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RESOLUCION No. %>  DE 2007

For medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria adelantada a un
miembro comisionista de la Bolsa Nacional Agropacuaria S.A.

El Comile de Vigilancia de la Bolsa Macional Agropecuaria S.A., en ejercicio de las
facultades que le confiere el articulo 3°, literal &) del Decreto 2000 de 1991, la Ley 964 de
2005, los Estatutos v el Reglamento de Funcionamiento y Operacidn de la Bolsa Nacional

Agropecuaria S.A., teniendo en cuenta, ks siguientes:

|. ANTECEDENTES

INCUMPLIMIENTO — CESIONES DE DERECHO A LA ENTREGA

La Administracion de |la Bolsa Macional Agropecuaria S.A., mediante documento escritn,
informa al Comité de Vigilancia del incumplimiento en que incurrid |a firma Procampo S.A.,
de las operacionss de cesion del derecho a la entrega Nos. 3456634, 3496002 v,
3499470, calebradas en el mercado administrado por dicha entidad, al tenor de o
dispuesto por el articulo 81 del Reglamento de Funcionamients y Operacion del Mercado
Pablico de Valores.

En atencion a la informacion antes citada, mediante las Resoluciones 070, 071 y 072 de
2004, el Comité de Vigilancia abrid investigacidn por presuntas infracciones al
Reglamento de Funcionamiento v Operacidn de la Bolsa Nacional Agropecuaria S A. an
contra de |a firma comisionista PROCAMPO S.A,

La sociedad investigada presentd descargos en conlma de las Resoluciones mencicnadas
medianta escrito de fecha 10 de diciembre de 2004, radicado en oportunidad; de la misma
forma, &n desarrollo del procedimiento dispuesto en los articulos 134 v siguientes del
Reglamento de la Bolsa, €l Comité de Vigilancia cité a la firma investigada para que
asistiera a la audiencia consagrada en el reglamento en cita, la cual no concurrid a la
misma.

El Comité de Vigilancia, mediante Resolucion 138 de 2005, notificada el dia 27 de
diciembre del afio inmediatamente anterior, ordend la acumulacién de las investigaciones
disciplinarias abiartas mediante las Resolucionas 070, 071 y 072 de 2004, las cuales se
encontraban en |la misma etapa procesal. v versaban sobre hechos similares, motivo por
el cual el Comité, en desamollo de los principios de economia y celaridad procesal, lomd
la determinacion de acumular cada una de las acluacionas an una sola investigacion,
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QUEJA FORMULADA POR INVERCAPITAL S.A,

La socledad INVERCAPITAL S.A., radico el 5 de Moviembre de 2004, en la Bolsa
Macional Agropecuaria 5.A., Regional Cali, las comunicaciones sin numerg,
relacionadas con las Operaciones No. 3568169, 3541946, 3541945, 3568170 y
3568171, dirigidas al Jefe del Departamento de Operaciones de la Bolsa, mediante
las cuales solicitd el giro de los recursos corespondientes a la liquidacion de las
operaciones, a favor de INVERCAPITAL S.A., amumentando para ello qua, la firma
comisionisla PROCAMPO S.A. le comunico a la Cédmara de Compensacion de la
Bolsa Nacional Agropecuaria &l incumplimiento de las citadas operaciones.

En dichas comunicaciones se anexan las misivas suscrta por el sefior Helmer
Carvajal Monltes, en calidad de Comisionista Autorizado de |a sociedad PROCAMPO
S.A., por medio de las cuales se informa a la Camara de Compensacion de la Bolsa
Macional Agropacuaria S.A., el incumplimientc de las operaciones antes
mencionadas,

En respuesla a las comunicaciones mencionadas en el numeral primers de los
heches, la Vicepresidente - Secretaria General de |la Bolsa Nacional Agropecuaria,
mediante las misivas VSG-1382, 1383, 1384, 1385 y 1386 de fecha 9 de noviembre
de 2004, senald que, en los archivos de la entidad no figuraba operacidn alguna, en
la cual, hubiese participado la sociedad INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION en
condicidn de mandante comprador, vendedor, o invarsionista, razon por la cual en
atencion al principio de reserva bursatil, no fue posible suministrarle ningtn tipo de
informacion a dicha sociedad relacionada con los mandantes v el cumplimiento de
las operaciones celebradas en el escenano administrado por la BNA 5.4

Mediante la Resolucion MNo. 116 del 2005, el Comité de Vigilancia de la Bolsa
Macional Agropecuaria S.A. abrid investigacion disciplinaria en contra de la sociedad
PROCAMPO S.A., por la presunta comision de faltas disciplinarias descritaz en la
parte motiva de dicha resolucion, la cual fue notificada personalmente al
Representante Legal Suplente de la misma el 18 de noviembre de 2005.

Mediante las comunicaciones CW-107 de fecha 28 de abril de 2006 y CV-127 del 15
de mayo de 2006, el Comite de Vigilancia de la Bolsa Macional Agropecuara citd a
audiencia al Representante Legal de la sociedad comisionista PROCAMPO S.A para
los dias 11 y 19 de mayo de 2006, respectivamente, con el fin de que realizara anta
el citado organo de investigacion, una exposician sobre los aspectos que considerara
pertinentes en relacion con los hechos plasmados en la Resolucion No. 116
notificada el 18 de noviembre del afo inmediatamente anterior, a las cuales no
asistio, ni presentd excusa alguna al respecto.
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1.10 De conformidad con la preeba decretada, s citd como lestigo al doctor Mauricio
Mawvarro Garcia, en calidad de Gerente de |a sociedad INVERCAPITAL 5.A., quian
por razones de caractar laboral no pudo asistir.

Sin embargo, el citado sefald brevemente, a través del escrile de fecha 27 de
octubre de 2005, que obra en el proceso, los antecedentes de las negociaciones
que INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION yio sus inversionistas celebraron con
la firma comisionista PROCAMPO S.A., [a cual segdn o manifestado por el doctor
MNaranje Garcla: “f..) terming en una defraudacion millonaria por parte de asfos
tiltimos",

1.11 El Comité de Vigilancia, mediante Resolucion 037 de 2006 notificada personalmeanlte
el 29 de septiembre de 2006, ordend la acumulacion de las investigaciones
disciplinanas que se adelantan en contra de la firma comisionista PROCAMPO S.A.,
y que se encontraban en la misma etapa procesal.

