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BMC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.
CAMARA DISCIPLINARIA

SALA DE DECISION No. 8 DE LA CAMARA DISCIPLINARIA DE LA
BMC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.

RESOLUCION No. 192
(31 DE AGOSTO DE 2012)

POR MEDIO DE LA CUAL SE DECIDE UNA INVESTIGACION DISCIPLINARIA

La Sala de Decision No. 8 de la Cadmara Disciplinaria de la BMC Bolsa Mercantil de
Colombia S.A., en ejercicio de las facultades que le confiere la Ley, los Estatutos y el
Reglamento de Funcionamiento y Operaciéon de la Bolsa, decide la investigacién
disciplinaria iniciada por el Area de Seguimiento, teniendo en cuenta, los siguientes:

I. ANTECEDENTES

El Jefe del Area de Seguimiento de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia, el dia 30 de
marzo 2012, radicé en la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria, en cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 2.4.3.7 del Libro Il del Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de la Bolsa, el pliego de cargos elevado contra la sociedad comisionista de
bolsa VALORAGRO S.A.

La Secretaria de la Cdmara Disciplinaria, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
2.3.2.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa y en desarrollo de
la metodologia establecida en el Reglamento Interno de la Cdmara Disciplinaria,
procedié a conformar la Sala de Decisidon No. 8 la cual es integrada por los doctores
Sergio Fajardo Maldonado y Luis Carlos Arango Sorzano. Habida cuenta del
impedimento tramitado por el Doctor Ernesto Martinez Vargas, la Sala Plena, designé
como miembro Ad-Hoc no independiente para conformar la Sala de Decisién No. 8, al
Dr. Justo Anibal Vasquez Duran, tal como consta en el acta 103 de la Sala Plena.

En sesidon No. 258 del 10 de abril de 2012, la Sala de Decision No. 8 encontré que se
cumplieron los requisitos establecidos en el Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de la Bolsa para la formulacién del pliego de cargos y por tanto, mediante
Resolucién 176 de 2012 admitié el pliego de cargos presentado por el Jefe del Area de
Seguimiento y ordend el correspondiente traslado.

La sociedad comisionista VALORAGRO S.A., mediante escrito del 8 de mayo de 2012,
dentro del término establecido para el efecto, presentd sus descargos institucionales,
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allegando pruebas al expediente y solicitando el decreto y prdactica de pruebas
adicionales. En sesién 263 del 11 de mayo de 2012, la Sala de Decisién No. 8 negé la
practica de algunas de las pruebas solicitadas y decreté la practica de pruebas de oficio
y de las demas pruebas solicitadas por la sociedad comisionista investigada, mediante
Resolucién No. 180 de 2012, las cuales, se encuentran incorporadas al expediente.

En sesién 267 del 04 de junio de 2012, fueron practicadas las pruebas testimoniales
decretadas y en sesiones 275 del 31 de julio de 2012 y 280 del 28 de agosto de 2012, la
Sala de Decisidon No. 8, estudié las pruebas practicadas y los demds documentos que
obran en el expediente, aprobando el presente fallo, por unanimidad.

Il. DE LA COMPETENCIA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 del Libro Il del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, la Cdmara Disciplinaria es competente para
conocer y decidir, sobre la conducta asumida por las sociedades comisionistas,
miembros de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

En desarrollo de dicha facultad la Sala de Decision No. 8 de la Cdmara Disciplinaria de
la Bolsa procede a pronunciarse sobre el caso objeto de la presente investigacion.

. DE LAS PRUEBAS QUE OBRAN EN EL EXPEDIENTE

La Sala de Decisién para efectos de la valoracidn de las conductas sobre las cuales se
admitieron cargos mediante Resolucion de Admision 176 de 2012, estudid las pruebas
obrantes en el expediente original remitido por el Area de Seguimiento en tres
cuadernos, asi: (i) cuaderno No. 1 desde el folio 1 al 312; (ii) cuaderno No. 2 desde el
folio del 1 al 88 y (iii) cuaderno No. 3 de pruebas del folio 1 al 378, asi como las
decretadas en la Resolucion de Pruebas.

La Sala de Decision, en la Resolucion mencionada, nego la practica de las siguientes
pruebas solicitadas por la investigada: (i) las pruebas documentales solicitadas
respecto de la operacién No. 9761781 por no encontrarse establecida la utilidad de las
mismas, toda vez que obra en el expediente suficiente acervo probatorio, para generar
la conviccidn del juez en relacidon con los hechos objeto de prueba, (ii) la prueba
testimonial solicitada respecto de las operaciones 9761781, 12389824 y 12653023,
referida a la declaracién del Coronel Wladislao Reinoso Marin, Director de la Cadena
de Suministros de la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares, por encontrar que la
misma no es Uutil para efectos de esclarecer los hechos objeto de investigacidon, toda
vez que obra en el expediente suficiente acervo probatorio para efectos de dar
claridad sobre los hechos objeto de investigacion, (iii) la prueba testimonial solicitada
respecto de la operacién No. 11487577, referida a la declaracion del doctor Luis
Eduardo Quintero, integrante de la Cdmara Arbitral de la Bolsa Mercantil de Colombia
S.A., por encontrar que la misma no cumple con la condicidon de pertinencia de la
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prueba. En efecto, el doctor Luis Eduardo Quintero actud en el marco de la Cdmara
Arbitral de la Bolsa como un amigable componedor y teniendo en cuenta, que la Sala
de Decisidon se encuentra investigando el incumplimiento de la operacién y no, del
acuerdo de arreglo directo que tiene lugar una vez ha acaecido dicho incumplimiento,
no se encuentra establecida la relacidn con el hecho materia de investigacion.

Sin embargo solicitd de oficio la practica de pruebas documentales las cuales obran a
folios 211 del Cuaderno. No. 4 y las demas pruebas testimoniales solicitadas por la
investigada asi como la audiencia del Representante Legal de VALORAGRO S.A. para
efectuar una ampliacién de los descargos, segun su solicitud.

De acuerdo con lo anterior fueron practicadas las siguientes audiencias en sesion 267
del 4 de junio de 2012: (i) Testimonio del doctor Ernesto Martinez Vargas,
Representante Legal de la sociedad comisionista Agrobursatil S.A., quien se pronuncid
sobre los hechos materia de investigaciéon, de los cuales tuvo conocimiento,
correspondientes al presunto incumplimiento de la operaciéon Forward MCP 9761781,
en la cual la sociedad comisionista Agrobursatil S.A. actué como sociedad comisionista
compradora, (ii) testimonio del Capitan Andrés Noval, Funcionario de la Oficina de
Normas Técnicas del Ministerio de Defensa, quien se pronuncié sobre los hechos
materia de investigacién, de los cuales tuvo conocimiento, correspondientes al
presunto incumplimiento de la operacién forward MCP No. 11487577, en la cual el
Ministerio de Defensa Nacional actué como mandante comprador, (iii) testimonio de
la doctora Diana Torres Muinoz, abogada de Distrihogar S.A., quien se pronuncié sobre
los hechos materia de investigacién, de los cuales tuvo conocimiento,
correspondientes al presunto incumplimiento de la operacidon forward MCP No.
11487577, en la cual Distrihogar S.A. actué como mandante vendedor, (iv) audiencia
de ampliacién de descargos, del doctor Félix Antonio Soto Amado representante legal
de la sociedad comisionista investigada.

La transcripcion y grabacion de las audiencias obran en el expediente a folios 173 a 209
del Cuaderno No. 4.

V. HECHOS

4.1.1.1. La sociedad comisionista VALORAGRO S.A. celebré6 en calidad de
comisionista vendedor las operaciones Nos. 9761781, 12389824, 12653023
con las condiciones que se muestran a continuacion:

TIpO. 3 No.. ; Fecha. ; Valor Producto Cantidad Fecha
Operacion | Operacion | celebracién entrega
Calzado de
FW MCP | 9761781 3-sep-09 $ 135,769,085 | calle material 3953 6-oct-09
sintético !
DISP MCP | 9761781 | 3-dic-10 | 11,940,000 |~70%Planco Entre el 9y 17
nacional en 6,000 de diciembre
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saco de 2010
Frijol
DISP MCP | 12653023 | 20-ene-11 $ 11,400,000 |cargamanto 3.000 31-ene-11
rojo !
. Juegos de
FW MCP | 11487577 | 19-jul-10 $5,793,581,173 cama 234,098 19-oct-10

4.1.1.2. lLas operaciones enunciadas fueron declaradas incumplidas por Ia
administracién de la Bolsa como se muestra a continuacién:

No.. , PSD Fecha
Operacion
9761781 665 03-Nov-09
12389824 004 04-Ene-11
12653023 129 01-Mar-11
628 30-Jul-10
11487577
109 18-Feb-11

V. SOLICITUD FORMAL DE EXPLICACIONES

El Area de Seguimiento solicité explicaciones formales, mediante comunicacién ASI-
279 del 21 de septiembre de 2011%, por el presunto incumplimiento de las operaciones
sobre fisicos identificadas con los nimeros 9761781, 12389824, 12653023 y 11487577
encontrando que con su conducta, la sociedad comisionista VALORAGRO S.A., pudo
haber vulnerado las disposiciones contenidas en los numerales 6, 8, 11 y 19 (literal h)
del articulo 29 del Decreto 1511 de 2006 (contenido en el articulo 2.11.1.8.1 del
Decreto 2555 de 2010) y en los numerales 1, 2, 6 y 7 del articulo 1.6.5.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, asi como los numerales 9, 11
y 13 del articulo 2.2.2.1 y los articulo 3.1.1.6., 3.6.1.5,, 4.2.1.10., 5.1.2.1., 5.1.3.2,,
5.1.3.4.,5.2.1.1,5.2.1.4. y5.2.2.2. del Reglamento. Asi mismo considerd que se podria
haber vulnerado el articulo 75 del Reglamento vigente hasta el 1° de noviembre de
2010.

