Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

BOLSA NACIONAL AGROPECUARIA S.A.

COMITE DE VIGILANCIA

RESOLUCION No. 100 DE 2.005
Por medio de la cual se decide una investigacion.

EL COMITE DE VIGILANCIA DE LA BOLSA NACIONAL
AGROPECUARIA S.A.

En ejercicio de las facultades que le confiere el articulo 3°, literal e)
del Decreto 2000 de 1991, los Estatutos y el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria
S.A., teniendo en cuenta, los siguientes:

I. ANTECEDENTES

Mediante comunicacién de fecha abril 14 de 2005, suscrita por |a
Tesorera Corporativa de la Organizacién Corona, se informa a la
Bolsa Nacional Agropecuaria a través de su Presidente, sobre el
presunto incumplimiento de unas operaciones realizadas a través de
la firma comisionista CORCARIBE S.A., respecto de las cuales se
evidenciaron algunas situaciones que, de comprobarse, podrian ser
violatorias del Reglamento de la BNA. S

En atencion a los citados hechos, mediante Resolucién No. 041 de
2005, el Comité de Vigilancia abrioé investigacién en contra de la
firma comisionista CORCARIBE S.A., por presuntas infracciones al
Reglamento de la BNA. La citada resolucién fue debidamente
notificada a la representante legal de la firma comisionista
investigada, el 5 de mayo de 2.005.

En desarrollo del procedimiento dispuesto en los articulos 134 y
siguientes del mencionado estatuto, el Comité de Vigilancia oyd a la
firma investigada, la cual presenté descargos mediante escrito;
analizé sus argumentos en audiencia, estudio los testimonios
practicados, asf como las demas pruebas obrantes en el expediente,
razdn por la cual procedera a adoptar una decision, de conformidad
con el procedimiento dispuesto en los estatutos y la ley.
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Bolsa Naclonal Agropecuaria S.A.

2.1,

2.2.

2.3.

Il. HECHOS OBJETO DE INVESTIGACION

Mediante comunicacion de abril 14 de 2.005, suscrita por la
Tesorera Corporativa de la Organizacién Corona, se informa a
la Bolsa Nacional Agropecuaria a través de su Presidente,
sobre el presunto incumplimiento de las operaciones Nos.
4070410, 4082277, 4090742, 4082271 y 4073572, realizadas
por Ia firma comisionista CORCARIBE S.A. en el escenario de
la BNA.

El Comité de Vigilancia en la sesién 315, solicitdé a la
Administracidén de la Bolsa Nacional Agropecuaria realizar una
visita de inspeccién a la firma comisionista, con el fin de revisar
tas operaciones realizadas en la Bolsa Nacional Agropecuaria
S.A. por el investigado, con recursos proveidos por la
ORGANIZACION CORONA S.A y por CENTRAL DE
MATERIAS PRIMAS LTDA., la cual fue realizada el viernes 15
de abril de 2005, por funcionarios de la Bolsa Nacional
Agropecuaria, de la que se deriva el Informe que reposa en el
expediente.

Dicho informe analiza la informacién encontrada respecto de

. cada una de las operaciones relacionadas en la comunicacién

suscrita por la ORGANIZACION CORONA SA, y las
operaciones Nos. 4082275 y 4082274.

2.4. Mediante Resolucién No. 041 de 2.005, el Comité de Vigilancia

de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. abri¢ investigacion

~disciplinaria en contra de la sociedad CORCARIBE S.A., por la

presunta comision de faltas disciplinarias descritas en la parte
motiva de dicha resolucién.

Al momento de la correspondiente apertura, el Comité de
Vigilancia de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. considerd
que la conducta de fa sociedad comisionista CORCARIBE S.A.
podria trasgredir lo dispuesto en los Articulos 11, 20 numerales
1, 2, 4, 5y 10, 63 y 58, del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Publico de la Bolsa Nacional
Agropecuaria toda vez que, de comprobarse, seria contraria a
algunos de los deberes y obligaciones de los miembros de la
Bolsa, situacion constitutiva de falta disciplinaria al tenor de lo

dispuesto en los numerales 9, 11, 14 y 18 del articulo 129 y el

articulo 130 numeral 9 ibidem.
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Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

2.5,

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

La Resolucion No 041 de 2005, fue notificada personalmente a
la doctora CLEMENCIA ESCOBAR DE PULIDO en su
condicién de Representante Legal de la sociedad comisionista
CORCARIBE S.A, el 5 de mayo de 2.005.

Atendiendo los términos establecidos en el articulo 135 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A, la sociedad comisionista
CORCARIBE S.A presenté los descargos correspondientes, el
20 de mayo de 2.005.