En razdn de ko anterior, €l Comite en los términos del reglamento debe proceder a adoptar
una decisidn conjunta de conformidad con el procedimiento dispueasto en los estatutos vy la
ley.

Il. HECHOS OBJETO DE INVESTIGACION

Para el Comité de Vigilancia de la Bolsa Macional Agropecuaria 5.A., en forma unanime,
tal como se establecid en las Resoluciones de Apertura Mo, 070, 071 y 072 de 2004 v,
116 de 2005, la conducta desplegada por la sociedad comisionista PROCAMPO S.A.,
podria configurar el incumplimiento de las obligaciones previstas en el articulo 2° del
decreto 573 de 2002, y, articulos 11, 20 numerales 17, 4% y 5° v 58 del Reglamento de
Funcionamento y Operacidn de la Bolsa Nacional Agropecuana S.A. ko cual podria ser
constitutivo de falta disciplinaria al tenor de ko dispuesto en los numerales 5% y 9° del
articulo 130 ibidem.

lil.- CONSIDERACIONES

3.1 Competencia del Comité de Vigilancia

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 115 del Reglamente de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Pdblico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., el Comite de
Vigilancia es competente para conocar y decidir, sobre la conducta asumida por las firmas
comizionistas, miembros de la Bolsa Macional Agropacuaria 5.4,
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En desarrallo de dicha facultad el Comité de Vigilancia de la Bolsa Nav._:i::-ng1 Agropecuana
5.4, procede a pronunciarse sobre el casa objeto de la presante investigascibn,

3.2 Violacion al articulo once {11} de! Flaglameutn

El Comilé se pronuncia en relacin con el ¢argo formulado & la sochedad PRQFAHPD
§_A. por violacion del articulo 11 del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de_ la
Bolsa Nacional Agropecuaria, disposician que sefiala el marco del objeto social exclusiva
aplicable a los miembros comisionistas que acidan en €l escenano administrado por |a
BNA S.A. La citada nomma textualmente preve:

wARTICULO 171. - Podran ser Mismbros Comistonistas de ia Bolsa Nacional AgQropecuarnd
fas personas naturales o juridicas, gstas aittmas constituicas carn ol exclusive ohjsto social
de desarrollar el contratd comercial de comision ¥ corretaje en Bolsas de Productos
Agmpec:uan‘us."

E| citado articulo es la base de| objeto social exclusivo que debe onentar la actividad de
un comisionista de la Bolsa Macional Agropecuaria S.A., el cual se circunscribe a 1a
realizacién del contrato de comisién o de correlaje. En sonsonancia con los terminos del
Reglamento, &l comisionista no cuenta con {ituto habilitante para realizar actividades
diferentes a las aulorizadas &n desarmollo de su objeto social.

En relacion con este cargo, ancuentra el Comité que |a sociedad PROCAMPO 5.A., con
las negociaciones de cesion de derecho a la entréga que calebrd de manera privada con
la sociedad INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION, excedid ampliamente su objeto
social por cuanto efectud operacionas por fuera del marco reglamentarnio.

Como sustento de ello, s& ancuentra lo expuesto por Gerente de la sociedad
INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION mediants la comunicacion de fecha 27 de
oetubre de 2005, en los terminos qua se transcriben a continuacion:

“I..] Como garantia y fuente de pago de fos creditos a facha clarta solicitados por &f SEAOF
VILLALOBOS, en nombre propia y en nombre ¥ representacion de 1as sociedades vengadoras
ofrecid & o5 Inversionistas da INVERCAPITAL S5.A., adamds de la suscripcian de pagarés, Iz
casion de (os derechos ecandmicos o de cradito gue las sociededas que representabs &n
calidad de vendedoras tgnia on las citadas operacionas forward, bafo & argumento gue an
case de que no se pudiera pagar los créwitos a fever de o3 inversionistas en (as fechas cierlas
doterminadas, INVERCAF TAL 5.A. podra cantar el incumplimiento del pago del precia en 1as
upi-rat:r'ﬂne-s forward, y por tanto, la Camars de Compensacidn estana ohligada a responder.
I

[..J Una vez pntregados los docuntentos [...]. Jos inversionistas de esta altima, en Jos MEses
de marza y abril de 2004, procediersn 8 oforgar créditos a fecha cierta daterminada par un
yalor  aproximada ae L DCHOCIENTOS MILLONES DE PESOS MONEDA LEGAL
{£1.800.060.000 M.L.). saportados en Pagares, suscritos por las sociedades AGROVILLALGD
| TDoA. ANDINAGRC S.A y por & sedor RAMIRO JOSE VILLALOBOS GONZALEZ, coma
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persana natural y se enfregd como garantia ¥ fuante de pago en caso de incumplimianto en of
pago de los créditos a fecha cierta la cesion de fos derechos de pago o econdmicos de jos
conlratos forward que las sociedades AGROVILLALGD LTLDA, ANDINAGRO SA, y

{.J No ohstante fo anteror, mediante oficio FE0-358 del § de Octubve de ese misma a0,
dingide & INVERCARITAL S A, & Presidente de s BNA Doclor GUSTAVO BERNAL
VILLEGAS expresd que la cesion de jas operaciones forward Nes. | J ne exisfia en =
mercado ablarfe de la BNA, v que por tanto rno se frataba de ura aperacicn COMPEnsacts, pues
dichia cesidn no se habia efectuado o cantacds dentre de ja BNA, Asi mismo, el Doctor BERNAL
Nas informa que en cuanto & loe confratos de forwarg referanciados, *.., FUE CERTIEICADD
SU CUMPLIMIENTO EN CUANTO A ENTREGA Y PAGO POR LA FIRMWA COMISIONISTA
PROCAMPO 5.A., MIEMBRO COMISIONISTA DE ESTA BOLSA..."