La sociedad comisionista VALORAGRO S.A., mediante comunicacion VSA-2281/11 del
14 de octubre de 20112, dentro del término Reglamentario establecido para el efecto,
presentd sus explicaciones formales pronuncidandose sobre cada uno de los hechos
objeto de investigacion.

VI. EVALUACION DE LAS EXPLICACIONES POR PARTE DEL AREA DE
SEGUIMIENTO Y PLIEGO DE CARGOS

' Obraen el expediente a folios 282 a 299 del Cuaderno No. 1
’>Obra en el expediente en el cuaderno No.1 folios 306 a 312
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El Area de Seguimiento mediante ASI-328 del 30 de marzo de 2012 elevé el pliego de
cargos en contra de la sociedad comisionista VALORAGRO S.A., imputando el
incumplimiento de diferentes normas reglamentarias y legales.

Efectia consideraciones de caracter general referidas al cumplimiento oportuno de las
operaciones celebradas en la Bolsa, como presupuesto fundamental de este mercado y
las obligaciones de las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa cuando
participan como profesionales en este mercado y en virtud de un contrato de comisién
y posteriormente se refiere a cada una de las operaciones objeto de investigacién y
sefiala las normas que con su conducta entiende vulneradas.

VIl. DESCARGOS PRESENTADOS POR LA SOCIEDAD COMISIONISTA

La sociedad comisionista VALORAGRO S.A., presenta a la Sala de Decisién sus
Descargos, en el término reglamentario establecido para el efecto, junto con las
pruebas que pretende hacer valer en la presente actuacién.

Efectua, en primer lugar, observaciones generales respecto de la admisién del pliego
de cargos, cuestionando que dicha decision deba adoptarse a través de una Resolucién
por considerar que se trata de una decisién interna del érgano autorregulador. Asi
mismo sefiala que la Resolucién de Admision no se menciona el acto sobre el cual se
estad corriendo traslado y genera dudas respecto del érgano al cual deben dirigirse los
descargos.

Acto seguido se refiere al acdpite del pliego de cargos en donde se recomienda la
imposicién de una sancion considerando que constituye “un claro prejuzgamiento del
Organo Autorregulador”.

De otra parte considera que los cargos formulados no son presentados técnicamente y
sefiala: “El desarrollo normal que apreciamos debe surtirse del tramite disciplinario, lo integra,
una etapa investigativa preliminar, que debe desarrollar el drea de Seguimiento. Revisado lo
anterior, la misma Area de Sequimiento, debe establecer, para cada caso, si existe o no
elementos suficientes para formular cargos, y en ese evento, elabora el denominado pliego de
cargos, el cual debe ser examinado por la Sala de Decision correspondiente, para establecer si
los encuentra procedentes o no. Si se admite el pliego de cargos formulado, consecuentemente
ordena su traslado. No obstante, los cargos como tales no se estructuran técnicamente
hablando, y lejos de constituir un pliego de cargos, constituye un escrito interno (del érgano de
Autocontrol), que toma partido, recomendando multas, como si se tratara de una
recomendacion para la imposicion de multas. En ese orden, tales circunstancias violan el
derecho de defensa de los investigados”.

Posteriormente efectUa algunas consideraciones generales respecto de los negocios
efectuados en este escenario.
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Sefiala de una parte que: “resulta comun que las fichas técnicas de negociacion queden
disefiadas de manera imprecisa, confusa, dando lugar a interpretaciones indistintas,
divergentes, convirtiéndose en fuente de inconvenientes y de inequidades, que de manera
general se le cargan y cobran a las sociedades comisionistas. En muchos casos, estas fichas
técnicas no tienen en cuenta la realidad del pais, respecto de los productos y produccion a que
se refiere, de manera tal, que resultan imposible de cumplir en los términos dados. Las fichas
técnicas de negociacion deberian ser examinadas por la Bolsa, y por personas competentes,
conocedoras de cada tema, de manera previa a su publicacion”.

En la misma linea menciona que la Bolsa no cuenta con laboratorio técnico que
permita dirimir los conflictos de calidad que puedan surgir, y el trdmite para la
contratacién de laboratorios externos, no es transparente.

Menciona la sociedad comisionista investigada que: “La Bolsa, expuso y mantiene una
posicion juridica consistente en que es necesario declarar previamente el incumplimiento de
una operacion, para que las partes puedan concurrir a la denominada Camara Arbitral, con
el objeto de solucionar directamente cualquier divergencia que surja entre los mismos. Tal
situacion, se constituye en un elemento mds que contribuye a la generacion de inconvenientes
e inequidades en el diario discurrir de las operaciones de Bolsa”.

Se refiere posteriormente a las declaraciones de incumplimiento certificadas por la
administracion de la Bolsa, resaltando que de manera previa se debe tener certeza de
la existencia del incumplimiento, y no sdélo la manifestacidn de una de las partes.

De otra parte sefiala que: “(...) son no pocos los casos, en donde los comitentes vendedores y
compradores, llevan a cabo, de manera directa, acuerdos, independientemente de las
sociedades comisionistas, lo cual, debe trasladar la responsabilidad que inicialmente se le
atribuia a las sociedades comisionistas. Sin embargo, la Bolsa, incluido el Organo de
Autorregulacion, no han asumido una posicion consecuente con tales hechos, por lo menos, no
son de nuestro conocimiento. Ahora bien, este hecho no es sobreviniente. De manera previa a
la rueda de negociacion, la entidad estatal, normalmente comitente compradora, verifica que
el proveedor, esto es comitente vendedor, cumpla con los requisitos exigidos por la ficha
técnica de negociacion, y quien no cumpla tales requisitos, no puede hacer parte de la rueda de
negociacion, circunstancia que desnaturaliza una operacion de Bolsa, generando posibilidades
de direccionamiento de la operacion por la respectiva entidad aspecto que pone en entredicho
al mercado”.

Posteriormente se refiere a cada una de las operaciones objeto de investigacion. Los
argumentos esgrimidos por la sociedad comisionista investigada serdn analizados por
la Sala en las consideraciones especificas de cada conducta.

VIIl. CONSIDERACIONES DE LA SALA DE DECISION

8.1. De las observaciones generales efectuadas por VALORAGRO S.A.

Pagina 6 de 64
Exp. 057-2012
Sala de Decision No. 8
Sesion 280 del 28 de agosto de 2012



Calle 113 #7 — 21 Torre A Piso 15
Edificio Teleport Business Park

PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165
Bogota D.C.
www.bolsamercantil.com.co

8.1.1. Del proceso disciplinario: admisién del pliego de cargos y recomendacion de
la sancién.

El procedimiento disciplinario adelantado por el érgano autorregulador de la Bolsa se
encuentra regulado en el Libro Il del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la
Bolsa, el cual sefala cada uno de los pasos del procedimiento y las reglas aplicables, el
cual debe ser conocido por las sociedades comisionistas que participan en este
mercado.

Es asi como el articulo 2.4.4.1. del citado Reglamento, regula lo concerniente a la
admision del pliego de cargos en los siguientes términos:

Una vez remitido el pliego de cargos por el Jefe del Area de Seguimiento a la Cémara
Disciplinaria, el Secretario convocard a la sala de decision que conocerd del respectivo caso.

Una vez la misma sea conformada, esta decidird sobre la admision del pliego de cargos.

La sala de decision contard con término de ocho (8) dias habiles contados a partir de la
recepcion del pliego de cargos por el Secretario de la Cdmara Disciplinaria. Vencido el
término para admitir sin que hubiera pronunciamiento al respecto se entenderdn admitidos.

Asi mismo sefala el articulo 2.4.4.3. que “Admitido el pliego de cargos se correrd traslado
de este a los investigados por un término de diez (10) dias habiles, para que éstos hagan los
pronunciamientos que estimen pertinentes y los remitan directamente al Secretario de la
Cdmara Disciplinaria. En todo caso los investigados podrdn solicitar al Secretario de la Cdmara
la prérroga del anterior término antes del vencimiento del mismo, quien podrd concederla
hasta por un término de cinco (5) dias hdbiles mds. El pliego de cargos deberd estar
acompaiado de una relacion completa de las pruebas que se pretendan hacer valer contra el
investigado. Las pruebas y el expediente de la actuacion estardn a su completa disposicion
durante todas las etapas procesales”.

Por su parte, el Reglamento Interno de la Camara Disciplinaria sefiala en su articulo 3.1
lo siguiente:

Radicado el pliego de cargos en la Secretaria de la Cadmara Disciplinaria, la Secretaria
procederd a conformar la Sala de Decision conforme a lo previsto en el presente
Reglamento y convocard a los miembros de la respectiva Sala, para que dentro de los ocho
dias siguientes se pronuncie sobre su admision y en ese caso se proceda al traslado, o sobre
la devolucion del mismo, de acuerdo con los articulos 2.4.4.1, 2.4.4.2 y 2.4.4.3 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la BNA.