En cumplimiento de lo consagrado en el articulo 136 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion del Mercado
Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. el dia diez (10)
de junio de 2.005, se celebré la audiencia con el Representante
Legal de la firma CORCARIBE S.A., en desarrollo de dicha
diligencia se solicité ! aporte de los documentos relativos al
caso, que estuvieran en su poder. Mediante comunicacion
COR-OPE-545-05 de julio 11 de 2.005, adjunta “los soportes
correspondientes a las operaciones de mercado secundario del
caso en mencién”.

El Comité de Vigilancia cité y escuch6 el testimonio del Doctor
Luis Fernando Gaitan, Representante Legal Suplente de la
Organizacién Corona, el 24 de junio, y el de su Tesorera
Corporativa de la Organizacion Corona, sefora Maria Teresa
Medina, el 23 de junio de 2.005, cuyas transcripciones obran en
el expediente. ’

El 24 de junio de 2.005 fue realizado un interrogatorio al
Representante Suplente de la firma comisionista investigada,
Doctor Luis Adrian Pulido, el cual fue igualmente aportado al
expediente.

IIl.- EXPLICACIONES PRESENTADAS POR LA FIRMA

INVESTIGADA

Mediante escrito de descargos, el representante legal de la firma
investigada se refirio a los hechos objeto de investigacion y se
pronuncié respecto de los cargos efectuados mediante Resolucion
No. 041 de 2.005.
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Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

En primer lugar, afirma que CORCARIBE $.A. pago6 la totalidad de
sus obligaciones, tal y como consta en documento de paz y salvo
expedido el 19 de mayo de 2.005 por la Organizacion Corona S.A.,
el cual adjunta y solicita sea tenido en cuenta como medio probatorio
idéneo.

Continlla sefialando como inapropiado que se afirme de manera
categérica que los pagos no se efectuaron a la Organizacion Corona
y a Central de Materias Primas en las fechas convenidas y que se
retuvieron sumas de dinero de propiedad del mandante, toda vez
que la BNA sefiala en su informe de visita que, respecto de la
operacion No. 4082271 el valor fue recibido efectivamente por la
Organizacién Corona al haber sido puesto a disposicion del
mandante en la tesoreria de la BNA. Iguaimente transfiere apartes
del informe de visita referentes a las operaciones Nos. 4082275,
4073572 y 4090742, en los cuales se hace referencia a que el dinero
fue trasladado al inversionista.

Acto seguido explica que “la razén principal por la cual hubo
problemas en el giro de la totalidad de los recursos oblenidos por la
venta de mercado secundario, obedece a que dentro del flujo de caja
operativo para nuestro cliente Ecocafé, se contaba con la devolucion
de las garantias reales por parte de Liberty Seguros (depaositos en
efectivo), basados en el cumplimiento de las operaciones ante la
BNA, las cuales estaban respaldando dichas garantias”.

“A partir del 11 de febrero de 2005, correspondiendo con los
_primeros contratos que se hicieron de Forward con cesion de
Ecocafé, se comenzé con el reemplazo de la cobertura de la
compafiia de seguros por el Fondo de Compensacién de la BNA”.

A continuacion relaciona los flujos de dinero que afectaron el pago a
su mandante, los giros de dinero efectuados por CORCARIBE S.A.
por concepto de depdsito en garantia y con destino al Fondo de
Compensacion Fiducor de la CCBNA vy el flujo de dinero real, de
todo lo cual concluye que “si eventualmente se incurri6 en el
postergamiento del giro de la totalidad de la venta de los titulos a
nuestro mandante fue por evitar incumplimientos y por mantener y
proteger el mercado de la BNA. Las consecuencias de no. haber
realizado las operaciones para las cuales se hicieron depositos en
Fiducor, consistian en el incumplimiento de los vencimientos de las
cesiones de café desde febrero a la fecha, con las nefastas
consecuencias que para la BNA, la CCBNA y las Firmas
Comisionistas representaba asumir esos siniestros”.
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Ahora bien, refiriéndose a los cargos relativos al no aporte de los
mandatos y a la eventual trasgresion del articulo 63 del Reglamento,
relativo a las operaciones cruzadas, trae a colacion las normas del
Codigo Civil y de Comercio que regulan el mandato y su
perfeccionamiento, sefialando que se reconocen y protegen cinco
formas a través de las cuales se pueden ejecutar actos a nombre de
un tercero, adquiriendo la connotacion de mandato y que por lo
tanto, no les es reprochable la ausencia de mandato escrito por
parte de su mandante, la Organizacion Corona, por cuanto el
confrato de mandato es esenciaimente consensual. Sefala
adicionalmente que, sin embargo el mandante se vinculé a través del
formato que para tal fin posee CORCARIBE S.A.

