Bolsa Nacienal Agropecuaria S.A.

RESOLUCION No. 048 DE 2006

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria adelantada
contra un miembro comisionista de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

El Comité 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, la Ley 964 de 2005, los Estatutos y el Reglamento
de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, emite el siguiente
pronunciamiento, previo recuento de los siguientes:

. ANTECEDENTES

La Administracién de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. puso en
conocimiento del Comité de Vigilancia el incumplimiento de la operacion
No. DT-4062988, al tenor de lo dispuesto por el articulo 81 del Reglamento
de Funcionamiento y Operacién del Mercado Publico de Valores.

En atencion al citado incumplimiento mediante Resoiucién No. 122 de
2005, el Comite de Vigilancia abrié investigacion por presuntas
infracciones en contra de la firma comisionista AR TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A.

En desarrollo del procedimiento dispuesto en los articulos 134 y siguientes
del Reglamento de la Bolsa, el Comité de Vigilancia, ha oido a la firma
investigada, la cual presentd descargos mediante escrito dentro del
termino previsto en el Reglamento de la BNA y presentd las demads
pruebas obrantes en el expediente, en razén de lo cual el Comité en los
terminos del Reglamento debe proceder a adoptar una decisién de
conformidad con el procedimiento dispuesto en los Estatutos y la Ley.

Il. HECHOS OBJETO DE INVESTIGACION

2.1.- Entre las sociedades comisionistas de la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A., AR TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A.,
en su condiciéon de comisionista vendedor y la sociedad MIGUEL
QUIJANO Y CIA S.A. en calidad de comisionista comprador,
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negociaron una operacidén forward de sorgo nacional No. DT-
4062988, en las condiciones que se detallan a continuacion:

31 de Mayo de
DT- 4062988 400.000 307.610 52.390 2005

2.2.- Mediante la comunicacion PSD-266 de fecha 8 de julio de 2005, la
Representante Legal Suplente de la Bolsa Nacional Agropecuaria,
certifico el incumplimiento de la operacion No. DT-4062988, en
cuanto a la entrega de cincuenta y dos mil trescientos noventa
kilogramos (52.390 Kg.) de sorgo nacional, atendiendo el contenido
del articulo 81 del Reglamento de Funcionamiento y Operacion del
Mercado Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria.

2.3.- Mediante la Resolucion No. 122 del 2005, el Comité de Vigilancia de
la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. abrié investigacién disciplinaria
en contra de la sociedad AR TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA
S.A., por la presunta comision de faltas disciplinarias descritas en la
parte motiva de dicha resolucion.

Para el Comité de Vigilancia de la Bolsa en forma unanime, tal como
se establecié en la Resolucién No. 122 de 2005, la conducta de la

sociedad comisionista AR TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA Galle 114 # 9:01
S.A., como comisionista vendedor, podria configurar el Torre A piso 15
incumplimiento de la obligacién prevista en los numerales 1), 4) y 5) PEX: 6292529
del articulo 20 y el articulo 58 del Reglamento de Funcionamiento y Fax: 6292657

brasa@bna.com.co

Operacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., lo cual podria ser o bTa.COm 00
constitutivo de las falta disciplinaria contempladas en el Reglamento 5.0 p.c. - colmbia
de la BNA.

2.4.- La Resolucion No 122 de 2005, fue notificada personalmente al
doctor Juan Andrés Rodriguez Espitia, en calidad de Representante
Legal de la sociedad comisionista AR TRIPLE A CORREDORES DE

BOL.SA S.A., el 5 de diciembre de 2005.
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Atendiendo los términos establecidos en el articulo 135 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A., la sociedad comisionista AR TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A. presenté a través de la
comunicacion AAA-05-2708 de fecha 19 de diciembre de 2005, los
descargos correspondientes contra la Resolucion No. 122 de 2005.