En la primera sesion de la Sala de Decision, se designard al Presidente de la Sala, y se
estudiard el cumplimiento de los requisitos del pliego de cargos. La decision de admision y
traslado se hard constar en una Resolucion que se notificard al investigado y se
comunicard al Jefe del Area de Seguimiento.
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Cuando la Sala considere que los hechos no se adecuan a las normas citadas como
infringidas o a los requisitos establecidos en el Reglamento para la formulacion de cargos,
ordenard a través de resolucion la reformulacion de cargos. La misma serd enviada al Jefe
del Area de Seguimiento. Dicha resolucién se limitard a hacer una descripcion de las
falencias formales y sustanciales del pliego de cargos tal como lo prevé el articulo 2.4.4.2
del Reglamento de Funcionamiento y Operacion y ordenar su reformulacion. (negrillas por
fuera del texto original)

Notese como se trata de un procedimiento totalmente regulado y que se siguié en el
presente proceso disciplinario tal y como lo sefalan las disposiciones anotadas. Es de
anotar que la Resoluciéon de Admisidn se notifica al investigado, basicamente para
contar con certeza del término de traslado del pliego de cargos y por ende, de la fecha
en la cual la sociedad comisionista debe presentar sus descargos. De esta manera
como puede apreciarse no se trata de una decision interna del érgano autorregulador
pues implica una actuacidon posterior del investigado, para efectos de ejercer su
derecho de defensa dando respuesta a los cargos elevados por el drea de seguimiento
y allegando o solicitando la practica de las pruebas que considere pertinentes,
conducentes vy Utiles.

Respecto de las dudas que considera la sociedad comisionista investigada se generan
sobre el acto sobre el cual se corre traslado y el érgano al cual deben ir dirigidos los
descargos, considera la Sala que los articulos citados que regulan el procedimiento son
claros, en cuanto se corre el traslado del pliego de cargos para que el investigado se
pronuncie sobre el mismo, ante la Sala de Decisidon correspondiente. De hecho, en la
misma Resolucidon de admisidn por ser la primera actuacion de la Sala, se informa el
nombre de los miembros que integran la Sala de Decisién quienes conoceran vy
estudiardn el pliego de cargos radicado en la Cdmara Disciplinaria.

Ahora bien, en cuanto a la recomendacién de la sancidn, se debe indicar que la misma
es un requisito reglamentario. En efecto, el articulo 2.4.3.7 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, en su inciso final sefiala “E/ pliego de cargos
deberd contener una sintesis de los hechos investigados, una evaluacion de las explicaciones
presentadas, un andlisis de las pruebas recaudadas hasta ese punto y la recomendacion a la
Cdmara Disciplinaria de la imposicién de una sancién”. De hecho, si no se cumpliera este
requisito, la Sala de Decisién que avoca conocimiento del caso, debe proceder a
devolver para que el pliego de cargos se subsane, tal como lo prevé el articulo 2.4.4.2
“Cuando la Sala de Decision considere que los hechos no se adecuan a las normas citadas como
infringidas o a los requisitos establecidos en el presente Reglamento para la formulacion del
pliego de cargos ordenard al Jefe del Area de Sequimiento la reformulacién de los cargos”.
(negrillas por fuera del texto original)

Asi las cosas, resulta claro que se trata no sélo de una funcién que le compete al Jefe
del Area de Seguimiento sino que es una obligacién para éste, la de recomendar la
imposicién de una sancion.
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Por otra parte es preciso aclarar que en ningun caso la posicién del Jefe del Area de
Seguimiento podria dar lugar a un prejuzgamiento ya que la funcién de juez se
encuentra Unicamente en cabeza de la Camara Disciplinaria. En efecto, el Area de
Seguimiento de la Bolsa ejerce la funcién de la autorregulacién conocida como
supervision, la cual consiste segun el articulo 2.1.1.3 del Reglamento “en la verificacion
del cumplimiento de las normas aplicables a sus miembros y a las personas vinculadas a éstos”.
De esta manera, este 6rgano puede, en el pliego de cargos que remita a la Camara
Disciplinaria, adoptar la posicion que considere adecuada sin que esto pueda
considerarse como una violacidn al debido proceso o a los principios de imparcialidad y
objetividad en la valoracién de las pruebas ya que serd el érgano disciplinario —Cdmara
Disciplinaria- quién efectlie de acuerdo a las reglas de la sana critica la valoracién de
las pruebas obrantes en el expediente y determinara la imposicion de una sancién en
caso de demostrarse la existencia de una conducta contraria a la reglamentacion
vigente sin causal que exima de responsabilidad.

Ahora bien, en cuanto a los cargos formulados debe sefalarse que contrario a lo
sefialado por la investigada, el drea de seguimiento en el manejo que da al pliego de
cargos, establece un acdpite de normas vulneradas en donde se refiere a las mismas y
se realiza un resumen del concepto de violacién.

Adicionalmente, el concepto de la violacidon y la exposicion de los motivos de las
mismas se encuentran desarrollados mas ampliamente en el acapite en donde se
evaluan las explicaciones presentadas, las pruebas obrantes en el expediente y las
circunstancias presentadas.

En efecto, en las consideraciones del area de seguimiento se analiza el incumplimiento
en la entrega de las operaciones, situacion que se encuentran expresamente
establecida en las normas y que su no cumplimiento conlleva a su vulneracién.

Asi, no se presenta una indebida formulacidn de cargos, y los mismos seran objeto de
analisis por parte de la Sala de Decisién quien tiene, la facultad de “imponer sanciones
por el incumplimiento de las normas aplicables para lo cual la Cdmara Disciplinaria valorard los
hechos, las conductas y las pruebas que le sean presentadas por el Jefe del Area de
Seguimiento con la finalidad de evaluar la existencia de una infraccion”. Asi mismo es la
Camara Disciplinaria y no el area de seguimiento quien determina la existencia o no de
responsabilidad disciplinaria por parte del investigado.

Se debe concluir que no se evidencia afectacion al derecho de defensa, pues no sélo se
siguid el procedimiento reglamentario estrictamente brindando todas las
oportunidades procesales para ejercer su derecho, sino que es claro que en sus
descargos, la investigada efectud una defensa extensa y clara, en donde se pronuncié
no sélo sobre los hechos y circunstancias particulares presentadas en cada una de las
operaciones bajo estudio, y adicionalmente amplid sus descargos de manera verbal. En
efecto, son claros los cargos en cuanto a incumplimiento en operaciones de fisicos por
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la no entrega del producto en las fechas pactadas, sin que sea posible argumentar
desconocimiento sobre la imputacidn.

8.1.2. De las fichas técnicas de negociacién y requisitos exigidos

Uno de los argumentos de defensa de la investigada, se refiere a la estructuracion de
las fichas técnicas y cdmo las mismas en ocasiones no quedan bien disefiadas.

Al respecto se debe aclarar que si bien es cierto que en el mercado de compras
publicas el comitente comprador y su comisionista son los responsables de estructurar,
revisar y validar la ficha técnica de negociacién, no es menos cierto que dentro las
responsabilidades que como profesional experto y prudente tenia la sociedad
comisionista VALORAGRO S.A. en su calidad de comisionista vendedor, se encontraba
la de estudiar y analizar las fichas técnicas para efectos de determinar la capacidad de
cumplimiento por parte de su cliente, en las condiciones de tiempo, modo y lugar en
que se pactaron esas operaciones. Asi, debe verificar que las condiciones establecidas
fueran congruentes y factibles de cumplir toda vez que el estudio juicioso de cada ficha
técnica es una labor de la sociedad comisionista.

Asi las cosas no puede ser eximente de responsabilidad el hecho que las fichas técnicas
establezcan condiciones de dificil cumplimiento, ya que era responsabilidad de la
sociedad comisionista el determinar la viabilidad de dichas negociaciones, en especial
para efectos de poder brindar una correcta asesoria a su cliente.

8.1.3. De la declaratoria de incumplimiento de la operacion.

En lo que se refiere a la certificacidon de incumplimiento que expide la Bolsa, se debe
aclarar que el Articulo 81 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa,
sefiala que “Cuando un miembro incumpliere los términos pactados en una negociacion, la
Bolsa Nacional Agropecuaria, a solicitud escrita de la parte afectada o de oficio, certificard su
incumplimiento y dard traslado inmediato al Organismo Arbitral para que, de acuerdo con la
Reglamentacion establecida, cita a las personas a conciliacion, sin perjuicio de la accion
disciplinaria a que hubiere lugar. {...)”. De ahi se deriva, que la Bolsa no debe efectuar un
analisis de la situacién presentada, sino que una vez tenga conocimiento de que no
han sido cumplidas las condiciones pactadas en la negociacién procedera a certificar el
incumplimiento.

Ahora bien, la Sala de Decisidén, para la determinacion de la responsabilidad
disciplinaria que le asiste a la sociedad comisionista si analiza cada una de las
circunstancias presentadas y la conducta desplegada por la sociedad comisionista en
cada caso concreto.
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En efecto, se debe sefialar que la declaratoria de incumplimiento emitida por la
administracion de la Bolsa, Unicamente representa una prueba dentro del proceso
disciplinario y asi mismo es valorada.

8.1.4. De los acuerdos efectuados de comuin acuerdo por los clientes.

Si bien, en cada una de las operaciones objeto de investigaciéon se analizard
detalladamente las circunstancias presentadas y los acuerdos realizados, debe
anotarse preliminarmente que de ninguna manera, como lo sefiala la investigada,
puede aceptarse que en este escenario de negociacién se efectien acuerdos de
manera directa entre los comitentes —que no son parte en la negociacién- haciendo
caso omiso de los procedimientos reglamentarios establecidos para el efecto.

No debe olvidarse de una parte que las sociedades comisionistas se obligan en virtud
de un contrato de comisién, actuando a nombre propio y por cuenta ajena, de esta
manera su obligacion va hasta el cumplimiento de la operacién en los términos
pactados, no siendo posible trasladar la responsabilidad a su mandante bajo ninguna
circunstancias, pues para efectos de la negociacién, no es parte.