Agrega que su mandante, en todos los casos de secundarios les
otorgd mandatos que en su momento se presentaron ante los
organos competentes de la BNA.

De ofra parte, respecto del cargo de la administraciéon de recursos
por fuera de los marcos institucionales autorizados por el
Regiamento, afirma que el sentido del cargo no es claro, y que sin
embargo no se acepta, teniendo en cuenta que “fodas y cada una de
las operaciones relacionadas dentro del pliego no sélo se
formalizaron y ejecutaron en el seno de la BNA, sino que ademas se
registraron oportunamente y siguiendo los procedimientos
establecidos en el Reglamento para tal fin con los siguientes
nameros de operacion: 4070410, 4082274, 4082277, 4090742,
4082275, 4082271, 4073572. Ademas [Ifodas ellas fueron
reconocidas y su ejecucién aprobada por la BNA”.,

En fo concerniente al cargo de haber informado a su mandante
condiciones de cumplimiento distintas a las consignadas en los
comprobantes de negociacidn, sefiala que a la Organizacién Corona
se le enviaron copias de los comprobantes de negociacién y
Certificado de Custodia expedidos por la Camara de Compensacion,
en los que constan las condiciones de cumplimiento de las
operaciones y que de haberlos desconocido, la realizacion de los
secundarios no hubiese sido posible.

Termina su escrito de descargos afirmando lo siguiente: “Ahora bien,
por ofra parte no se puede olvidar que el cliente puede requerir que
Su inversion sea liquidada antes de su vencimiento original, que fue
precisamente lo que acaecié en el presente caso y por lo cual los
cierres en firme también entregados a CORONA incorporan las
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condiciones exigidas por ellos mismos para la celebracion de las
operaciones. Ademas se reitera que como por solicitud expresa de!
mandante se convino la liquidacion anticipada de sus inversiones, en
esa misma medida se obtuvieron los mandatos de Corona a efecto
de poder realizar las operaciones de secundarios correspondientes”,

‘De lo anterior se colige que es imposible afirmar que CORCARIBE
haya suministrado deliberadamente datos erréneos a la bolsa, a los
demas comisionistas o0 a lterceros relacionados con Jlas
negociaciones en las que intervino. Por el contrario, CORCARIBE
informé verazmente y por escrito a Corona, acerca de las
condiciones de cumplimiento de las operaciones que a su nombre se
materializaron en el seno de fa BNA”.

Por todo lo explicado en su escrito, la firma comisionista no
encuentra que haya violado las regulaciones del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de [a BNA.

De otra parte, el doctor Luis Adrian Pulido, en audiencia realizada el
10 de junio de 2.005, en lo relacionado con el caso dio las
explicaciones de su situacion actual en |la Bolsa, de las operaciones
realizadas con Ecocafé y Exporuiz Café Norte, las dificultades para
la constitucion de pdlizas con Liberty seguros y la época dificil por la
que atraviesa la firma comisionista, refiriéndose tangencialmente a
los hechos objeto de investigacion, los cuales son ilustrados mas
purntualmente en el escrito de descargos comentado y en
comunicacion que aporta el 25 de junio de 2.005.

En ésta dltima comunicacién realiza aclaraciones adicionales
referentes a los vencimientos de las operaciones de Cesion de
derecho sobre café pergamino de Ecocafé, las operaciones
efectuadas por CORCARIBE S.A. para renovar las anteriores, los
depobsitos exigidos como garantia para dichas operaciones y las
ventas de los secundarios del grupo Corona. Explica que la forma en
que se manejaron los recursos corresponde al cumplimiento de
obligaciones por vencimiento de operaciones y constitucién de
garantias, concluyendo que CORCARIBE S.A. ‘“cumple con todos
fos compromisos de pagos con el fin de mantener viva la operacion y
no asfixiar financieramente a su cliente, a la vez que paga hasta el
altimo centavo a la Organizacién Corona (inclusive sin haber vendido
un repo del cual dicha organizacion participaba en $130 millones), lo
cual se refleja en el paz y salvo entregado por Organizacion Corona

en el cual ademas nos dan mandato para la venta del titulo que:

todavia quedaba a su nombre”,
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En el interrogatoric de oficio, llevado a cabo por el Comité de
Vigilancia el 24 de junio de 2.005, en el cual se realizan pregunta
puntuales respecto del caso, el Doctor Luis Adrian Pulido, explica el
procedimiento con el que CORCARIBE S.A. aborda a los clientes,
manifiesta que no existian mandatos escritos para las operaciones
iniciales sino para las de secundarios y que aquéllas se
instrumentaban mediante el cierre en firme.

Ante la pregunta del Comité de si asumia posicidn propia en algunas
operaciones, respondié afirmativamente.