En cumplimiento de lo consagrado en el articulo 136 del Reglamento

de Funcionamiento y Operacién del Mercado Publico de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A., la secretaria del Comité de Vigilancia
citdé al Representante Legal de la Sociedad Comisionista investigada
para asistir a audiencia el dia 9 de febrero de 20086.

Mediante comunicacion de fecha 9 de febrero de 2006, el
Representante Legal de la sociedad investigada se ratificé en los
descargos presentados dentro del término estipulado en el articulo
136 del Reglamento mencionado.

lli.- EXPLICACIONES PRESENTADAS POR LA FIRMA INVESTIGADA

Mediante escrito de descargos presentado dentro del término
reglamentario, el Representante Legal de la firma investigada sefala que:

“1. [...] los Comisionistas Vendedor y Comprador pactaron una
ampliacion de la fecha de entrega inicial, pues actuando con la
mayor diligencia posible se insté en su momento al Comisionista
Comprador para lograr este acuerdo de ampliacién del plazo, ya
que se fornaba imposible la entrega total en la fecha inicialmente
considerada.

2, [...] Debe ser objeto de analisis del Comité que AR TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A, ante la inminencia de la fecha
pactada como fimite y verificado el probable incumplimiento por
parte de su mandante vendedor, ofrecié al Comprador el Sorgo
Nacional objeto de este forward el cumplimiento total, para lo
cual la firma requirié salir al mercado a buscar el producto en la
cantidad restante, fo cual se erige como una muestra mas de la
absoluta difigencia y especial responsabilidad con que se
manejé el desarrollo def contrato forward.
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3. No pareceria I6gico primar la literalidad sobre el espiritu de
las reglamentaciones. La Bolsa considera que se han incumplido
varios articulos y numerales del Reglamento — que ya han sido
citados en el acapite correspondiente a las normas
presuntamente violadas — en razbn, basicamente, de Ia
expresion “CUMPLIR ESTRICTAMENTE” con que inician varios
numerales que lratan los deberes y obligaciones de los
comisionistas frente a los negocios celebrados en el escenario
de la BNA.

[..] Con base en la motivacién de la declaratoria de
jncumplimiento, cuya esencia se recoge en la Resolucién No.
122, puede inferirse que la BNA busca que su Reglamento sea
un fin por si mismo, pues resta importancia al cumplimiento de
las operaciones y a los acuerdos vélidamente celebrados entre
los contratantes para primar un aparente incumplimiento
meramente formal y que sélo estd soportado en una
interpretacion exegética absolutamente radical.

4. [...] En ese orden de ideas, se exhorta al Comité de Vigilancia
a verificar que el Comprador recibié su producto y el Vendedor
su pago, considerando honrado el compromiso adquirido por sus
mandatarios mediante el confrato Forward DT - 4062988.
Verificado este cumplimiento. {.. J.

Asi mismo en el citado escrito manifiesta:

‘8. Se invita al Comité de Vigilancia a actuar de manera sensata Calle 114 # 901
en el sentido de no ‘pre—condenar’ las actuaciones de los Torre A piso 15
Comisionistas. En el expediente Contrato Forward en cuestion fpencion
reposa la ya mencionada comunicac{c?n del Comfsionista bnasa@ona.com.co
Comprador dando por cumplida la operacién desde el dia 14 de www.bna.com.co

junio de 2005. Con esta manifestacién inequivoca de  BogotéD.C. - Colombia
cumplimiento, tiene sentido declarar el incumplimiento de la

misma operacion? Dando crédito a la declaraforia de

incumplimiento en este caso se estaria adoptando una doctrina

de mala fe presunta y se estaria cercenando de hecho la

voluntad y la libertad de los Comisionistas, quienes bajo esta

Optica algo temeraria tendrian que delegar su capacidad de

verificar los cumplimientos de sus negocios a la BNA, y lo que

es peor, en cualquier tiempo. [...]
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6. Finalmente, y aunado al punto anterior, considérese la
inocuidad del articulo 79 del reglamento de la BNA si llegase a
prosperar la declaratoria de incumplimiento de la Presidencia de
laBNA. [...]