Es asi, como frente a la Bolsa y para efectos disciplinarios, es el comisionista quien
debe cumplir con las obligaciones impuestas mediante los reglamentos y la
normatividad vigente, y su incumplimiento conlleva precisamente al reproche de
conducta que realiza el érgano autorregulador. En efecto, el eje primordial del
mercado de la Bolsa consiste en realizar una operacién a nombre propio pero por
cuenta de un tercero, lo cual implica, que la responsabilidad se radica en cabeza de la
sociedad comisionista miembro de la misma.

Por esto, resulta totalmente ajeno a este mercado el trasladar la responsabilidad a los
mandantes pues el punto diferenciador del mercado bursatil es la seguridad y el
cumplimiento, obligaciones ambas en cabeza de las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa. Es claro entonces para la Sala que si no se exigiera el
cumplimiento a los comisionistas, no podria existir el mercado bursatil de la Bolsa. Asi
las cosas, la obligacién del comisionista no se limita a Unicamente seguir instrucciones
sino a cumplir las obligaciones propias de la operacion celebrada.

De otra parte, se debe resaltar que en este mercado se encuentra limitada la
autonomia de la voluntad privada, y en tal sentido las partes no pueden efectuar
modificaciones por fuera de los términos reglamentarios.

Dicha situacién encuentra su fundamento en la naturaleza del mercado administrado
por la Bolsa y de las negociaciones que en él se realizan. En efecto nos encontramos
frente a un mercado regulado que involucra una actividad de interés publico.
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Asi las cosas, la modificacion de una operacién no es una situacidon que interese
Unicamente a las partes de la negociacién ya que la operacién se cerré en Bolsa bajo
unas condiciones que se dieron a conocer al mercado y es en esas condiciones que se
debe cumplir la operacién o en su defecto cumplir los requisitos reglamentarios para
su modificacion.

En efecto, no puede ser de recibo en este mercado las modificaciones efectuadas por
fuera de las disposiciones reglamentarias toda vez que dicha situaciéon podria ir en
contra de la transparencia del mercado toda vez que quienes ofertaron en la Rueda de
Negocios, lo hicieron de acuerdo con las condiciones establecidas en las fichas técnicas
que habian sido publicadas.

De esta manera no pueden ser validadas modificaciones que aun cuando se realizan
por mutuo acuerdo entre las partes y tal vez con la intencion de llevar la operacién a
los mejores términos posibles, podrian afectar intereses de los demas participantes del
mercado y por ende la transparencia del mismo.

8.2. Del incumplimiento en la entrega del producto en las operaciones de
disponible MCP No. 12389824 y 12653023.

8.2.1. Operacion No. 12389824: de la situacion presentada y argumentos de defensa
presentados por la sociedad comisionista VALORAGRO S.A.

Se encuentra probado en el expediente que la sociedad comisionista VALORAGRO S.A.
celebré en calidad de comisionista vendedor la operaciéon de disponible MCP No.
12389824 el 3 de diciembre de 2010, sobre 6000 kilos de arroz blanco nacional en
saco, por un valor total de negociacion de $11.940.000, con la sociedad comisionista
Agrored S.A. como comisionista comprador’. Las entregas del producto debian
efectuarse entre el 9 y el 17 de diciembre de 2010, de lunes a viernes de 8:00 a.m. a
12:00 m y de 2:00 p.m. a 4:00 p.m".

El mismo dia de celebracién de la operacion, VALORAGRO S.A. remite correo
electrénico en donde informa a su mandante de la operacion celebrada, detallando el
producto, la cantidad, precio, sitio de entrega y fechas de entrega.5 Asi mismo, el 14 de
diciembre de 2010 la sociedad comisionista recuerda las fechas de entrega de la
operacion a su mandante y solicita se remitan los soportes de entregas.

3 Comprobante de negociacidon (Cuaderno No. 1 folio 104) e Impresion del SIB (Cuaderno No. 1 folios
098 y 099).

* Ficha técnica de entregas: Anexo de compra mensual No. 001 al contrato de comisién 023/2010
Suscrito entre la ALFM y Agrored S.A. (24-nov-10) (Cuaderno No. 1 folios 081 al 090). Ficha técnica del
producto (Cuaderno No. 1 Folio 091). Ficha técnica de negociacién (Cuaderno No. 1 folios 092 a 097).

> Cuaderno No. 3 folio 180 y 181

® cuaderno No. 3 folio 178
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No obstante lo anterior, el 27 de diciembre de 2010 Agrored S.A. informa a la Bolsa
que no fue entregado el producto y por lo tanto solicitan se declare el
incumplimiento’. El incumplimiento es certificado por la administracién de la Bolsa
mediante comunicacion PSD-004 del 4 de enero de 2011 por el incumplimiento de la
operacidn, por entrega extemporanea®

Mediante comunicacién del 7 de enero de 2011, VALORAGRO S.A. responde a la
declaratoria de incumplimiento certificada por la Bolsa explicando que’:

“(...) la demora en la entrega del arroz se produjo por el fuerte invierno que azoto (sic) a
gran parte del pais, como lo registraron los siguientes comunicados (...)

A pesar de que la demora en la entrega del producto se debié a motivos de fuerza mayor
como fue la dificultad de acceso a las vias de transporte para llegar al sitio de entrega del
producto, mi mandante DIANA CORPORACION S.A., (...) acepté indemnizar con un 3% sobre
el producto el cual corresponde a 180 kilos, como ya se menciono (sic)”.

En efecto, el dia 4 de enero de 2011, el mandante vendedor informd a la Agencia
Logistica de las Fuerzas Militares que indemnizaran en un 3%, en producto que se
entregara al cierre de las operaciones de enero™.

Asi mismo, el dia 5 de enero de 2011 la ALFM solicita a su comisionista que se desista
del incumplimiento' y en consecuencia, este mismo dia Agrored S.A. remite
comunicacion a la BMC, en la que solicita se desista de la declaratoria de
incumplimiento: “dando alcance a la comunicacion CTA.AG.2010-5035 y de acuerdo a la
comunicacion No. 007 enviada por nuestro mandante Agencia Logistica, nos permitimos
solicitar que se desista del incumplimiento decretado debido a que el producto fue entregado
en la Regional Pacifico y se acordd que la operacion se indemniza en un 3% en producto”lz.
Obra adicionalmente en el expediente comunicacion de VALORAGRO S.A. dirigida a la
Bolsa el 30 de diciembre de 2010 remitiendo la Factura de venta con fecha del 23 de
diciembre de 2010 de DICORP S.A. por 6.000 kg, por valor de 11.940.000".

7 cuaderno No. 1 folio 108. En virtud de la solicitud efectuada por la comisionista compradora el 29 de
diciembre de 2010 el Departamento de Operaciones de la Bolsa solicita a VALORAGRO S.A que envie un
cuadro con el detalle de cantidad, fecha y lugar de entrega anexando los soportes de entrega y recibo
sefialando que debe entregar la informacidon antes del 30-dic-10 (Cuaderno No. 1 folio 103).
Posteriormente, el 4 de enero de 2011 Agrored S.A informa que el producto fue entregado fuera del
plazo establecido en la negociacidn (Cuaderno No. 1 folio 105).

® cuaderno No. 1 folios 109 y 110

® Cuaderno No. 1 folio 111 a 113

1% cuaderno No. 3 folio 182

' Cuaderno No. 3 folio 071

'2 cuaderno No. 3 folio 072

B Asi mismo hace parte del expediente un registro del “subsistema de informacion comercial” del la
ALFM del 28 de diciembre de 2010 en el Cuaderno No. 1 folio 106.
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De acuerdo con lo anterior se evidencia que el producto fue finalmente entregado en
el lugar pactado, con unos dias de retraso. De hecho, el Departamento de Convenios
informd que respecto de esta operacién no se llevé a cabo arreglo directo entre las
sociedades comisionistas™.

Lo anterior fue presentado por la sociedad comisionista investigada como argumento
de defensa, sefialando que el producto fue entregado en su totalidad y a satisfacciéon
del comitente comprador y explica: “Que como consecuencia del régimen de lluvias, entre
los dias 9 y 17 de diciembre de 2010, se presentaron inconvenientes de trdfico entre la
carretera Cali a Buenaventura, lugar de entrega del producto, circunstancia que constituyd un
hecho notorio; Que teniendo en cuenta lo anterior, y de manera previa a la declaratoria de
incumplimiento, las comitentes vendedora y compradora, Diana Corporacion S.A., Dicorp S.A., y
la Agencia Logistica de las Fuerzas Armadas, respectivamente, celebraron un acuerdo directo,
que les permitiera que la operacion tuviese un feliz término, como al que efectivamente se
llegd”.

Al respecto se debe sefialar que si bien el hecho notorio se ha definido como
aquél“cuya existencia puede invocarse sin necesidad de prueba alguna, por ser conocido
directamente por cualquiera que se halle en capacidad de observarlo”, el efecto procesal

gue los mismos producen es la exoneracion de la carga de la prueba.

De acuerdo con lo anterior, si bien es cierto que la situacién de invierno para la época
de los hechos podria catalogarse como un hecho notorio, no asi el cierre de una
carretera especifica dentro del territorio nacional ya que tal situacion no es de
conocimiento comun y en tal sentido, debe probarse su ocurrencia si se quiere que el
hecho alegado se tenga como constitutivo de fuerza mayor.