Afirma igualmente que su mandante conocia que los plazos a los
que estaban invertidos los papeles eran diferentes a los que ellos
deseaban de liquidez.

En desarrollo del interrogatorio admite igualmente que la firma
comisionista administraba portafolio.

El Comite solicita entonces que aporte los mandatos que reposan en
su poder y la descripcion detallada de cada operacién con
secundarios, documentos allegados el 11 de julio de 2.005.

IV. TESTIMONIOS REALIZADOS

En lo relativo a las pruebas decretadas por el Comité, asistieron a
rendir testimonio la Tesorera Corporativa y el Representante Legal
Suplente de la Organizacién Corona.

El testimonio de la Tesorera Corporativa de la Organizacion Corona,
sefiora Maria Teresa Medina, fue rendido el dia 23 de junio de 2.005,
durante dicha diligencia relata su trayectoria profesional en primer
lugar, y posteriormente responde a las preguntas realizadas por el
Comité, explicando el portafolio de servicios a ellos ofrecido por
Corcaribe, afirmando que fueron conscientes del tipo de inversion,
su desarrollo y vencimiento, aclarando que el vencimiento ofrecido
por Corcaribe no coincidia con el vencimiento escrito en el soporte
de las operaciones.

Responde afirmativamente cuando se le pregunta si las
instrucciones eran individuales para cada operacion y especificas,
ante lo cual el Comité solicita que le aporte copia de los mandatos
respectivos. Dichos documentos fueron efectivamente recibidos el
21 de julio de 2.005, una vez revisados, |a totalidad de los mandatos
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aportados, se observa que los mismos corresponden a operaciones
de mercado secundario para operaciones repo sobre CDM, vy a
cesiones del “derecho a la cesién de entrega de café pergamino”.

Manifiesta igualmente en su testimonio que Corcaribe pagb en una
fecha posterior a la que se habian comprometido, pero pagé la
totalidad del dinero.

Menciona dos factores principales que los motivaron a venir a [a
Bolsa a exponer su situacién, el primero referente a unos cheques
devueltos, y el segundo, al no pago en las fechas entre ellos
convenidas.

Afirma igualmente que lo que hacian era darle a Corcaribe unos
recursos, a cierta tasa, durante unos plazos determinados pero sin
importar en qué instrumento especifico invirtiera.

De otra parte, el testimonio del doctor Luis Fernando Gaitan,
Representante Legal Suplente de la Organizacion Corona recibido el
dia 24 de junio de 2.005; a quien se le indaga por la oferta de
servicios hecha por Corcaribe S.A., de la cual manifiesta que
escogieron inversiones puntuales, pero sin tener conocimiento de la
“minucia propia de la operacion®, lo que es manejado directamente
por la tesoreria de la organizacion.

Afirma que acudio6 a la Bolsa de manera preventiva, ante un cheque
no pagado, con el fin de contar con el apoyo de la misma,
declarandose satisfecho con el comportamiento que tuvo la firma
comisionista con la Organizacion “en el sentido de tratar de cubrirnos
las operaciones en los tiempos gue aunque digamos nominalmente
no eran los tiempo de vencimiento si eran los acuerdos que tenian
con nosotros y que nosotros habiamos contabilizado dentro de
nuestro flujo de caja es decir al dia nos entra la plata, ese era para
nosotros el vencimiento, por supuesto cuando ya empezamos a ver
los papeles vefamos que no estaban vencidos elcétera razén por la
cual también vinimos aca porque sabfamos que ese era un
mecanismo de profeccién nuestra, si venfamos aca entonces
evitabamos que los papeles se negociaran o cosas de esas ©
levantar el mandato para que los papeles fueran negociados, eso
digamos nos daba alguna tranquilidad esa fue como la estrategia
nuestra (...)"
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Admite que existid un error de parte de la Organizacion Corona toda
vez que hablan evidenciado que los vencimientos de los papeles no
correspondian con las fechas acordadas con Corcaribe S.A.

Afirma sin embargo que a la hora de realizar operaciones puntuales
el mandato se concretaba via telefénica, por parte de la persona que
maneja las inversiones en la Organizacion Corona.

Como balance de su experiencia en la Bolsa, manifiesta el doctor
Gaitan que fue incomoda la situaciéon que afrontaron porque “fodo ef
montaje estd hecho sobre una base profesional que le brinda
confianza al inversionista”, pero que el comportamiento de la firma
comisionista Corcaribe frente a ellos fue bueno y les explicaron
incluso las razones por las cuales no habian podido cubrir los
cheques y que finalmente les pagaron.

Por ultimo, explica que el desmonte de las inversiones en |a Bolsa
obedecid a razones de manejo de portafolio.