(e fo anlerior se pueds deducir o sigulente:

En primar lugar. el sefior RAMIRO JOSE VILLALOBOS GONZALEZ, Gerenle de
AGROVILLALGOD LTDA y administrador de PROCAMPO S.A., y por tanto, versado en fa
materla, manifestd a INVERCAPITAL S.A, yo sus_Inversionistas gue la_cesién de los

rechos econdmicos de una ope. ho lenia gue ca 1]
efectuar dentro de la Bolsa Naclonal 4, para efectos de que pudiera operar ef
mecanismo de la Camara de Compensacidn”. Su brava v Negrilla fuera de texto.

Del conjunio de afirmaciones realizadas por el Gerante de la sociedad INVERCARITAL
BANCA DE INVERSION, antes transcritas, las cuales ro fueron rebatidas por los
reprasantante legales de la sociedad investigada, se evidencia |g violacion del objeto
social exclusivo de la sociedad PROCAMPO S.A. toda vez gue asesord v suministrd
deliberadaments informacién errénes e indebida 3 su cliente. haciéndolo incurrir por enda,
BN Un effar, que le ocasiond un perjuicio econdmico significativo, al celebrar supuestas
‘operacionas de cesidn de derecho a |a entrega” por fuera del marco reglamentario y legal
que rige a la sociedad PROCAMPO 5.A., como sociedad comisionists da Bolsa.

En tal sentido, ha sido clara |a posicién del Comité de Vigilancia de la Bolsa Macional
Agropecuaria S.A. al sefialar que el Reglamento de Funcionamiento y Operacidon autoriza
a las sociedades comisionistas a realizar operaciones tanto de comision como de
corretaje en bolsas de productos agropecuarios y a registrar dichas operacicnes en los
termincs establecidos en el reglamento, en concordancia con lo establecido en el articulo
29 del decreto 573 de 2002

En este punto, es preciso reiterar lo sefalado por este Comité en la Resolucién Mo, 081
proferida el 22 de julio de 2005, madiante la cual =& reselvie un recurso de reposicidn:

‘La docling ha establecido gque estas insttuciones se encuehlian  somelidas
praferenfemente al régimen particular previsto para ellas, y en defecto de narma imperativa
espocial, al régimen comin dispuesto ert g fey. Asi las cosss, a las sociedades
comsonistas &l contar con obyelo exclusive ¥ encantrarse sujelas a lo dispuesto en ios
reglamantos para la realizacion de sus operaciones. no jes os dabfe deferminar ni
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mitarpralar que clase de operaciones son susceplibles de ser realizadas por ellas, por
cuanls coma ya se expresd esta facultad solo Ia liene el regulador, Al respecto es oportune
resaltar io plasmado en &l remeral 11,1 del Capilile Segunda, Tiwle Quintfo de la Circular
Externa 007 de 1996, expedida por la Supeniniendencia Bancarla. “El verdadero alcance de
la exprasion “estalulos especiales” fambién lamados “estatutos excepcionales”, como se
ha dicho, se circunscriba & que of rdgimen de cads intermediarie constituye W pardgmetro
que frente & fa normativa general del codigo resuits ser evidenterents especial mas que
excepcional v, de aplicacidn preferenta .17

[...] En ese senlide, mo sdlo fa Cirowlar Bdsica juridics, sino la dociring  en matens do
reguiscion emanada por parfs de \a Superintendencia Bancana y de Ja Supanmfendendcia
de Valores, aplicable a cads uno de los infermediarios somefidos & sy dmbito de
mspeccion, vigifancia y control, ha side clara en establecer que esos intermedianios soio
pueden adelantar os negosios que 1a ley o of reglamento expresameante les rErmie, e
a5 orden 08 contralos celebwados por esas enfidades deben corrgsponger & las
aperaciones A ellas aulonzadas. so pena de configurarse g exfralimilacion &/ objefo social
y & marco reglamentanio y legal y en ese caso, ks confralos o acuerdos celebrados en
contravencitn & esas Normas quedan expuestos & la nulidad absolula, sin penuicio de las

sanciones instiiucionales y personales gue por jos mismos molivos puedan imponer jas
aufonidaces compalentas”

En ese orden de ideas. con la conducta desplegada por la sociedad comigionista se
contraviene la docirina de los Estalutos Especiales, pues se realizaron operaciones no
autorizadas en el marco del Reglamento.

Bajo ese enlendido, es menester para los miembros de éste Comité que, la actuacian de
las sociedades comisionistas es reglada, por lo tanto séle pueden hacer aguello gue les
esta pemmitido, en razén de su objeto social exclusivo v en consideracion a gque sus
actividades eslan enmarcadas dentro de un mercade publico, el cual debe ser protegido
en razon & los diferentes intereses tulelados, en especial la transparencia y seguridad del
mercada.

Es asi como, teniendo en cuenta los supuestos facticos anterormente enunciados,
anciantra &l Comite de Vigilancia que la conducta ejercida por la sociedad PROCAMPO
S.A. es violatoria del articulo 11 del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de |a
BMA, el cual regula el objele social exclusive dentrs del cual deben desarrollar sus
actividades los miembros comisionistas de ka BMNA,

Adicional a lo anterior, es de anofar gue, éste Comité de Vigilancia, mediante la
Resolucion Mo, (10 proferida el 27 de enero de 2006, resolvid suspender por el t&rming
de un (1) afo a la sociedad PROCAMPO 5 A. por encontrar probado el incumplimiento de
la misma, en uno de los raquisilos indispensables vy esenciales que deben acreditar las
sociedades comisionistas, miembros de la Bolsa Nacional Agropecuada S.A. relativo a la
dedicaciion exclusiva de su objeto social referente al desarollo del contrato comearcial de
comision ¥ coretaje en las Bolsas de Productos Agropecuarnios, lo cual de conformidad
con las pruebas obrantes en el comespondiente expediente, se presenta nuevaments
vulnerado.
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3.3 Violacion al numeral primera {19} del articulo 20 del Reglamento

La conducta desplegada por PROCAMPO S.A. a través de su representante legal es
violatoria de la exigencia establecida en el numeral 1° del articulo 20 del citado
Reglamento de la Bolsa Nacional Agropecuarnia 5.4, qua astableca:

"TARTICULD 20.- Ademas de bo dispuesio an & Codigo de Comercio respaclo de las abligacionas
da fos comerciantas, tocdos los Wembros de fa Bolza estdn abligados a;

1. Cumplir estrictameante fas obligaciones de cualguiar QEnano Que corfragan con la Balsa y
coft gilenes wtilizan sus mecanizmos de negociacian. [ 0"

Esta disposicion fue incumplida por la sociedad comisionista investigada, ya gue las
obligacicnes consignadas en las operacionas de "cesiones de derecho al pago”, suscrtas
privadamente con &l mandante INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION, no produjeron
los efectos perlinentaes, pretendidndose por parta del mismo que tales operacionas fuaran
compensadas por la Camara de Compensacidn de la BNA 5.A., ello cuando las
operaciones no fueron celebradas en el escenano plblico administrado por |la Bolsa
MNacional Agropecuaria S.A.