Asi, debe fenerse presente que se cumplié con informar en
tiempo a la Bolsa acerca del cumplimiento de la operacidn, y
que de no haberse presentado la declaratoria de cumplimiento,
la operacion se presume cumplida, guardando este articulo
correspondencia con la buena fe que debe primar en las
relaciones contractuales con la que se manejé el negocio hoy en
cuestion. [...]”

IV.- CONSIDERACIONES

4.1 Competencia del Comité de Vigilancia

Con base en lo anteriormente expuesto se encuentra que, desde el punto
de vista de la competencia del Comité de Vigilancia, cual es el andlisis de
la conducta de las firmas comisionistas miembros de la Bolsa Nacional
Agropecuaria, para investigarlas y sancionarlas, si a ello hubiere lugar, de
conformidad con el articulo 115 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., en
los casos en que se determine que se hubiere incurrido en las faltas
sefialadas en el Reglamento en cita, se presenta el analisis que se
desarrolla a continuacion:

4.2 Analisis de la situacién presentada
4.2.1 Normas objeto de estudio del presente incumplimiento

Al momento de la apertura de investigacion mediante Resoluciéon 122 de
2005, se establecidé que la misma se abria, debido a que la conducta del
comisionista en la operacion referida, podria constituirse en violatoria de
las obligaciones previstas en los numerales 1), 4) y 5) del articulo 20 y 58
del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A., lo cual generaria la existencia de una falta discipiinaria
al tenor de lo dispuesto en el mencionado Reglamento. '
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Por lo anterior, resultan aplicables, en criterio del Comité de Vigilancia, las
siguientes normas del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la
Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.:

I. CAPITULO V DE LOS DEBERES Y OBLIGACIONES DE LOS

MIEMBROS DE LA BOLSA

Articulo 20 “Ademés de lo dispuesto en el Cédigo de Comercio respecto
de las obligaciones de los comerciantes, fodos los Miembros de la Bolsa
estan obligados a:

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

Numeral cuarto: “Conducir fodos los negocios con lealtad, claridad,
diligencia, buena fe, precisién y especial responsabilidad”.

Numeral quinto: “Cumplir estrictamente los contratos que celebren
con sujecion a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del
marco legal, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio.
E£n ningtin caso sera admisible al momento del cumplimiento la
excepcion de falta de provision de fondos o la inexistencia del
producto, documento o servicio negociado”.

Il. CAPITULO | DE LAS NEGOCIACIONES GENERALES

Art. 88 “Del incumplimiento de las obligaciones acordadas por los
miembros de la Bolsa, sélo son responsables dichos miembros [...]".

Lo anterior considerando:

a.

De acuerdo con los términos del Reglamento, la modificacién de las
operaciones deben constar en convenio expreso y escrito, tal como
sefiala claramente el articulo 75 del Reglamento lo siguiente:

“ARTICULO 75. Por convenio expreso y escrito entre las partes, el
cual debe ser entregado oportunamente a la Bolsa, se podran
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modificar por una sola vez, dentro de la semana siguiente a la fecha
en que se realizé la negociacién y antes del vencimiento de los
plazos pactados, las siguientes condiciones de negociacion: Fecha
limite de entrega y recibo, sitios de entrega, fecha y forma de pago,
presentacion del producto, compensaciones acordadas y
cantidad...”

Es claro entonces que reglamentariamente se establecen las
caracteristicas de tiempo y modo en que las modificaciones de las
operaciones realizada a través de la Bolsa Nacional Agropecuaria, deben
realizarse para que sean validas, esto es, deben constar en convenido
escrito y expreso, deben realizarse dentro de la semana siguiente a ia
fecha en que se realiz6 la operacién y antes del vencimiento del plazo
pactado inicialmente. Para el caso que nos ocupa, tales modificaciones no
se enmarcan dentro de la normativa transcrita, no se hicieron constar por
escrito y no se realizaron en tiempo.