IV.- CONSIDERACIONES

4.1 Andlisis de las pruebas aportadas y de la conducta del
investigado:

Encuentra el comité, que de acuerdo con los hechos anteriormente
expuestos, la conducta de la Sociedad Comisionista de Bolsa
CORCARIBE S.A., en el caso materia de este fallo, es violatoria de
los articulos 11, 20 numerales 1, 2, 4, 5, 10, y 58 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacién del Mercado Publico de la Bolsa
Nacional Agropecuaria.

El Reglamento de Funcionamiento y Operacion del Mercado Publico
de la Bolsa Nacional Agropecuaria en su articulo 58" establece como
obligacion para las sociedades comisionista miembros de la misma,
el ser responsables por el cumplimiento de las obligaciones por ellos
contraidas, en concordancia con lo establecido en el articulo 20

' “Articulo 58. Del cumplimiento de las obligaciones acordadas por los miembros
de |a Bolsa, solo son responsables dichos Miembros, pero la Bolsa velara por su
cumplimiento, dentro de los limites seflalados por las normas legales y
reglamentarias vigentes.

En consecuencia, en este aspecto, la funcién de la Bolsa sera la de vigilar que las
Garantias de cumplimiento que sus Miembros deben constituir, permanezcan
vigentes en las cuantias y condiciones establecidas en el reglamento, con el fin de
hacerlas efectivas en caso de incumplimiento de las negociaciones bursatiles.”
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numeral 5 del mencionado Reglamento que a continuacién se cita.
Efectivamente los mandatos celebrados y los comprobantes de
negociacién de las operaciones analizadas por este comité,
establecian con claridad las fechas de cumplimiento de las mismas y
en ese sentido la firma CORCARIBE S.A. no atendio su contenido,
anticipando los vencimientos por acuerdo con su cliente, en algunos
eventos sin liquidar la posicién y asumiendo en posicion propia los
valores entregados de manera anticipada antes de la redencién de
las inversiones, fungiendo como administrador de tesoreria con la
anuencia de su cliente ORGANIZACION CORONA S.A. y CENTRAL
DE MATERIAS PRIMAS LTDA. En ese orden de ideas, unas eran
las operaciones registradas formalmente en el escenario de la BNA y
ofra las acordadas con el cliente y que fueron materia de queja por
parte de su cliente ORGANIZACION CORONA S.A. y CENTRAL DE
MATERIAS PRIMAS LTDA.

De igual forma el articulo 11 del Reglamento sefiala el marco del
objeto social exclusivo aplicable para los miembros comisionista en
el escenario de la Bolsa Nacional Agropecuaria:

“ARTICULO 11. - Podran ser Miembros Comisionistas de la Bolsa
Nacional Agropecuaria las personas naturales o juridicas, éstas
ultimas constituidas con el exclusivo objeto social de desarrollar el
contrato comercial de comisién y corretaje en Bolsas de Productos
Agropecuarios.”

El citado articulo es |la base del objeto social exclusivo que debe
orientar la actividad de un comisionista de la BNA, el cual se
circunscribe a la realizacion del contrato de comision o de corretaje.
En consonancia con los términos del reglamento, el comisionista no
cuenta con titulo habilitante para administrar recursos de sus clientes
en operaciones de bolsa o fuera de bolsa, como si fuera un
administrador profesional de portafolio. La ley de manera clara
establece cuales son los vehiculos autorizados para realizar
captacion de recursos del publico y administrar esos recursos a
traves de manejo de tesoreria en portafolios de inversién colectiva,
en donde el administrador puede a su juicio y criterio profesional y
atendiendo el contenido del reglamento del fondo, tomar decisiones
de inversion y desinversion, facultad que no poseen las firmas
comisionisfas de mercados de productos.

La propia sociedad investigada en cabeza de su representante legal

admite, que con las operaciones realizadas para los clientes
referidos se administraba portafolio y se asumia posicidon propia en
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algunas operaciones para dar cumplimiento a las necesidades de
liquidez de la tesoreria de sus mandantes. Es claro entonces para
este comité, que se excedié la facultad reglamentaria, la capacidad
legal y se realizaron operaciones en posicion propia sin el
cumplimiento de los requisitos establecidos en el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion del Mercado Publico de la Bolsa
Nacional Agropecuaria.

Si bien reglamentariamente las operaciones realizadas por las firmas
comisionistas en posicion propia estan autorizadas por el articulo
192 del reglamento de la BNA, estas operaciones deben cumplir con
las exigencias alli consignadas, esto es, ser realizadas Unicamente
en la rueda de negocios, con la finalidad exclusiva de dar liguidez al
mercado, estar autorizadas previamente por el Presidente de la
Rueda y adicionalmente, atender lo dispuesto en el articulo 194 del
reglamento de de la BNA. En el caso materia de estudio y de este
fallo ninguna de las condiciones sefialadas reglamentariamente se
cumplieron por parte de la sociedad comisionista CORCARIBE S.A.