Bajo ese entendido, resulta pertinente senalar que, la operacidn de casion de derecho al
pago es una operacién regulada por el articulo 19 de la Resolucion No. 20 de 2000, el cual
madificd al articulo 10 de la Resolucidn Mo. 14 del 30 de mayo de 2000, profendas por la
Junta Direcliva de la Camara de Compensacion de la Bolsa Macional Agropectaria
{CCBNA), por ende es de anolar que, en la cllada norma s eslablece la posibilidad de
reglizar ventas del derecho al pago del precio o del derecho a la entrega de producto de
las negociacionas forward, siempre y cuando las garantias constituidas por el comisionista
vendedor sean suficientes y adecuadas a critario de la CCBNA para cubrir los riesgos
climaticos, naturales, sanitarios, de cumplimianta y financieros.

En este sentido, si bien la operacidn de cesidn de derecho al pago deviene de una
oparacion de compraventa anlicipada de cosecha, la misma es una operacion autonoma
en su ejecucion y cumplimiento, por la confianza y la segundad que debe revestir, al
vincular ahomo privado al mercado de la Bolsa Nacional Agropecuaria, por enda, es una
operacién auldnoma que no estd subordinada en su cumplimiento, al cumplimiento de |a
operacién forward.

Es por ello que, con la conducta de la sociedad investigada, al no cumplir con las
obligaciones dervadas de las negociaciones de cesion de derecho al pago vy al no
celebrar dichas operaciones en debida forma, observando para elle, la normatividad
vigante al respecto, conforme a lo que indican los hechos de esta resolucion, se entiende
violada la norma antes citada.
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En ese orden de ideas, todas las consideraciones anteriores evidencian el incumplimiento
de las obligaciones de la investigada, generando un claro perjuicio al inversionista
INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION, toda vez que al ser operaciones no celebradas
en el mercado abierto de la Bolsa Macional Agropecuaria S.A. se imposibilitd que las

mismas fuesen compensadas por la Cdmara de Compensacién de la Bolsa Nacional
Agropecuarna 3.4,

Adicional a ello, se evidencia un claro indicio en contra de la sociedad PROCAMPO S.A.,
la cual durante el transcurso de la investigacion adelantada no desvirtuo los presuntos
cargos imputados en la Resolucién de Apertura Mo, 116 de 2005, relacionada con esta

tlase de posibles operaciones celebradas fuara dal marco legal y reglamentario que rige a
los miembros de la Bolsa.

Ahora bign, rasulla oportuno sefialar que, la cesidn de dereche al page, conlleva una
serie de requisitos primordiales o esenciales, para la configuracion de sus efecios. Al
respecto, @s perinanta mancionar, ko expuesto por el doctor Fernando Hinestrosa, en su
obra "Tratado de las Obligaciones”, en relacidn con la cesidn de créditos: “La cesidn de
créditos 85 U Negocio jurdico. acto de autonomia privada, en virtud del cual ef acreedar, dispona
de s derecho, para transfenrlo & un tercero, quien Sarg &n adefante el dnico sujeta activo de fa
retacion, [ . [ La cesion as un insfrumento social v legal para la disposicidn de derechos subfelivas,
aca el de credifo, Mas especificameante es un confrato por af cual el acreedor cedente, gratufta o
retributivarmente, transfiere a I8 ofra parfe, ceslonario, of crédito, considerado como un bien
incorporal (arts, 653 y 761 c.c). Sus partes son ol acreedor cedente y ef tercero cesionario
{..0" Megrilla y Subraya fuera de texlo.

Entre los requisitos de eficacia se encuentran, de acuoerdo con lo dispuesto en el articulo
1959 del Codigo Civil, la solemnidad documental del contrato de cesidn v la entrega
formal del documento, los cuales son indispensables para &l tramite de formacion del
neqgocio juridico celebrado entre las partes (cedente y cesionario).

Articulo 1959, REQUISITOS DE EFICACIA. Articulo subrogado por el articule 33 de la
Ley 57 de 1887, "La cesidn do un credite, & cualguier Hiula que 52 haga, no tendrd efecto
enfre el cedante y &l cesionana sina en wirtud de (3 enfrega del titula, Peno 51 el crédile que
Sg ooda o consla en docuiments, la casion puads hacerse clorgandoss yro por 8l cedente
al cesionario, ¥ an asle caso fa hatificacian de que frata ef arficufo 7967 debe hecerse oon
axhibicion de dicho documernta”.

Adicional a o anterior, &5 requisito primordial para la eficacia de la cesion frente a
tercerns', que la misma sea oponible, siende, por ende, necesaro para ello, proceder a
surtir el tramite de la nofificacion del respectivo documento contentivo del contrato da
casitn, especialmente al deudor interesadao, quien es el encargado da realizar el pago
respectivol

! Tamans son todze (a8 parsaias que, S habiendd Sido pares s la soivsencion de cesidn, ni cansahabisnfes Hans
intarés an qua al cedarts saa ak screedor”, MAZEALUD e CHABAS. Legons, Obligations, Théore générale. cit, Mo
1269, p 1278 y 55

Pagina B da 16

Calle 11387 - 21 Tame A PEo 16 PEX: BIO2E20 Fm: G20265F

watw BNAEOMGE - Qoasafibng com.co
Bogotd TG, — Colamibia.