Lo anterior se ratifica en el escrito de descargos presentado por el doctor
Juan Andrés Rodriguez Espitia, en donde sefiala que: “[...] Ahora bien
producido un acuerdo entre las partes respecto de uno de los elementos
del contrato suscrifo, se considera este pacto parte integral del contrafo y
por fal razon los eventuales incumplimientos deben predicarse de las
nuevas condiciones contractuales y no derogadas con el acuerdo [...]

{...] los Comisionistas Vendedor y Comprador pactaron una ampliacién de
la_fecha de entrega inicial, pues actuando con la mayor diligencia posible
se insté en su _momento al Comisionista Comprador para lograr este
acuerdo de ampliacion del plazo, va que se tornaba imposible la entrega
fotal en la fecha inicialmente considerada [...]". Subraya fuera de texto.

Por lo anterior, no son de recibo las argumentaciones del comisionista
expresadas en su escrito de descargos, pues la norma reglamentaria
especificamente establece la forma como deben realizarse las
modificaciones de los términos de negociacion, y en tal sentido exige la
formalidad escrita, por lo que el mero acuerdo de voluntades sin dicha
formalidad no es un mecanismo vélido para la modificacion de las
operaciones en el escenario de la Bolsa Nacional Agropecuaria.

b. De conformidad con las pruebas aportadas se muestra la diligencia

de la firma comisionista AR TRIPLE A, CORREDORES DE BOLSA
S.A., en hacer seguimiento al cumplimiento de [a operacién en
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cuanto a la entrega del producto, situacién que sera tenida en
cuenta al momento de imponer la sancién respectiva.

c. Es claro para este Comité que el contenido de la norma
reglamentaria, articulo 58, establece una responsabilidad especial
para los miembros de la Bolsa Nacional Agropecuaria, en el
sentido, que del cumplimiento de las obligaciones acordadas por los
miembros, sélo son responsables dichos miembros, en ese sentido
la operacion bursatil por ellos desarrollada debe sujetarse a los
términos pactados y comunicados a la Bolsa Nacional
Agropecuaria, pues estan en juego los principios de transparencia y
seguridad, pilares ellos de los escenarios bursatiles.

d. Lo expresado en el literal anterior, lo ratifica el numeral 5° del
articulo 20 del Reglamento, en donde se sefiala como obligacion de
los miembros de la Bolsa Nacional Agropecuaria, cumplir
estrictamente los contratos que celebren con sujecion a los
términos pactados, con la formalidad escrita y expresa y que en
ningun caso sera admisible al momento del cumplimiento de las
operaciones transadas, la excepcién de falta de provisioén de fondos
o la inexistencia del producto, documento o servicio negociado.

En ese orden de ideas, con la conducta de la sociedad comisionista AR
TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., al no atender [a entrega de
cincuenta y dos mil trescientos noventa kilogramos (52.390 Kg.) de Sorgo
Nacional en la operacion forward DT - 4062988 en la fecha pactada
conforme a lo indicado en los hechos de esta Resolucion, y considerando
el contenido de la declaratoria de incumplimiento suscrita por la
Representante Legal Suplente de la Bolsa Nacional Agropecuaria, se
violaron las normas antes citadas. :

Il. TITULO VI DEL COMITE DE VIGILANCIA DE LA BOLSA

Conforme a lo anterior y atendiendo estrictamente el contenido del
Reglamento, tenemos que el articulo 129 del mismo, establece las
directrices y principios que este Comité debe seguir y acatar en Ia
imposicion de sanciones a las sociedades miembros de la Bolsa Nacional
Agropecuaria, en ese sentido la norma seftala:
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Art. 129- "Seran causales de represion privada, amonestacion
publica por escrito o0 suspensién por un termino no inferior a ocho
(8} dias, ni superior a un (1) afio, las siguientes conductas:

Numeral 9.7 No cumplir en los términos y condiciones
pactadas las obligaciones derivadas de una negociacién, o
de contratos celebrados y registrados en la Bolsa.”