En este punto es preciso transcribir lo sefialado por este comité en la
Resolucion No. 081 de julio 22 de 2005, mediante la cual se resueive
un recurso de reposicion, relativa a la firma CORCARIBE S.A.

| a doctrina ha establecido que estas instituciones se encuentran
sometidas preferentemente al régimen particular previsto para ellas,
y en defecto de norma imperativa especial, al régimen comun
dispuesto en la ley. Asi las cosas, a las sociedades comisionistas al
contar con objeto exclusivo y encontrarse sujetas a lo dispuesto en
los reglamentos para la realizacion de sus operaciones, no les es
dable determinar ni interpretar qué clase de operaciones son
susceptibles de ser realizadas por elfas, por cuanto como ya se
expresé esta faculfad solo la tiene el regulador. Al respeclo es
oportuno resaltar lo plasmado en el numeral 1.1.1. del Capitulo
Segundo, Titulo Quinto de la Circular Externa 007 de 1.996,
expedida por la Superintendencia Bancaria. “El verdadero alcance
de la expresion “estatutos especiales” también llamados “estatutos
excepcionales”, como se ha dicho, se circunscribe a que el régimen
de cada infermediario constituye un parametro que frente a la
normativa general del cédigo resulta ser evidentemente especial
mas que excepcional y, de aplicacion preferente (.)"

En ese sentido, no solo la Circular Basica juridica, sino la doctrina

en materia de regufacién emanada por parte de la Superintendencia
Bancaria y de la Superintendencia de Valores, aplicable a cada uno
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de los intermediarios sometidos a su ambito de inspeccion, vigilancia
y control, ha sido clara en establecer que esos intermediarios sélo
pueden adelantar los negocios que la ley o el reglamento
expresamente les permite, en ese orden los contratos celebrados
por esas entidades deben corresponder a las operaciones a ellas
autorizadas, so pena de configurarse la exiralimitacion al objeto
social y al marco reglamentario y legal y en ese caso, los conirafos o
acuerdos celebrados en confravencion a esas normas quedan
expuestos a la nulidad absoluta, sin perjuicio de las sanciones
institucionales y personales que por los mismos motivos puedan
imponer las autoridades competentes”.

A su vez el articulo 20 del citado Reglamento, establece como
obligaciones de los miembros de bolsa las siguientes:

Numeral primero: “Cumplir estrictamente las obligaciones de
cualquier genero que contraigan con la Bolsa y con quienes utilizan
sus mecanismos de negociacién”.

Esta obligacion no fue cumplida por la sociedad comisionista
investigada, pues las obligaciones consignadas en los comprobantes
de negociacion registrados ante la BNA no se cumplieron a
cabalidad, en la estrictez de su contenido, se anticiparon los
vencimientos, lo cual reconoce la ORGANIZACION CORONA S.A. y
confiesa la sociedad CORCARIBE S.A. cuando afirman que las
partes conocian que los plazos a los que estaban invertidos los
papeles eran diferentes a los que ellos deseaban para obtencién de
liguidez. Adicionalmente hay que advertir que las operaciones
realizadas fueron objeto de negociacién de mercado secundario y
esas negociaciones no se registraron en favor de ORGANIZACION
CORONA S.A. y CENTRAL DE MATERIAS PRIMAS LTDA.

Numeral segundo: “Cumplir en su integridad los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de direccion,
administracion, operacion, control y arbitral.”

Encuentra el comité que la violacion de los preceptos reglamentarios
enunciados impone violacion de esta prescripcion reglamentaria en
todo lo que hace a realizar operaciones fuera del marco
reglamentario, en posicién propia, en administrar recursos de
terceros, en realizar operaciones de secundario en nombre de otras
sociedades o firmas diferentes de CENTRAL DE MATERIAS
PRIMAS LTDA y ORGANIZACION CORONA S.A.
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Numeral cuarto: “Conducir todos los negocios con lealtad, claridad,
diligencia, buena fe, precision y especial responsabilidad”.