Ahora bien, frente a la situacién alegada por la sociedad comisionista como hecho
constitutivo de fuerza mayor senal6 el drea de seguimiento:

“(...) sin embargo, respecto de dicho argumento, vale la pena anotar que, no obstante que la
encartada no aporta con las explicaciones prueba alguna que permitiera evidenciar que en
efecto la via mencionada en el citado escrito se encontraba afectada de alguna manera por
el invierno que azotd al pais en el mes de diciembre de 2010, el Area de Seguimiento
consultd las pdginas de entidades calificadas en lo que se refiere a temas climdticos —
IDEAM- y estado de las carreteras nacionales —INVIAS- evidenciando, en primer lugar, en los
reportes denominados “Informe Técnico Diario”® elaborados por el Director General, el Jefe
Oficina de Prondstico y Alertas y el Coordinador de Alertas del Instituto de Hidrologia,
Meteorologia y Estudios Ambientales (IDEAM) que entre el 9 y el 17 de diciembre de 2010
(periodo establecido para realizar la entrega del producto negociado), solamente los dias 9,

' cuaderno No. 3 folio 038

> CORTE CONSTITUCIONAL DE COLOMBIA. Sentencia de Constitucionalidad C-145 de 2009. M.P. Nilson
Pinilla Pinilla.

' Consultar la pagina http://institucional.ideam.gov.co/jsp/index.isf y seguir la ruta: Servicios de
Informacion al Ciudadano — Servicios - Informes Técnicos - Informe Diario de Alertas.
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12 y 13 se destacaron por tener lluvias significativas, es decir, superiores a los 40 mm en el
Municipio de Buenaventura (sitio de entrega del producto negociado).

Por otro parte, el Departamento del Valle del Cauca los dias 9, 10 y 11 fue clasificado como
un sector de amenaza alta por deslizamientos y afectacion en las principales vias de acceso
y el periodo comprendido entre los dias 12 y 17 estuvo clasificado como de amenaza
moderada por las mismas razones. Ahora bien, en relacion con el estado de las carreteras
del Departamento del Valle del Cauca durante el mismo lapso de tiempo acordado para la
entrega de los 6.000 kilos de arroz, el Instituto Nacional de Vias (INVIAS) reporté en la
noticia titulada “Gobierno Nacional solicita apoyo a US ARMY” del 9 diciembre de 2010,
entre otros asuntos, que de 123 vias con pasos restringidos en todo el pais, 18
departamentos fueron perjudicados y entre los mds afectados con esta alerta se
encontraban: Risaralda con 13; Antioquia con 11; Caldas con 11; Santander 6; Valle del
Cauca con 5; Norte de Santander con 4 y Cundinamarca con 4 vias, sin que exista mencion
sobre inconvenientes en el acceso al Municipio de Buenaventura. Revisados los reportes de
los dias restantes no se encuentra novedad sobre el precitado Departamento, lo cual
permite inferir que de acuerdo con lo publicado en la pdgina de dicha entidad, no habria
existido inconveniente alguno que impidiera transitar por el sector, por lo menos, en las
carreteras que comunicaban con el Valle del Cauca.

No obstante lo anterior se debe anotar, que la sociedad comisionista investigada, en
comunicacion del 7 de enero de 2011, ya citada, en la cual se pronuncia frente al
incumplimiento certificado se refirié a los siguientes comunicados:*®

“(...) comunicado de prensa de radiosantafe.com adjunto, en el cual se evidencia que el la
fecha del 4 de diciembre el comandante de Policia de carreteras, Mayor Samuel Carrillo,
informoé que por estas fechas la carretera que comunica a Cali con el puerto de
Buenaventura estaba cerrada debido a 4 deslizamientos de tierra que impiden el paso
vehicular a la altura de los kildmetros 47, 52, 74y 77.

Boletin No. 282 de la Red Integral de Seguridad en el transporte RISTRA de INVIAS, del lunes
20 de diciembre en el cual mencionan que la via al mar entre Buenaventura y Buga se
encuentra restringido en los kildmetros 66, 78 y 60 + 200 como también paso a un carril en
los kilémetros 95, 66 y 104; como se podrd dar cuenta en este boletin los motivos son caida
de rocas y de tierras por lo cual se demuestra que esta situacion de fuerza mayor se debio al
gran invierno que desde hace unos meses viene viviendo todo el territorio nacional”.

Al consultar las noticias en los medios de comunicacion para la época de los hechos se
encuentra que el periddico El Espectador el 4 de diciembre de 2010 publicd lo
siguiente19:

“Cuatro derrumbes bloquean el paso en la via Cali - Buenaventura en los kildmetros 47,
52, 74 y 77 entre los sectores de Loboguerrero y Cisneros. Las autoridades advierten que la
lluvia impide la remocion de tierra y lodo que impide el paso desde hace varias horas.

Y Consultar la pagina http://invias.gov.co/ y seguir la ruta: Sala de Prensa - Noticias - 2010 - Diciembre.
'8 cuaderno No. 1 folio 111 a 113
19 http://www.elespectador.com/articulo-238764-derrumbes-bloquean-via-cali-buenaventura
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La informacion sobre las victimas es confusa, pues en un principio informaron que habia tres
muertos y dos desaparecidos, pero minutos mds tarde confirmaron que no habia ni muertos
ni heridos.

Sin embargo, al final la tarde de este sdbado Caracol Radio informd que los derrumbes
habrian sepultado cuatro carros particulares, entre ellos dos tractomulas, dejando una
mujer muerta, varios desaparecidos y tres heridos que ya fueron trasladados al hospital San
José del municipio de Restrepo”.

El periddico El Tiempo, por su parte, publicé en la misma fecha lo siguiente?:

“En varios puntos de la carretera han caido piedras, drboles y tierra. Inundaciones no dan
tregua.

El dltimo deslizamiento en la via entre Buenaventura y Buga se registrd este sdbado, poco
antes de las 2:00 de la tarde en el kilometro 77.

Bajo la tierra quedd el cuerpo de una mujer, al parecer vendedora ambulante, que se
movilizaba en una motocicleta, segtn informd el mayor Saul Carrillo, comandante de la
Policia de Carreteras en el Valle.

El derrumbe arrastré una tractomula que estaba parqueada sobre la via y fue su conductor
quien reportd acerca de la suerte de la mujer, cuyo cuerpo ya fue rescatado.

Por esa via, en la que diariamente circula un promedio de 1.500 vehiculos de carga
pesada, varios derrumbes mantienen interrumpido el trdfico.

El mayor Carrillo dijo que los puntos mds criticos son los kildmetros 47, donde hay
deslizamiento de tierra con caida de drboles, el 74 y el 77, donde anoche se removia tierra
para verificar si hubo otros personas afectadas.

Algunos tramos de la via han sido despejado parcialmente, pero se estima que solo hasta
este domingo se abrird el paso”.

La W radio también sefial6®*:

Cuatro derrumbes impiden el paso por la carretera que comunica a Cali con el Puerto de
Buenaventura, confirmé el comandante de la Policia de Carreteras, mayor Samuel Carrillo.

El oficial aseguré que hasta el momento no se confirma personas muertas por estos
deslizamientos de tierra, que se presentan en los kilometros 47, 52, 74 y 77 entre los
sectores de Loboguerrero y Cisneros. Previamente, los lugarefios dijeron que habia por lo
menos tres muertos.

2% http://www.eltiempo.com/colombia/cali/ARTICULO-WEB-NEW NOTA INTERIOR-8518820.html
21 . . . .

http://www.wradio.com.co/noticia/cuatro-derrumbes-bloquean-via-buga--
buenaventura/20101204/nota/1394376.aspx
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Las autoridades advierten que las lluvias, que aun persisten en la via Cali-Buenaventura,
estdn impidiendo la remocion de tierra y lodo que impide el paso.

(...)

Posteriormente, el dia 6 de diciembre de 2010, el periddico El Pais publicé la siguiente
noticia®:

“En la madrugada de este lunes se habilité un carril de la via que de Buenaventura conduce
a Buga y que permanecia cerrada desde el sdbado pasado debido a varios derrumbes que
cayeron sobre la carretera por causa de las fuertes lluvias que vienen azotando al pais.

La Policia de Carreteras confirmé que aunque lento, ya hay paso en la carretera Cabal
Pombo en cercanias del corregimiento de Cisneros.

A la altura del kildmetro 47, en el sector conocido como La Guinea se ocasiond un
desprendimiento de tierra, lodo y piedras debido a que el fuerte invierno que golpea la zona
paralizé el transporte vehicular entre Buenaventura y Loboguerrero desde las 2:00 de la
tarde de este sdbado, pero gracias al traslado de mdquinas de trabajo pesado llevadas
desde Dagua se pudo permitir que pasen vehiculos, entre tractomulas de transporte de
carga y particulares.

"Entre tanto en el otro sector, el kilometro 72, de la via que de Loboguerrero conduce a
Buga, en el sitio conocido como Tableros el paso es normal aunque con temores de nuevos
deslizamientos si persiste el invierno. "Alli perecié una persona", confirmd la Policia de
Carreteras, no precisando su identidad.

Mads de 1.500 tractomulas hacen largas filas en ambos sentidos de la via, concentrdndose
especialmente en los sectores de Loboguerrero, el mismo Cisneros, La Delfina, Los Tubos y
Bendiciones.

()

Notese cdmo si bien se encuentra probado que para el 4 de diciembre —dia siguiente a
la celebracién de la operacion- se presentaron deslizamientos de tierra que
bloguearon el paso por la carretera que comunica Cali con el Puerto de Buenaventura,
dicha situacion no se mantuvo durante todo el tiempo establecido para efectuar la
entrega, aunque continud con pasos restringidos. De esta manera, si bien la situacion
presentada podia dificultar el transporte del producto, no se constituye en una
situacion fuerza mayor que impidiera cumplir con la entrega en la fecha pactada, mas
aun si las mismas podian realizarse hasta el 17 de diciembre de 2010.

2http://www.eluniversal.com.co/cartagena/nacional/habilitada-la-v%C3%AD-buenaventura-buga
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En este sentido es claro que la previsibilidad en este mercado debe analizarse bajo la
Optica de la calidad del profesional del comisionista y en ese sentido determinar cudles
son las previsiones normales que en dicha calidad debe tener en consideracidn para
efectos de determinar las circunstancias que podrian afectar el cumplimiento de la
operacion en virtud de los productos negociados.