Numeral 18. “Incumplimiento de los deberes y obligaciones
sefialadas en el Arl. 20 del presente Reglamento.”

Con base en lo anteriormente expuesto se encuentra que:

La sociedad AR TRIPLE A. CORREDORES DE BOLSA S.A incumplié
parcialmente en la entrega en la fecha pactada de sorgo nacional de la
operacion forward de sorgo nacional DT 4062988.

La entrega del producto de la operacion antes descrita, no se efectud
en los términos pactados, ya que el dia treinta y uno (31) de mayo de
2005, fecha pactada para el cumplimiento, no se realizé la entrega del
producto, quedando entonces por tanto un saldo pendiente de entrega
de cincuenta y dos mil trescientos noventa kilogramos (52.390 Kg.) de
sorgo hacional, a cargo de la sociedad comisionista vendedora, los
cuales fueron cumplidos y entregados el dia 13 de junio de 2005,
estando por tanto por fuera del limite pactado para ello.

La operacion que dio origen a esta investigacion, y que se detaila en el
primer considerando, fue finalmente honrada ¢ cumplida el dia 13 de
junio de 2005.

Con fundamento en los anteriores hechos y la violacion del articulo 20
numerales 1, 4 y 5 y el articulo 58 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria, lo cual,
a su vez, es constitutiva de las faltas disciplinarias contempladas en el
Reglamente mencionado, atendiendo los antecedentes de la firma
comisionista y la gravedad de fa conducta, el Comité de Vigilancia por
uhanimidad:
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RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Sancionar disciplinariamente al miembro
comisionista de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., AR TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A., con amonestacién publica por escrito,
por la comision de las faltas disciplinarias descritas en la parte motiva de Ia
presente Resolucion, la que se publicara por el término de un (1) dia habil,
de acuerdo con los prescrito en el articulo 132 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacién del Mercado Publico de la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A.

ARTICULO SEGUNDO: E! miembro comisionista de la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A. AR TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., debe
adoptar todas las medidas de control necesarias, para evitar gque este fipo
de situaciones en el futuro se presenten, desplegando toda su diligencia y
cuidado en el cumplimiento estricto de las operaciones y de los contratos
con sus respectivas contrapartes y siendo mas diligente en el aviso de
vencimiento de las operaciones a sus mandantes y sus contrapartes.

ARTICULO TERCERO. Advertirle a la notificada que dentro de los cinco
(5) dias habiles siguientes a la notificacién personal, o a la notificacion por
edicto, la sociedad AR TRIPLE A. CORREDORES DEL BOLSA S.A.
podra presentar los recursos de reposicion y apelacion, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 139 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

ARTICULO CUARTO. Dejar a disposicion de la investigada, en la
Secretaria General de la Bolsa Nacional Agropecuaria, el expediente

contentivo de la respectiva actuacion. Calle 114 # 9-01
Torre A piso 15

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

(2005) bnasa@bna.com.co

www.bra.com.co

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE Bogota D.C. - Colombia

== y— |7 —— Q/MZMGM

SERGIO FAJARDO MALDONADO CARMEN NOHELIA CAMPO LAMILLA

Presidente Secretaria
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REPRESENTANTE LEGAL DE LA SQCIEDAD C%QISIONISTA AleiéiPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A IDENTIFICADO CON CEDULA DE CIUDADANIA No.
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DE LA PRESENTE RESOLUCION.

EN LA SECRETARIA GENERAL SE ENCUENTRA A DISPOSICION EL

EXPEDIENTE DISGIPLINARIO. O
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