Es preciso anotar que la sociedad comisionista CORCARIBE S.A.
finalmente efectuo la devolucion de los dineros entregados por sus
mandantes CENTRAL DE MATERIAS PRIMAS LTDA. vy
ORGANIZACION CORONA S.A., asumiendo contra su propio
patrimonio el valor total de las redenciones de inversiones, pues
como lo certifica la carta de fecha 19 de mayo de 2.005 suscrita por
MARIA TERESA MEDINA RESTREPO, Tesorera Corporativa de la
ORGANIZACION CORONA S.A. y dirigida a CORCARIBE S.A., las
obligaciones asumidas por la firma comisionista con esta
organizacion fueron canceladas en su totalidad y a satisfaccion de la
ORGANIZACION CORONA S.A, y de CENTRAL DE MATERIAS
PRIMAS LTDA.

También es claro para este comité, que el negocio de administrar las
inversiones de sus clientes era conocido y aceptado por ellos, io que
definitivamente es reprochable a la sociedad comisionista, es el
incumplimiento en cuanto a los especiales deberes de precision y
especial responsabilidad, pues no ha debido comprometerse con el
cliente a hacer administracién de tesoreria, en tanto de acuerdo con
su marco de profesionalidad tal operaciéon no le era permitida, como
tampoco lo era el asumir posicion propia en muchas de las
redenciones anticipadas, sin cumplir los requisitos reglamentarios
para la realizacion de esas operaciones y a rebasar en ese orden su
actividad exclusiva en el marco del reglamento, pues es alli donde
se mide la especial profesionalidad de las firmas comisionistas.

Adicionalmente esta probado de acuerdo con los datos del informe
de visita realizado por la BNA, que en la contabilidad de la sociedad
‘comisionista no se registran las operaciones de mercado secundario
.en cabeza de estos mandantes, las operaciones no fueron
‘reinvertidas a nombre de los mismos, lo que deja establecido [a falta
‘de claridad y precisién en la traza contable de las operaciones
realizadas por la firma comisionista y evidencia la actividad de la
firma en el arbitrio de recursos del mercado fuera del marco de su
capacidad legal, contractual y reglamentaria.

Numeral quinto: “Cumplir estrictamente los confratos que celebren
con sujecion a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del

marco legal, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. -

En ningun caso serd admisible al momento del cumplimiento la
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excepcion de falta de provisidon de fondos o la inexistencia del
producto, documento o servicio negociado”.

Respecto de esta violacion el comité |la considera probada, pues los
contratos suscritos con sus clientes y registrados en la BNA no se
cumplieron estrictamente en cuanto a sus términos y condiciones,
pues si bien los mismos establecian una fechas de vencimiento
distintas a las que operaron entre el cliente y el comisionista, las
facultades en ellos consignhadas no autorizaban al comisionista a
realizar esa mal llamada administracion de portafolio y se
circunscribian a autorizar la realizacibn de las operaciones
registradas y amparadas por cobertura de la Camara de
Compensacién de la BNA, sumado a que de haberse establecido en
los contratos esa facultad, la misma no podria ser ejercida por la
sociedad comisionista en el marco de objeto social exclusivo y de las
restricciones de ley. Adicionado lo anterior a que se realizaron
secundarios y estos no se registraron en cabeza de los mandantes
iniciales.

Numeral décimo: “Atender dentro de los términos establecidos, los
requerimientos que les formulen la revisoria fiscal, el comité de
vigilancia, el organismo arbitral y la administracion de la Bolsa, en
todos los aspectos relacionados con sus negociaciones realizadas a
través de la Bolsa”.

En lo que se refiere a esta violacion, se encuentra probada sobre la
no entrega de documentacién completa de las operaciones al
momento de realizar la visita por parte de funcionarios de [a BNA,
segun consta en el informe de visita presentado a este comité por la
administracion de la BNA. Es de resaitar que el mencionado informe
no fue desvirtuado en su contenido por la sociedad comisionista
CORCARIBE S.A., ni la misma aportd prueba de la entrega de la
documentacion requerida.

En lo que hace a la realizacién de operaciones cruzadas sin dar
cumplimiento a la obligacién consignada en el articulo 637 del

2 ARTICULO 63.- Se entiende por operacién cruzada aquella que realiza un
Miembro Comisionista en razon a que en él concurren ias calidades de comprador
y vendedor, por haber sido encargado por sus mandantes para vender y adquirir
el mismo producto inscritc en la Bolsa. Los respectivos mandatos deberan
presentarse antes de concluir la Rueda.

Si en una Rueda se pretende realizar una operacion cruzada y en ella se hicieren

pujas sobre fa postura presentada, dentro de los 15 segundos siguientes a esta, el

miembro’ Comisionista debera cantar una nueva postura y solo podra cruzarla en
caso de que sobre esta Ultima no se presentaren pujas.
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Reglamento, efectivamente se comprueba, de acuerdo con el
material probatorio recaudado, que no existid la remision de los
mandatos en |la oportunidad alli sefalada.