Ahora bien, sefiala la sociedad comisionista que: “Resulta preocupante la subjetividad con
que se manejan tales conceptos, y que conducen a pensar, que el Area de Sequimiento advierte
que este tipo de operaciones no se hagan? Se paralicen estas actividades? Estos productos, que
adquiere la Agencia Logistica se encuentran motivados por las necesidades del servicio de las
fuerzas armadas. No veo como negarse a prestar ese tipo de servicios, y simplemente
manifestarle a la Agencia Logistica que no es posible hacerlo. Las necesidades no dan espera, y
una negacion en ese sentido simplemente determina el retiro de la Agencia Logistica de la
Bolsa. Por tal posicion, llamamos la atencion sobre el manejo formalista que se le da a este tipo
de operaciones, alejadas de la realidad del pais”.

Al respecto se debe anotar que no considera la Sala de Decisidn, que en una
negociacion de fisicos podria ser previsible, de manera general, un inconveniente con
el transporte del producto, pues la jurisprudencia ha sido clara en afirmar que la fuerza
mayor debe analizarse en el caso concreto y frente al fendmeno presentado de forma
particular. En efecto el fendmeno de la imprevisibilidad en abstracto, conlleva a que
todo sea previsible y por tanto desnaturaliza como tal la figura de fuerza mayor. Asi, si
analizada la situacion presentada se evidencia que fue imprevisible e imposible de
resistir por parte de la sociedad comisionista, se tendrd como un eximente de
responsabilidad.

En el caso concreto es claro que el hecho alegado no se puede tener como causa del
incumplimiento en las fechas pactadas toda vez que como quedd anotado, la situacién
de la carretera permitia que se efectuara el transporte del producto.

De otra parte se refiere la sociedad comisionista investigada a los principios de
economia y celeridad, cuestionando si se justifica el desgaste del drgano
autorregulador y de la sociedad comisionista frente a una operacion de un valor total
de $11.940.000.00, con una comision de $47.760, en donde hubo entrega total del
producto y no se puso en riesgo al mercado.

Al respecto debe anotarse que, si bien en la graduacion de la sancién se tiene en
cuenta el mayor o menor dafio ocasionado asi como la potencialidad de puesta en
peligro de los bienes juridicamente tutelados, no es menos cierto que un
incumplimiento de las condiciones pactadas en este escenario de negociacion bursatil
afecta directamente una de las mdéximas de este mercado cual es precisamente el
cumplimiento estricto de las operaciones y de esta manera, como se puede deducir, se
afecta la seguridad del mercado al evidenciarse el no cumplimiento de las normas que
regulan el mismo.
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Por lo anterior, estas conductas revisten de materialidad y justifican la actuacién del
drgano autorregulador.

No obstante lo anterior, tal y como se anotd, se tendra en cuenta que el producto fue
finalmente entregado y que el mismo comitente comprador certificé estar conforme
con dicha entrega hasta el punto de solicitar que se revocara la certificacion de
cumplimiento, lo cual evidencia, que no hubo mayor dano a la contraparte. Asi mismo
se deben tener en cuenta las gestiones desplegadas por la sociedad comisionista, para
propender por dar cumplimiento a la operacién, informado y recordando a su
mandante sobre las condiciones pactadas, asi como las actuaciones desplegadas de
manera posterior al incumplimiento para efectos de mitigar el impacto del dafio que el
mismo causa.

8.2.2. Operacion disponible MCP No. 12653023: situacion presentada y argumentos
de defensa

Se encuentra probado en el expediente que la sociedad comisionista VALORAGRO S.A.
celebré en calidad de comisionista vendedor la operacién de disponible MCP No.
12653023, el 20 de enero de 2011, sobre 3000 kilos de frijol cargamanto rojo, por un
valor de negociacién de $11.400.000. Las entregas del producto debian efectuarse
entre el 24 al 31 de enero de 2011 en Florencia, regional amazonia®>.

El dia 2 de febrero de 2011 Agrored S.A. solicita analisis de laboratorio por lote, para la
operacién celebrada®®, y de acuerdo con el resultado del analisis del 7 de febrero de
2011, el frijol cargamanto rojo: “no cumple- Variedades de contraste”” . De acuerdo con lo
anterior, el dia 8 de febrero de 2011 el departamento de operaciones de la Bolsa
solicita sustituir el producto en los términos del Reglamento.

Sin embargo, el dia 16 de febrero de 2011 Agrored S.A. informa a la Bolsa que
“teniendo en cuenta que los resultados de la operacion No. 12653023 salieron como NO
CUMPLE, la firma comisionista vendedora procedié a hacer la reposicion de acuerdo a lo
establecido en el reglamento, sin embargo nuestro mandante Agencia Logistica informa que no
se encuentra conforme con la calidad del producto. De acuerdo a lo anterior estamos a la
espera de recibir de parte de la regional la muestra para proceder a solicitar el respectivo
andlisis de calidad”?®.

> Comprobante de negociacién e impresién del detalle de la operacion en el sistema de Informacion
Bursatil (Cuaderno No. 1 folio 258 y 265). Ficha técnica de negociacion (Cuaderno No. 1 folio 252 a 257).
Ficha técnica de entrega (Cuaderno No. 1 folio 237 a 250). Ficha técnica del producto (Cuaderno No. 1
folio 251).

?* cuaderno No. 1 folio 259

% cuaderno No. 1 folios 260 y 261

*® cuaderno No. 1 folio 262
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De acuerdo con lo anterior, se efectia un nuevo andlisis del producto y el dia 25 de
febrero de 2011 el departamento de Convenios Control Calidad de la Bolsa remite
nuevamente el resultado del analisis del frijol cargamanto rojo: “No cumple.- Grado” *’

Por lo anterior, el 1 de marzo de 2011 mediante comunicacion PSD-129, la
administracion de la Bolsa certifica el incumplimiento en calidad de la operacién®.
Siguiendo el procedimiento establecido frente al incumplimiento de la operacién, la CC
Mercantil mediante comunicacion del 3 de marzo de 2011, pregunta a Agrored S.A. si
requiere la actuacién de la Cadmara Arbitral o de la CC Mercantil, y solicita dar
respuesta antes del 7 de marzo de 2011.

Las partes acuden a la Cdmara Arbitral de la Bolsa y de acuerdo con acta de Arreglo
directo No. 11 del 8 de marzo de 2011, logran siguiente acuerdo®:

e [E| comitente vendedor reconocerd como indemnizacion el 3% del valor de a
negociacion en producto y que corresponde a 8 pacas o sea 100 kilos de frijol en las
condiciones de la negociacion referida en esta acta, el que serd entregado antes del 18
de marzo de 2011; con la entrega del producto se recogerd el rechazado que se
encuentra en Florencia.

e [os costos de la Bolsa y Cédmara, que suman $97.128 serdn girados a una cuenta a
nombre de la AGENCIA LOGISTICA DE LAS FUERZAS MILITARES, lo cual deberd
efectuarse antes del 18 de marzo de2011 y ser informado a la Direccion Cadena de
Suministros de la Agencia.

Se debe anotar que de acuerdo con lo sefialado en esta acta, el mandante comprador
debid salir a comprar el producto objeto de la negociacién, entregdndose por tanto
Unicamente el producto correspondiente a la indemnizacién.

Segun se encuentra acreditado en el expediente, dichos acuerdos fueron cumplidos
por parte de la punta vendedora. En efecto, obra en el expediente certificado de
cumplimiento de operaciones de la ALFM* en donde se sefiala que las operaciones
No. 9761781, 11487577 y 12653023 fueron cumplidas a satisfaccién por la firma
comisionista vendedora.

En sus descargos la sociedad comisionista investigada sefiala que se entregd el
producto en su totalidad y que la comitente compradora certificd el cumplimiento a
satisfaccion de la operacion asi como la diligencia y cuidado con la cual actud
VALORAGRO S.A. Destaca que “(...) para la época de la operacion, el pais fue sometido a un
intenso periodo de lluvias, que afecto el normal desarrollo de los cultivos de frijol, que incidio
directamente, tanto en sus niveles de produccion, como en la calidad del producto final; Que el

%7 cuaderno No. 1 folio 263 y 264. La comunicacién tiene constancia de recibo por parte de Valoragro
S.A. el 28 de febrero de 2011

%8 cuaderno No. 1 folios 270-272

*® cuaderno No. 1 folios 274 y 275

% cuaderno No. 3 folio 145. El certificado se expide el 21 de diciembre de 2011.

Pagina 20 de 64
Exp. 057-2012
Sala de Decision No. 8
Sesion 280 del 28 de agosto de 2012



Calle 113 #7 — 21 Torre A Piso 15
Edificio Teleport Business Park

PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165
Bogota D.C.
www.bolsamercantil.com.co

mercado no sufrio perjuicio alguno, ni estuvo en riesgo de serlo. La comitente compradora, que
requeria el producto para las necesidades del servicio alimentario de la tropa, fue abastecida
del producto sin trauma alguno”.

Al respecto se debe anotar que de acuerdo con lo que se encuentra acreditado en el
expediente, si bien se cumplido con lo acordado en el acta de arreglo directo, y se
entregd producto como indemnizacién; lo cierto es que por los inconvenientes de
calidad el comprador debidé salir a conseguir el producto por fuera del escenario
bursatil y por tanto, no es cierto que el mismo se haya entregado a satisfaccion.

