comoli con las
prasfaoones motuas (fsubravado fuela de lexlo), snorevelar sl
Nomilre oo s mandants, salvo cuando 37 Jo solficte 1z Bolza en
desarrolie de sus reglamenios”

La anteriar definicion &5 consecuente con la 2efialada en el articulo
1287 del Codige de Comercio, en donda sa eslablecs que este
contrato "es una espodie de mandalo por el cual se encomiends a

E DarEGNA que se dedicg profesionaimente a alio, 14 oiocucidh de
L O VERGE NeQOCios, & rombng progio ¥ por cuenta aena’

En esa sanlido la comision como contrato tipico tiene las siguianias
caracteristicas:

El comisionista actla en nombre propio v por cuenta del comitente,
en ese orden. gs &l guién e compromets al cumplimiento de g
OpEeracion. puss es pare en la mizme y 2 oblina directaments 2h
propig nombre v por cuenta de su comitenta.

El comizionista debe dedicarse profesionalmente a la actividad de
carmision, fo que implica un especial grado de responsabilidad en el
desarrolle de sus aclividades, un deber de diligencia que impone
acatar al Reglamenta, cumplir los contratos celebrados atendiendo
sus terminos v condicionas.

La diligencia de una sociedad comisionista se acredita cuando
efectia las acciones necesarias y eficientas para dar cumplimiento
a las operacianas que pacta, lo cual implica el establecimianta de
cantroles ¥ medidas para poder dar cumplimiento oporfunc & las
obligaciones gue adguirie en nombre propio en el contrato de
comision, En el caso concreto, aungue en las pruabas aportadas
por SERFINAGRO S.A. se acredifan algunas de las gestiones que
efectué el comisionisia, para dar cumplimiento a la operacién
pactada, claramente admite que no da cumplimiente a la mizma
porgue si lo hace corre @l riesga de no abfensr el reembolso de lo

pagado al no poder ejecutar en su favor las garantias de la
CpErAgicn,

Sin embarga, esta acraditado que, una vez incumplida is operacién
el comisionista ampoco paga, para obienar el andoso de los COMs
COMD parsciera gue hubiera sids su inlencidn, sing que la Camars
de Compensacidn liene gue hacer efectivo todo el proceso de
incumplimientos v la firma comisionista sdle cancela la diferencia
enire el precic obtenido por la marcancia en el marcado, infarnor al
que constaba en al COM dadas las deficiencias de calidad, y Ia
suma gque debia pagar enla recompra.
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Eodsa Wackanal Agropeaudria B4,

Ex par ello gque el Comitd de Vigilancia al evaluar la conducta
considerd que la sociedad no actud de forma suficientements
diliganta tal v como 1o exige la especial profesionalidad de un
comisionista de bolsa gque administra racursps de tercems v que
participa en un mercado poeblico donds 2| principal active es la
conflanza en el cumplimiento de las obligaciones adquiridas.

Sin embargo las acfuaciones que realizd el comisionista se
analizaron para concluir gue no lo eximen da culpa en su actuacion,
pero son valoradas a efectos de determinar la sancién de gue serfa
acraedor.

4, Como se anold en el numeral anterior, este Comité hizo una
evaluacon de la conducta de la  sociedad  comisionizta
SERFINAGRO 5.A, v avalud el grado de diligencia de su actuacion,
lo cual s ajeno a la imputacién de una responsabilidad objetiva,
camo g alegs el recurrente.

Mo 2e puade considerar gue el comité impuzo la sancién con
fundamante en la simple vedficacidn  del incumplimiento en la
recompra, al contrano, evalud la conducta de la sociedad comisionista
Y Gonsiders que aungue desplegd algunas labores de forma diligente,
dicha diligencia no fue sufciente para excluir Ia responsabilidad gque le
compete coma agente del mercado pdblice de valores en su deber de
cumplir tas operaciones pactadas y ni siquiera lo hizo en un breve lapso
de fiempo postariar a la fecha de entrega sino gue esperd gue la
Cémara de Compensacion =aliera a sjecutar las garanlias, que
resultaron inzuficientes para satisfacer el paoo que esia tuvo gue hacer
de una aparacion incumplida por Serfinagro.

5. Tampoco puede excusarse el comisionista en la existencia de ik st
garanttas previstas para el cazo de gue &l incurmpla las operaciones. ni e
manifestar que su conducta incumplida no pone en riesge el mercado, ; ) E‘mﬂf
5 ;. x "y hEd L
por la existencia de ézlas. Pareciera descanacer SERFINAGRO, que b 1:
= A a = > B S HIEHHEH ]
justamente esas garantias estan previstas para gue &l patrimonio de la e

Camara de Compensacién no s¢ vea afectada por los insumplimientas Bl D, - Colbmti
de lag firmas comisionistas al tener que salir a cumplir asumiendo el

riesgo de contraparie. La proteccidn al mercado es un debar de las

firmas comisioniztas v & incumplen  simplemente porgue  existen

garantias, sa genera una perdida de confianza del plblico inversionista

¥ 2B pons en rnesgo e patimonio de la Camara de Compensacidn 1o

aue claramente tendria la virtud de poner an rieson el merzado

En conclusion, es claro para el comité que dentre del material probatono

racaudads ¥ tenido en cuenta al momeanie de emitic &l fallo matera de este
recurso, la sociedad comisionista SERFINAGRO S.A incumplid |as
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operaciones refendas e inouria  |3s  wviolaciones reglamentarias  ya
indicadas, sin gue haya presentado en su recurso argumenlos que
parmidan desyvirtuar el convencimianto al que habkia llegado el Comité al
proferir la resolucidn recurrida v por lo anteriormente expuesto, el Comité
de Vigilancia de |a Bolsa Macional Agropaecuaria 5.4,

RESUELVE

FRIMERD. Confirmar la Resolucion MN? 058 de 2005 mediante la cual se
impuse  sancion &l miembro  comisionista de la Balsa  Macional
Agrapscuaria 5.4 SERFINAGRO 5.4, de Amonestacion Publics .

SEGUNDOQ. NOTIFICAR la presente Resolucion al representanie legal de
la sociedad SERFINAGRO 5.4, el contenido de la presenta resolucion, de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamisnto vy
Operacion de la Bolza Macional Agropecuaria S.A, adviriéndole gue contra
ella no procede recurso algune, guedando en firme la Resolucidn N 058
de 2006, mediants la cual s& impuzo sancidn al miembre camisionista de la
Haolsa Macional Agropecuaria 5.4, SERFINAGRO 5.A. consistents en una
Arncnestacidn Pablica por Escrito, por el Ermine de cinco (5) dias habiles,
procedienda por ello de conformidad con los prascrilo en el afdicuelo 132 del
Feglamento dg Funcionamignto v Opearacion del Mercedo Foblico de la
Bolsa Macianal Agropecuaria 5.4

Cada en Bogota D.C. 2 log dieciséis (18] dias del mes de septiembre de
20045,
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EM LA FECHA _ehiere 4 (3005 NOTIFIGUE  PERSONALMENTE AL
DOCTOR  Juon Coiles  Hafoz

REPRESENTANTE LEGAL DE LA SOCIEDAD COMISIONISTA SERFINAGRO S .4,
IDENTIFICADO CON CEDULA DE CIUDADAMIA Mo 65985010 EXPEDIDA
EN _tomckelonio [y SOBRE EL CONTENIDC DE LA PRESENTE
RESOLUCION

EN LA SECRETARIA GENERAL SE ENCUENTRA A DISPOSICION EL
EXFPEDIENTE DISCIPLINARIC
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