En respuesta dada por la sociedad comisionista en su escrito de
descargos y en las audiencias citadas, el comité encuentra lo
siguiente:

a. En su defensa la firma comisionista afirma que ‘“la razon principal
por la cual hubo problemas en el giro de la totalidad de los recursos
obtenidos por la venta de mercado secundario, obedece a que
dentro del flujo de caja operativo para nuestro cliente Ecocafé, se
contaba con la devolucion de las garantias reales por parte de
Liberty Seguros (depdsitos en efectivo), basados en el cumplimiento
de las operaciones ante la BNA, las cuales estaban respaldando
dichas garantias”,

Sobre este particular el comité considera que no es de recibo lo
expuesto por la firma comisionista CORCARIBE S.A. con
anterioridad, pues las operaciones deben cumplirse de manera
independiente y auténoma, no es eximente y oponible a los
mandantes las situaciones de ofras operaciones realizadas por
CORCARIBE S.A. y en ese sentido, las mismas han debido
cumplirse en su totalidad atendiendo los términos y condiciones
pactadas con el cliente.

b. Sobre su defensa frente a los cargos relativos al no aporte de los
mandatos y a la eventual trasgresion del articulo 63 del Reglamento,
relativo a las operaciones cruzadas, y la mencién de las normas del
Codigo Civil y de Comercio que regulan el mandato y su
perfeccionamiento, sefialando que se reconocen y protegen cinco
formas a través de las cuales se pueden ejecutar actos a nombre de
un tercero, adquiriendo la connotacion de mandato y que por lo
tanto, no les es reprochable la ausencia de mandato escrito por
parte de su mandante, la Organizacion Corona, por cuanto el
contrato de mandato es esencialmente consensual. Es claro para
este comité y como ha sido recurrente sefalar en su doctrina, que en
el marco reglamentario las contratos de mandato requieren la
formalidad escrita y asi lo precisa el articulo 63 cuando impone la
remision de los mandatos.

Con fundamento en los anteriores hechos y la violacion de los

articulos 11, 20 numerales 1, 2, 4, 5 y 10, 63 y 58, del Reglamento
de Funcionamiento y Operacién del Mercado Pulblico de la Bolsa
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Nacional Agropecuaria, lo cual, a su vez, es constitutivo de falta
disciplinaria al tenor de lo dispuesto en los numerales 9, 11, 14y 18
del articulo 129 ibidem®, atendiendo la prevision del articulo 133 del
Reglamento tantas veces citado y los antecedentes de la firma
comisionista y la gravedad de la conducta, considerando Ia
naturaleza de las operaciones realizadas fuera del marco del
reglamento, el Comité de Vigilancia por unanimidad:

V.- RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Sancionar disciplinariamente al miembro
comisionista de la Bolsa Nacional Agropecuaria CORCARIBE S.A.,
con suspension por el término de seis (6) meses, por la comisién de
las faltas disciplinarias descritas en la parte motiva de la presente
Resolucién. '

ARTICULO SEGUNDO: Notificar a la sociedad, CORCARIBE S$.A.,
el contenido de la presente resolucién, de conformidad con lo
dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la
Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

ARTICULO TERCERO: Ordenar la publicacion de la presente
decision, por el término de cinco (5) dias habiles, en el Boletin y en
la cartelera del Salén de Rueda de la BNA en la ciudad de Bogota,
de acuerdo con lo prescrito en el articulo 132 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacién del Mercado Pulblico de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A.

ARTICULO CUARTO: Contra la presente Resolucién proceden los
recursos de reposicién ante el Comité de Vigilancia y el de apelacién
ante la Junta Directiva de la Bolsa, los cuales podran interponerse
dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de Ia

3 “ARTICULO 129.- Seran causales de reprensién privada, amonestacion publica
por escrito o suspensidn por un término no inferior 2 ocho (8) dias, ni superior a un
(1) afio, las siguientes conductas:

9. No cumplir en los términos y condiciones pactadas las obligaciones derivadas
de una negociacion, o de contratos celebrados y registrados en la Bolsa.

“11. Retener dineros o documentos de sus mandantes relacionados con las
operaciones gue les han sido encomendadas.

“14. Intervenir, sin mandato previo, en negociaciones realizadas a través de la
BNA.

“18. El incumplimiento de los deberes y obligaciones seiialadas en el articulo 20
del presente Reglamento”
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notificacion personal de la presente Resoluciéon o a partir de la
desfijacion del edicto, si la notificacion se hubiere surtido a través de
este medio. :

Dada en Bogota, D.C., a los dieciséis (16) dias del mes de
septiembre de dos mil cinco (2005).

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

SER(\;(I-B’FA ARDO M. CARMEN NOHELIA CAMPO LAMILLA

Presidente Secretaria
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