Holexs Mackonal Agropscusris &5,

CASO 187-254

Articulo 1960, OTRO REQUISITO DE EFICACIA. ‘La cesidn no produce efecto contra el
deudor i confra terceros. mientras no ha sido notificada por el caesionanio al deudor o
aceptada por asta”,

sobre el tema ha sostenido el doctor Hinestrosa Forero que: “La casion, eficaz infer partes
fcadanie p cesionario) desde @ celebracidan def confrato (arts. 1959 [33 Ley 57 de 1887 c.o), noes
oporible & fevceros, comenzando por & deudor coma primear inleresado en saber la mutacidn el

sufelo acliva para o validez oe su pago fart. 1639 ca) vy continuando con los acresdaras del
cedante ¥ del cesionano (ans. 2488 y 2487 ceo) mientres al deudor no tenga conocimignto
ficledigno de alfa farM. 1960 c.c). Es mas corslativamente, fampoco fos ferceras pusdan
pravalecerse de o cesion que no ha sido notificeda por & cesionario al deudor. [..] una wvarz
rofificads 18 cesidn, del modo que s2a, & partic de ese momento & deudor gueds vinculado &l
cesionario y he de entenderse con &, exclusivamente, s la cosidn es (ofal, o en fa parfe gue (e
corresponga, S fuase s0io wna fFacoian”

En ese sentido, se observa claramente gque al ratarse de la celebracion de supuestas
cesionas de derecho al pago de operaciones “forward” efectuadas en el mercado bursatil
de |la Bolsa Macional Agropecuaria S.A., las partes intervinientes en las mismas, deben
ser las sociedades comisionistas, miembros de la Bolsa y, no como se presenta en el
caso de las cesiones realizadas a INVERCAPITAL BANCA DE INVERSION {cesionario),
en &l cual s6lo actuaron, la sociedad PROAGRO LTDA, 5. EN C. 5. en calidad de cedente
y, ANDINAGRO 5.A, en condicion de deudor, siendo estos dltimos mandantes an la
operaciones forward sobre las cuales se realizaron las cesiones bajo estudio.

Consacuentes con lo anterior, s necasario indicar que la actividad bursatil desarrollada
por un comisionista de bolsa, ostenta el caracter de interés publico, de conformidad con lo
pravisto en la Constitucidn Politica Colombiana, razédn por la cual, la celebracién de las
operaciones de cesion de demcho al pago, deben calebrarse en el escenario bursatil de la
Bolsa Macional Agropecuaria S.A. v por ende, sujetarse a las normas imperativas y de
obligatorio cumplimiento.

Sobre el particular, ha sostenido la H. Corte Constitucional:

Fo0 &l gual qua siceda oon las entidades fnancraras, la acttvicad borsatl es de
infergs piblico (C.P. art. 335). [} Asl pues, & cardcler de inferés piblico de esa
achvidad 5o concrata an fa Nspeccidn v vigilancia de la Supermandencia de Valaras,
gquieh debe intervenic para mantenar & marcade bursall! debidamente orgamizads,
debe valar porgue Quienas paticipan an & desarolien su actividad en condiciones de
igualdad, ransparencia ¥ que no &2 ponga &N peﬂé'gm ni ze lesione el inferés pablica y
espacilicarmenta al intaras de fos inversores. [ J°

En ese sentido, @s claro para los miembros del Comité de Vigilancia de |la Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A. que, 1a autcnomia privada de las sociedades comisionistas de la Bolsa
Macional Agropecuaria S.A. se encuentra ampliamente limitada y sometida a la

? Covbe Conslitucikna, Senbancia 50 166 proferida el 17 de marmo de 19489, P, Cr. Alejandro Marinaz Cabalkam.
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intervencion del estado, dado el interés pablico de la actividad bursatil, y por ende, deba
astar sometida al Reglamanto de Funcionamiento y Operacion que los rige.

3.4 Violacion al numeral segundo (2°) del articulo 20 del Reglamento

De olra parte, |a conducta ejercida por la sociedad PROCAMPO S.A. es violatoria de las

exigencias contempladas en al numeral 2° del articule 20 del Reglamento mencionado
anienomente, el cual reza:

“ARTICULO 20- Ademas de lo dispuesto en & Cigigo de Comercio respecto de las abligaciones
de fos comerciantes, (ooes los Wembros de fa Bofsa esfén obligadas a;

]

2 Cumplir en su integrided los estatfos ¥ reglamemntos de la Belsa y jas
deferminacionss e sus drgancs de direccidn, administracian, operacion, contrel v
arbitral”.

Lo anterior, por cuanto, la sociedad investigada, al celebrar ésta clase de negociaciones, y
al actuar en calidad de miembro de la Bolsa Nacional Agropecuaria 5.A., s& encontraba
obligada a cumplir en su integridad los estatutos y reglamentos de dicha entidad, y por
enda, dabid celebrar las operaciones de cesion de derecho al pago, en al ascenario
bursatil, lo cual vulnerd, toda vez que, se encuenira demosirado dentro del respectivo
expediente que, |las negociacionas de cesion realizadas con INVERCARITAL BANCA DE
INVERSION, no fueron realizadas a través de los mecanismos y bajo los reglamentos y
estalutos de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

Para oz miembros de éste Comité de Vigilancia es absolutamente didfano sefalar que,
ura firma comisionista, al ser un profesional del mercado, debe actuar con la mayor
responsabilidad, diligencia y ética an el dasarmllo de sus actividades y en consecuencia.
debe mantenerse con apego a la reglamentacidon gue la disciplina v a las normas ractoras
da la actividad profesional desarmollada como comisionistas en bolsas de bienes y
productos agropecuarios, agroindusinales y de otros commeodities,

En este sentido, son reiteradas las aproximaciones y los lineamiantos que se han
petfilado en el ordenamiento juridico para hacer claridad no sblo a los niveles de
responsabilidad ¥y culpa gue le atafen a los profesiones, sing de la clara obligacion de
actuar con un espacial cuidado y fidelidad a las normas, de tal manera que, siempra se
ancuentren a una distancia mas que prudente de la delgada linea de la duda, es asi que,
sobre el paricular, la jurisprudencia se ha pronunciado de manera reiterada
reconociendo al profesional en campos determinados, en los que la mayoria de
personas no tienen un conocimiento especifico, una nueva serie de obligaciones
cuyo incumplimiento los hace responsables solo por el hecho de su especial
dominio del tema.
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E= asi como, la Corte Suprama de Juslicia, Sala de Casacion Civil, en sentencia del 5 de
marzo de 1940, sefald que:

"El gjercicio oe las profesionas liberalas, an la mayaria de los Cas0s 83 @ coNsecuancia oo
un acto jurfdico, feve anexa 6N SU ealzacion v g@cucion (8 respansabifidad  chvl  dal
profesional; de manera que las rejaciones juridicas entre ésfe p su cliente no astan
circunscritas Gnicaments a una acfuacion pasajers y fugaz, sino gue frascienden & fa orbita
mas amplia de \a responsabiidad.