En cuanto a los inconvenientes de calidad sefala: “Es de recordar, que ante el primer
reparo de calidad de la Agencia Logistica, dentro de la oportunidad para entregar y teniendo
en cuenta las dificultades para obtener frijol nacional de ese tipo, se le ofrecid frijol importado,
de la misma o mejor calidad, lo cual no acepto la Agencia, e insistié en la entrega de la misma
variedad, de produccion nacional. En ese orden, se buscé la mejor calidad del mercado
nacional, dado que nuestro comitente es especializado en frijol, procediéndose a su entrega. La
Agencia, a pesar de su reparo recibid el producto, lo consumid, y solicité la entrega adicional de
un 3%, a modo de indemnizacion”.

En efecto, la Sala de Decisién tiene en cuenta se intentd entregar el producto, sin
embargo lo cierto es que no logrd cumplir con las calidades exigidas, situacién que no
le puede ocurrir a quien se predica como profesional del mercado. En efecto, se debid
prever antes de la negociacidn si se podria cumplir de manera estricta con los términos
pactados en la negociacion.

No obstante lo anterior atenda la conducta las gestiones desplegadas por la sociedad
comisionista para efectos de propender por el cumplimiento de la operacidon y mitigar
el impacto del dafio que un incumplimiento causa, gestiones que fueron certificadas
por el mandante comprador. Lo anterior implica que se propendid por no causar dafio
a la contraparte, teniendo en cuenta que se pagd una indemnizacién por el
incumplimiento en la calidad del producto.

Sin embargo, es claro que se presentd un incumplimiento de las condiciones pactadas
para la entrega y como se ha anotado, si bien se trata de una operacion de montos
bajos, reviste de materialidad en cuanto en el escenario bursatil el cumplimiento
oportuno y estricto de la operaciones celebradas es un pilar fundamental en el cual se
cimienta la seguridad, honorabilidad y confiabilidad que deben caracterizar este
escenario de negociacion. Mas aun cuando el mandante comprador no pudo satisfacer
su necesidad en este escenario y debid salir a comprar el producto por fuera del
mismo.

8.2.3. De las normas vulneradas por VALORAGRO S.A. y concepto de la violacion.

El articulo 5.2.2.2. del Reglamento establece la obligacion para las sociedades
comisionista de cumplir las operaciones celebradas en este mercado en los siguientes
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términos: “Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn pagar el precio de
compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores,
derechos o contratos negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por cuenta
propia, de conformidad con el procedimiento establecido para tal efecto en el presente
Reglamento, en las Circulares e Instructivos. Para el efecto, no podrdn, en ningun caso, alegar
falta de provision. En desarrollo de la presente prevision las sociedades comisionistas miembros
de la Bolsa deberdn cumplir estrictamente las obligaciones que contraigan con la Bolsa, la
CRCBNA y con los demds agentes del mercado”, lo cual en el caso concreto no ocurrié ya
gue no se efectud la entrega del producto en las condiciones pactadas.

Ahora, El incumplimiento en la entrega del producto en las condiciones pactadas
corresponde a un incumplimiento final de la operacién, tal y como se encuentra
definido en el numeral 3.11.1 del Instructivo Operativo 09 de 2006 de la hoy CC
Mercantil. Ahora, el numeral 1 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de Funcionamiento
y Operacién establece como obligacién de los miembros de la Bolsa “Cumplir
estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes
utilizan sus mecanismos de negociacién”. En el caso en estudio, no se atendid con esta
disposicidn al incumplir con la obligacidn de entrega acorde a las condiciones pactadas
al momento de la celebracidn de la operacidn. Adicionalmente, entiende esta Sala que
con el incumplimiento final de la operacidn, desatiende lo previsto en el numeral 7° del
mismo articulo que prevé dentro del catalogo de las obligaciones de los miembros
“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. En
ningun caso serd admisible al momento del cumplimiento la excepcion de falta de provision de
fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio negociado” y el numeral 2 de
esta disposicion que determina que los miembros deberan “Cumplir permanentemente y
en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus
dreas u organos de direccion, administracion, operacion, supervision, disciplina y de solucién de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares,
instructivos operativos, acuerdos y laudos”.

En efecto, en el caso concreto, independientemente de las circunstancias atenuantes
de la responsabilidad disciplinaria que se hayan podido identificar en cada una de las
operaciones estudiadas, lo cierto es que no se entregd el producto pactado en la fecha
establecida para el efecto, sin que haya una causal que pueda eximir de
responsabilidad por dicha conducta.

Obsérvese cémo, celebrada la operacién en Bolsa, y acordados los términos de la
negociacion, éstos deben cumplirse de la forma como se pactaron. De la misma
manera y por los mismos motivos, la sociedad comisionista se encuentra vulnerando lo

' En igual sentido el numeral 6 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010 establece como
obligaciones de los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios: “6. Pagar el precio de
compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o contratos
negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por cuenta propia. Para el efecto, no podrdn, en
ningun caso, alegar falta de provision de los mismos.”
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establecido en los numerales 6 y 11 del articulo 29 del Decreto 1511 —hoy contenidos
en el articulo Articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010- que establecen:

“Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones {(...):

6. Pagar el precio de compra o hacer la entreqga de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por
cuenta propia. Para el efecto, no podrdn, en ningun caso, alegar falta de provision de los
mismos. (Resaltado fuera del texto original)

11.Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que
celebre por conducto de la bolsa respectiva”.

Lo anterior aclarando que tanto la entrega del producto como el pago del mismo, de
manera extemporanea, generan un incumplimiento. En efecto, las operaciones
celebradas en este escenario de negociacion deben cumplirse de manera estricta en
las condiciones de modo, tiempo y lugar pactadas, mds aun tratandose de obligaciones
a término que tienen fecha cierta para su cumplimiento.

En lo que se refiere al argumento esgrimido por la sociedad comisionista en relacion

Ahora bien, el numeral sefalado determina que las sociedades comisionistas deberan
“Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre
por conducto de la bolsa respectiva”, 1o cual en el caso concreto no ocurrid pues no
cumplié la investigada con la obligacion de entrega en las operaciones sobre las cuales
se encontrd mérito suficiente para sancionar; obligacién que sdlo en su cabeza recae
ya que se encontraba actuando en virtud de un contrato de comisién, a nombre
propio, por cuenta ajena.

Adicionalmente, debe anotarse que en el derecho sancionador, comparable al
procedimiento adelantado por este 6rgano disciplinario, lo que se reprocha es el
incumplimiento de unas normas de conducta que establecen drdenes y prohibiciones y
en esto radica la gran diferencia con el derecho penal y especificamente con el tipo
pena. Al respecto ha mencionado la doctrina: “ahora, como estos tipos no son auténomos,
tiene que recurrirse a estas leyes que tornan en infraccion el simple incumplimiento de una
orden o el quebrantamiento de una prohibicion. En ese contexto conceptual la norma legal
viene a constituir un pretipo que es el que predetermina, a su vez, el tipo de la infraccion. El
tipo infractor consistird por consiguiente, en la reproduccion de la orden y en la advertencia
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. . , . .. 32 .
que su inobservancia acarreard una infraccion 32 En el caso concreto, existe en las normas

aplicables a las sociedades comisionistas una obligacién que debe ser cumplida a
cabalidad, cual es el cumplimiento estricto de las operaciones que se celebren. Basta
probar su inobservancia para aplicar las consecuencias juridicas que se disponen de
manera reglamentaria.

En lo que se refiere a la vulneracién del numeral 6° del articulo 1.6.5.1 del Reglamento
de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, en concordancia con el numeral 8° del
articulo Articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010°%, que establece que serd
obligacion de los miembros de la Bolsa: “Conducir todos los negocios con lealtad, claridad,
diligencia, buena fe, precision y especial responsabilidad”, encuentra la Sala que en las
operaciones bajo investigacion sobre las que se encontro responsabilidad disciplinaria,
se presentaron imprecisiones que deben conllevar a un llamado de atencién y que
implican que se vulnere esta norma, sin que esto implique que la actuacién de la
sociedad comisionista haya sido negligente o desleal como parece entenderlo en sus
descargos.

En efecto, en el caso del incumplimiento en la entrega en la operacidn 7240482,
evidencid la Sala que aunque la sociedad comisionista solicité a su mandante la
confirmacién sobre la entrega del producto, lo cual demuestra seguimiento a la
operacion, lo cierto es que dicha solicitud de informacion no es suficiente para efectos
de que un profesional se asegure de haber cumplido de manera estricta la
negociacion. Asi mismo no es aceptable que la sociedad comisionista investigada que
debe actuar con la mayor diligencia y responsabilidad, espere un mes hasta que se
declare el incumplimiento para obtener una confirmaciéon de entrega sin que haya
comprobado previamente dicha situacion.

En efecto, el nivel de profesionalidad que se le exige al comisionista implica que debe
llevar sus negociaciones con la mayor claridad y precisién posibles. De esta manera, al
realizar una actividad dentro del mercado publico, es claro que deben actuar con la
diligencia propia de un profesional que actua en el mercado bursatil, toda vez que se
encuentra en juego la confianza y credibilidad depositada por el publico.

Por su parte en el incumplimiento relacionado con las operaciones No. 8957463 vy
8998695, se evidencid que el seguimiento al mandante no fue suficiente toda vez que
sélo en la fecha de entrega del producto, se entera la sociedad comisionista
investigada del inconveniente presentado con los empaques del producto, cuando el

32 OSSA ARBELAEZ, Jaime. Derecho Administrativo Sancionador. Una aproximacion dogmatica. Segunda
Edicidn. Legis 2009. Pag. 227

> Articulo 29. Obligaciones generales de los miembros. “8. Conducir todos los negocios con lealtad,
claridad, y precision, procurando la satisfaccion de los intereses de sequridad, honorabilidad y diligencia,
lo cual implica el sometimiento de su conducta a las diversas normas que reglamentan su actividad
profesional, ya provengan del Estado, de las mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y
prdcticas del comercio o del mercado publico de valores”.
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incumplimiento era inminente. De esta manera, si bien no se evidencia negligencia por
parte de la investigada, si debid efectuar un seguimiento mds estricto para efectos de
tener conocimiento de la situacion y evitar el incumplimiento de la operacién.