Tratdndose de fa rasponsahiidad civit s bifurca, porgue el penuicio puede venir de un acto
contraciual. vislacion o incumplimianto del confrato, ey de las pares, o de un hacho
axfracartractysl, voluntano o ng, que penudique a larceros.

De modo, pues, que fa responsabiidad civil y por o tanto (8 profesional, pueds dervarse
del incumplimiento o vidlaclon de un canfrato, o consistir en un acto U omisidn que Sin
amanar de Angon paclo cavse peruicio 8 ofro. Esto e da nacimiento & la
responsabilided confractual reglamentada en & Codigpo Sl espacialmente an el ftuio 12
ol Mo do. p & las exfraconiractual o aguiiana a gue se refiare ef iitwlo 34 tambign de! libro
da. de dicha obra”

Como se observa, es evidente gue las conductas desplegadas por las sociedades
comisionistas, miembros de la Bolsa, v en este caso por la sociedad PROCAMPO S.A. en
el desamollo de sus relaciones con |os clientes y &l mercado, requiere de un mayor grado
de aspecialidad ¥ por lo l@nlo, sus conductas estan sujetas a un andlisis mucho mas
estricto de lo normal, en cuanto que las mismas, pueden ademas de generar perjuicios a
sus clientes, quienes establecen una ralacién de conflanza con el comisionista dada su
naluraleza de profesional en la maleria, causar un grave dafo al mercado, el cual se
edifica en los principios de transparencia, seguridad y honorabilidad, principios que se han
visto vulnerados.

2.5 Violacion al numeral quinto (5°) del articulo 20 del Reglamento

Manifiesta el investigado en su escrito de descargos, en ralacidn con los incumplimientos
de las operaciones de cesion de derecho a la entrega Mos. 3456634, 3496002 v 3499470,

gue; “Efectivarmente fa Firma Comisionista PROCAMPO 5.4, el dfa [.. ] del affo en curso debia
haber realizada \a recompre menciongda, pero por problemas fnancieros ese dla no fue fachibie,

(i

Al raspecto, los miembros de dste Comité consideran necesarnio aclarar que el numeral 5°
del articulo 20 del Reglameanto establece que sera obligacion de las firmas comisionistas,
cumplir los contratos que celebren con supecion a los terminos pactados, y en ese santido,
el espectro de cumplimiento &s mucho mas amplio.
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De acuerdo con lo contemplado en el articulo octave del Reglamente de Funcionamiento

y Qperacién de la Bolsa Nacional Agropecuaria, reglamentaraments el conlrato de
comision, se define ooma:

I...J uha aspecie de mandsto por ef cual 58 le encomianda a una persona denominads
Comisiorusta, que se dedica profesionalmente a eflo, la ejecucion de negocios en nombre
proped, par por cperta aiena, deblendo cumplic con | Staciones muiuas sin
fevelar al nomive de sy mandante, saiva cuands asi o solicife Js Bolsa en desarrolio de
sus regfamentos” Nagrilla fuara del texto original,

La anterior definicion es consecuente con la sefialada en el articulo 1287 del Cédigo de
Comercio, en donde se establece que aste contrato “es una especle de mandafo por &f cual
&8 encomEnds & Lna persona que 5e dedica profesionalmente a ello, la efecucidn de uno o varios
NEQOCInSE, en nombre propo ¥ por cuenta aiena”.

Por su parte, la Corte Suprema de .Justicia, Sala de Casacion Civil, en sentencia de fecha
8 de febrero de 2002, Magistrado Ponente doctor Jorge Santos Ballesteros, expediente
Mo, 6735, sostuvo que:

T.od @l mandato corderido a un camisionista, ] por defimcan ne as representaiivo
jart. 1287 C. de Co), y sobre asto ha dicho la Core que: “Cuando el mandalo no &s
feprasaniativo, af mandstario as, ante los lercercs con Quienes condrala, el Wuiar de jos
aarechas p ohiigacionas que se derven de los confratos que con effos calebra, [ ] (G.S
LX¥, pag. 358)"

En ese orden de ideas, la comision como contrato tipico tiene las siguientes
caracieristicas:

= El comisionista aclia en nombre propio v por cuenta del comitente, en ese sentido es
€l guien se compromete al cumplimiento de la operacitn, pues es parte en la misma y
s& obliga directamente en propio nombre y por cuenta de su comitente.

= E| comisionisla debe dedicarse profesionalmente a la actividad de comision, lo_gue
implica un especial grado de responsabilidad en el desarmollo de sus actividades, un
deber de diligencia gue impone acatar el Reglamento, cumplir los contratos celebrados
atendiendo sus términos y condiciones.

* Es un contrato consensual, para su pedeccionamiento es suficiente el mem acuerdo
de voluntades entre el comitente v el comisionista.

Es por allo qua, las normas raglamentarias en lo que al cumplimiento de las operacionas
se refiere, son claras en sefialar que al comisionista de bolsa no le serd admisible al
momento del cumplimiento la excepcion de falta de provision de fondos o la inexistencia
dal producto, documento o servicio negociado.

Ahora bien, en relacion con los incumplimientos en el pago de la recompra de |as
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operaciones de cesidn de derecho a la entrega Mos. 3456634, 3486902 vy 3499470,
resulta pertinente precisar que, de la revision de los documenios soporte de las
oparaciones objeto de investigacion, celebradas por la sociedad PROCAMPO S.A, se
evidencid &l cumplimiento tardio de la mismas, lo cual, se encuentra plenamante probado
y acreditado en el expediente, maxime cuando el representante legal de la sociedad bajo
estudio, afirmé en su escrito de descargos gque .. Efeclivamente fa Firma Comisionista
PROCAMPO 5.4, o dia .} debia haber realizade fa recomprs mencionads, pero por problemas
Nrancieros ese dia no fue factible”.

En asa senlido, as perlinanta sanalar que las obligaciones emanadas de la relacidn
contractual establecidas por el investigado, dada su naturaleza, se rigen por las nomas
del Cadigo de Comercic.

En ese orden, el articulo 822 de dicho estatuto, determina la aplicacidn de las normas
civiles a las obligaciones y negocios mercantiles, en los siguientes términos:

“Loz principios qua gabiernan fa formecian o los aoles v confralos v las abligacionas da
devecho civil, sus efectos, inferprafecion, modo de extinguirss, anularse o rescindirse,
seran apiivables & fas obligaciones v negocios juridicos mercantiles [ .17

Como consecuencia de o anterior, resulta aplicable plenamenta, el articule 1608 del
Cadigo Civil segdn el cual, "Ef Oeudor estd en mora. 1. Cuando pno ha cumplido la obligacidn
dentro del irmino estipilado {1 Subrava v nagrila fuara dal laxio original,

En ese sentido, rasulta claro qua la mora, an el desarrollo de las operaciones, per Se,
constituye un evidente incumplimiento, y por tanto una falta en las obligaciones a las
cuakes s encuentra sujeto el comisionista, en su calidad de miembro de la Bolsa, o como
o ha dicha la H. Corte Suprama de Justicia . ..] Sequn asta norma & deudor esters en mora
cuando ha sido reconvenics udickalimeante por ef acreedar, salve gue fa abligacion sea a ferming o

WM'LM cumpiida danfro da cierto lamming, puesto que en esle caso se aplica al

principic_dies interpeflat pro homine, o sea que se presume que (a8l gdeudor ha sido prevenido
desda o momento de fa calebracion del canfralo, que s na salisface =0 compromize dentra del
plazn estipuwads 5o hace responsable de los respachivos paljufc.ins:' " Subraya fuera de lexio,

Dadas las pruabas aportadas, dste Comité constata qua de las mismas no sa establaca
causal justa lendiente a evitar la declaratoria de incumplimiento de las obligaciones
asumida, toda vez que son clarms los deberes de las sociedades ocomisionistas,
astablacidos en los numerales 1 y § del articulo 20 del Reglaments de la BNA, segun los
cuales:

A 20. 1]
1} Cumplir estriciamenie las obligaciornes de coalguier genero que confraigan coan ia
Bolsa v can guienes oiiizan sus Mecamzsmos de negooiacian

1 Serdencia da sepkiembee 2 de 1652, Sala de Casackin Chel. Cere Suprema de Justicia. MUP. Héclor Gamaz Uria,
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£

5 Cumpir estrictamente los corbrafos que celsbren con swecidn a8 los términos
pactadas {7 Negrilla y subraya fuera de texto,

3.6 Violacion al numeral décimo (1 del Reglamento

Una vez esludiada y analizada la conducta asumida por la sociedad PROCAMPO S A
concluye este Comilé de Vigilancia que la invesligada no infringid la exigencia
establecida en el numeral décimo del articulo 20 del citado Reglamento de la Bolsa
Macional Agropecuaria 5.4., el cual establece: "Alender dentro de los (erminos establecidos,
g reguentirentos gue fas farmalan fa revsoria fscal, ef camite da vigifancia, ef organisma arbitva)
¥ la admimistracion de /a Bolsa, en lodos fos aspeclos relacionadds oon Sus NegoCiaciones
realizadas & través de fa Bolsa”, por cuanto no e encuentra pruaba alguna que acredite y

respalde la vulneracidn de la mencionada noma, con la conducta epercida por la
investigada.

3.7 Violacion al articulo 58 del Reglamento

Es claro pam este Comité que al conlanide de la nomma reglamentaria, articulo 58,
establace una responsabilidad especial para los miembros de la Bolsa Nacional
Agropecuaria, en el sentido, que del cumplimiento de las obligaciones acordadas por los
miembros, s&lo son responsables dichos miembros, en ese sentido la operacion bursatil
por ellos desarmollada debe sujetarse a los témines pactados y comunicados a la Bolsa
Nacional Agropecuaria, pues estan en juego los principios de transparencia y seguridad,
pilares ellos de los escenanos bursatiles.

Con base en las consideraciones anterores, y probada la violacidn de los articulos 11, 20
numerales 1, 2, 4, y 5, y 58 del Reglamento de Funcionamiento y Operacian del Mercado
Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria, procede el Comite de Vigilancia a evaluar la
sancion disciplinaria a imponer, teniendo en cuenta lo dispuesto en el articulo 1317 del
Reglamento, que establece las directrices y principios gque esta Comité debe seguir y
acatar en la imposicion de sanciones a las sociedades miembros de la Bolsa MNacional
Agropecuaria.

En lo referente a los antecedentes disciplinarios con que cuenta la sociedad PROCAMPO
5.A.. los mismos se encuentran plasm ados en las resoluciones Mos. 021 de 1998, 003 de

$ ARTICULD 131.- El Comité de Vigilancia impandra las sanciones disciplinarias, teniendo en
cuenta la gravedad, modalidades y circunstancias de la falta, los motives determinantes y los
antecedantes parsonales y profesionales del incul pado.
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1999; 005 de 2001 confirmada mediante la resolucion Mo, 016 de 2001 del Comité de
Vigilancia; kB resolucion Nos. 001 de 2004 confirmada por el Comite de Vigilancia
mediante la Rezolucidén Mo, 006 de 2004 v por la Junta Directiva a traves de la Resolucidn
MNo. 0089 de 2004. Asi como en las resoluciones Mo. 058 de 2004; 093, 130, 134 v 135 de
2005 v, 13 resolucion Na. 010 de 2006.

Ahora ben, el arliculn 128 del Reglamento sefala el tipo de sancionas que el drgano
disciplinario esta facultado para imponer:

"ARTICULO 128- El Comitle ge Vigilanois oe s Bolsa Maoional Agropecuaris, os
corfrmicEd con el prasante ragiarmenta, queds Boulfads para imponar, por las GiEs en
que incurran fos Miambros de iz misma, las siquienlas sancionss

a.) Reprension privads

b.) Amanesiacian poblica por ascrito.

C) Spspension o probibicion para gigroer su activided como Miembro de ja Bolse

[or un fermino no infarior a ool (8) dias, of suparior & un (1) afio.

d) Exclusidn o prohibicion defimitiva pare ajercer s sctividad an & Bolsa Nacional

Agropeciaria,

En ese orden de ideas, evaluada la conducta de la sociedad PROCAMPO S.A. v
considerando que durante el ranscurso de la investigacién adalantada no se desvirtuaron
las vinlaciones a las nomas mencionadas, encuentra el Comité que se configuran las
siguientes causalas de exclusion del miembro de bolsa, establecidas en el articulo 130 del
Feglamento:

CARTICULD 1.30.- Son cavsales de exclusidn o profibicidn definiiva para gfercsr ia actividad de
migmbrg de o Bolsa Nacional Agropecuana, fas sigufentes:

a9,

g Suministrar, defberadamente, dafos erdnens a fa Bolsa, a los demds Miembros
Coftsianistas o 8 tercarns, refacionadas oo 1as Nagociacionss an que intervengan”

La sociedad PROCAMPO S.A. se encuentra incursa en la causal de exclusion
contemplada en &l numeral 9° del articulo 130 del Reglamento de la Bolsa citada por
cuanto, encuentra ste Comilé gue a lo largo de la presente Resclucidn se ha establecido
ampliamente su ocurrencia, al efectuar operaciones por fuera del escenano gque
administra la BMA, v al suministrar deliberadamente informacidn erndnea a su cliente
INVERCAPITAL BANCA DE IMVERSION, ocasiondndole al mismo un  perjuicio
econdmico de gran magnitud.

Con fundamento en los anterores hechos v la vielacidn de los articulos 11, 20 numerales
1, 2, 4. v 5, v 58 del Raglamento de Funcionamiento v Operacidn del Mercado Publico de
la Bolsa Macional Agropecuara, lo cual, a su vez, es constitutiva de las fallas
disciplinarias contempladas en el Reglamento mencionado, los antecedentes del
investigado vy la gravedad de la conducta, ¢onsiderando la naturaleza de las cperaciones
realizadas fuera del marco del reglamento, el Comité da Vigilancia por unanimidad:
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IV.- RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Sancionar disciplinaramente al miembro comisionista de la Bolsa
Macional Agropecuaria PROCAMPO S.A., con la  exclusidn deflinitiva pamma ejercer la
actividad de miembro de la Bolsa Macional Agropecuarna, por la comisidn de las faltas
disciplinarias descritas en la parte mofiva de la presents Resoluckan,

ARTICULO SEGUNDO: Motificar a la sociedad, PROCAMPO S.A., el contenido de la
presenle  resolucién, de conformidad con o dispuesto en el Reglamento de
Funcionamienio y Oparacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria 5.4,

ARTICULO TERCERQ: Ordenar la publicacion de la presente decisian, por el témino de
un mas, an &l Boletin v en la cartelera del Salon de Rueda de la BNA en la ciudad de
Bogota, de acuerdo con lo prescrito en el articulo 132 del Reglameanto de Funcionamiento
y Operacion del Mercado Pablico de la Bolsa Macional Agropecuana S.A.

ARTICULC CUARTO: Contra la presente Resolucion proceden los recursos de reposician
ante al Comité de Vigilancia y el de apelacidn ante la Junta Directiva de la Bolsa, los
cuales podran interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de la
notificacién personal de la presente Resolucion o a partir de la desfijacion del edicto, si la
natificacion se hubiere surtido a través de esta medic.

Dada en Bogota, D.C., a log VEINTISIETE 27 . 4isg de| mes de SEPTTEMERE
de 2007 .

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

== '- ] M)M Lu;*ﬁ’f{
SERGID FAJARDO MALDONADO CARNEN NOHELIA CAMPO LAMILLA
Presidente Secretaria
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BNA=

Bcisa Macional Agropecuaria 5.8,

Cv-241

EDICTD

Mediante &l cual se notifica de la Resolucién Mo 055 de 2007 del Comité de Vigilancia de
la Bolsa Macional Agropecuaria 5.4, a la sociedad comisionista PROCAMPO 5.4,

RESUELVE

ARTICULDO FRIMERO: Sancionar disciplinariamenta al miembro comisionista de la Bolsa
Macional Agropecuaria PROCAMPO 5.A., con la exclusion definilive descrito en la parte
motiva de la presentz Resalucidn.

ARTICULO SEGUNDO: Motificar a la sociedad, PROCAMPO S.A., 2l conlenido de la
presente  resolucion, de conformidad con o dispuesto en el Reglamento  de
Funcionamiento y Operacian de la Balsa Macional Agropecuaria 5.4,

ARTICULC TERCERQ: Ordenar la publicacion de la presente decision, por el término de
un mes, en al Boletin v an la carlelera del Salon de Rueda de la BNA en la ciudad de
Bogota, de acuerdo con lo prescrito en el articulo 132 del Reglamente de Funcionamianto
y Operacion del Mercado Pablico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A.

ARTICULCO CUARTO: Cantra la prasente Resolucidn proceden los recursos da reposicion
ante el Comité de Vigilancia v el de apelacidn ante la Junta Directiva de la Bolsa, Ios
cuales podran interponerse dentro de los cince (5) dias habiles contados a partir de Ia
nolificacidn personal de la presente Resolucion ¢ a partir de la desfijacidn del edicta, sila
notificacion se hubiere surtido a través de este madio,

Se fija el presente edicto an Bogota D.C a los Veinlisiets (27) dias del mes de Noviembre
de Dos Mil Siete (2007).

[ Bpet ,?LJ: kAt |-_"_Li”__i
c OHELIA CAMPO LAMILLA
Secretaria Comite de Vigilancia
_&3,
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