En el caso del incumplimiento de la operacién de disponible MCP No. 9875659, no
encuentra la Sala que se vulnere la disposicién bajo estudio, toda vez que la sociedad
comisionista informé debidamente a su mandante sobre las cantidades de producto a
entregar, situacion sobre la cual recayd la equivocacién. Asi si bien la responsabilidad
de cumplimiento recae sobre la sociedad comisionista, en el caso concreto no se
evidencia falta de precision, diligencia o claridad toda vez que la equivocaciéon
presentada frente a las cantidades que debian entregarse, no tiene que ver con un
inadecuado seguimiento por parte de la investigada o una indebida o falta de
informacién.

Para la operacién de disponible MCP No. 11575360, es claro que el incumplimiento en
la entrega del producto denota falta de precisién y claridad toda vez que ni siquiera
existe una justificacion razonable para dicho incumplimiento sino que simplemente no
se entrega el producto y se ofrece una indemnizacién a cambio. En efecto, si bien se
evidencido en el expediente las pruebas encaminadas a demostrar seguimiento y
monitoreo de la operacién asi como el suministro de informacion al mandante, lo
cierto es que no fue suficiente toda vez que la operacion no fue cumplida en los
términos pactados sin que exista causal alguna que exima de responsabilidad.

Por ultimo en el incumplimiento en la entrega del producto en la operacion forward
MCP No. 12036222, evidencio la Sala que se presentaron diferentes inconvenientes,
que demuestran en cierto modo, la inviabilidad del mandante vendedor para cumplir
las condiciones pactadas en la negociacién. Asi las cosas, si bien de los documentos
obrantes en el expediente investigada se evidencian gestiones previas desplegadas
para efectos de informar y conocer a su cliente, lo cierto es que no se alcanzd el
objetivo buscado toda vez que resulta palmario que el mandante no se encontraba
preparado para efectuar una operacién de estas magnitudes cumpliendo de manera
estricta y cabal las condiciones pactadas. Lo anterior era responsabilidad de la
sociedad comisionista, que se encontraba celebrando una operacién a nombre propio
y por cuenta ajena.

Ahora bien, tal y como se evidencia, la vulneracion del articulo citado no implica y no
puede implicar, la vulneracion de todos los deberes de conducta que en él se plasman.
En efecto en el caso concreto, no se evidencia una conducta desleal, negligente o de
mala fe sino que Unicamente se encuentra que faltd precision y claridad en el manejo
de las negociaciones.

Al respecto, se refiere la investigada al deber de conducir los negocios con claridad y
precision considerando que el mismo “impone la obligacién para los miembros de la BMC
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de abstenerse de suministrar informacion falsa, inexacta, engafiosa o incompleta con ocasion
del desarrollo de su objeto social”. La Sala no concuerda con la interpretacién de la
investigada. Lo anterior toda vez que de la norma en ningdn momento se desprende
que la misma se refiere Unicamente al suministro de informacidn sino por el contrario,
se refiere a la conduccién de los negocios que engloba todas las actividades que en
desarrollo de su objeto social desarrolla la sociedad comisionista. De esta manera la
claridad y precision deben predicarse no sélo en punto de la informaciéon suministrada
gue se equipara mas adecuadamente con el deber de asesoria, sino con la forma cémo
la sociedad comisionista lleva su negocio.

Asi las cosas por las consideraciones anotadas, encuentra la Sala que en efecto se
vulneraron normas legales y reglamentarias sin causal que exima de responsabilidad
disciplinaria, existiendo por tanto mérito suficiente para sancionar. La sancion a
imponer sera determinada en el acdpite de Graduacion de la sancidn.

8.3. Del incumplimiento de la operacion forward MCP No. 9761781
8.3.1. De la situacion presentada.

Se encuentra probado en el expediente que la sociedad comisionista VALORAGRO S.A.
celebro en calidad de comisionista vendedor la operacién forward MCP No. 9761781,
el 3 de septiembre de 2009, sobre el producto calzado de calle material sintético, por
una cantidad de 3.253 unidades y un valor total de negociacién de $135.769.08534. Se
pacté como fecha de entrega hasta el 6 de octubre de 2009 y de acuerdo con el anexo
de compra No. 001 al contrato de comisiéon 011/2009 suscrito entre la ALFM y
Agrobursatil S.A., las entregas debian efectuarse de lunes a viernes de 14:00 a 16:30
p.m., en Bogotd®. Sin embargo como se verd posteriormente, la entrega fue
prorrogada hasta el 20 de octubre de 2009.

Se debe anotar que de manera previa a la celebracién de la operacion, segin consta en
acta de Comité de riesgos No. 13 del 15 de agosto 2009 de la sociedad comisionista
VALORAGRO S.A,, se efectud la presentacion y analisis del nuevo cliente Cazados Atlas
Ltda. en Reorganizacion, analizando la situacion juridica de la sociedad, su informacion
financiera, experiencia comercial y los documentos de vinculacién. De acuerdo con lo
anterior se decide aceptarlo como cliente, y asignarle un cupo de $800 MM para venta
de calzado®.

El mismo dia de celebracidn de la operacién, la sociedad comisionista VALORAGRO
S.A., informa a su mandante sobre Ila negociacion realizada detallando las

i Comprobante de negociacidn, impresidn del detalle de la operacidn en el SIB. (Cuaderno No. 1 folios
013 a 015). Ficha técnica de producto (Cuaderno No. 3 folios 034 a 037).

% Cuaderno No. 1 folios 001 al 012

*® cuaderno No. 1 folios 037 a 041
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caracteristicas de la operacidn, tales como cantidad, precio, lugar y fecha de entrega37.
Asi mismo comunica al a CC Mercantil sobre la constitucién de la garantia basica®.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion del 7 de septiembre de 2009,
VALORAGRO S.A,, solicita a la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares —mandante
comprador- que conceda prérroga para la entrega del producto hasta el 23 de octubre
de 2009, explica las razones en los siguientes términos:*

“La materia prima (charol sintético) es importado, ya que no hay produccién nacional que
cumpla con los requisitos exigidos por la Norma Técnica Militar. Es de aclarar que esta
materia prima se importa del Japon y su ingreso al pais tarda como minimo 20 dias.

Por protocolo de laboratorio en la realizacion de las pruebas exigidas en la Norma Técnica
Militar para este tipo de calzado los tiempos minimos son de 10 dias habiles para la entrega
de los resultados de los andlisis de materia prima como del producto terminado, de acuerdo
a lo expresado por la certificadora CONPORTUARIO LTDA, quien expida el certificado de
conformidad, de acuerdo a las exigencia solicitadas por ustedes”.

El 10 de septiembre de 2009 la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares informa que
la solicitud de prérroga para la entrega del producto fue aprobada hasta el 20 de
octubre de 2009*. Dicha aprobacién es remitida a la Bolsa por los comisionistas
comprador y vendedor en la misma fecha®’.

El 11 de septiembre de 2009 se realiza una reunidn para: “definir el cronograma para el
proceso de evaluacion de la conformidad (fechas para toma de muestras y planes de muestreo
a aplicar) del lote compuesto por 3253 pares de zapatos calzado de calle en material sintético
para caballero con destino a la fuerza aérea colombina, fabricados por la empresa calzados
Atlas Ltda., de acuerdo al contrato interadministrativo No. 155-00-COFAC-JAL-2009” En esta
se define la metodologia para la toma de muestras, asi como el organismo certificador.
Adicionalmente se sefiala como fecha para toma de muestras de materia prima el 28
de septiembre de 2009; toma de muestras de producto terminado el 13 de octubre de

*” cuaderno No. 1 folio 044

% Cuaderno No. 1 folio 043

** Cuaderno No. 3 folio 190

“la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares remite oficio a Agrobursatil S.A. en el que se sefala “con
la presente me permito informar a los sefiores Agrobursdtil S.A. que de acuerdo a la solicitud de prorroga
para la fecha de entrega del item ‘calzado de calle en material sintético para caballero’ operaciéon No.
9761781, enviada por la firma comisionista Valoragro S.A. y oficio No. 835 ALDAL-ALGRL, ha sido
aprobada hasta el 20 de octubre de 2009”

** cuaderno No. 1 folios 047 y 048. El area de seguimiento en comunicacion del 22 de agosto de 2011
solicita al departamento de operaciones de la Bolsa aportar copia con sello de recibido de la
comunicacion donde las partes informan la modificacion (la solicitud de informacidon obra en el
Cuaderno No. 1 folio 277); En el auto de pruebas nuevamente solicita a Agrobursatil S.A., comisionista
comprador, que remita la comunicacion y se anexa al expediente (Cuaderno No. 3 folio 082).
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2009 e inspeccién de requisitos generales, empaque y rotulado el 16 de octubre de
2009*.

Adicionalmente, obra en el expediente correo electrénico del 15 de octubre de 2009,
en donde Agrobursatil S.A. solicita a su mandante las actas de comité de
normalizacion, frente a lo cual la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares informa las
fechas de toma de muestras pactadas y reales™.

El 16 de octubre de 2009, fecha en que se tenia previsto el empaque y rotulado de
acuerdo con el cronograma remitido, el mandante vendedor, Calzado Atlas, informa a
la sociedad comisionista investigada la imposibilidad de la entrega por causa de fuerza
mayor y solicitan un acuerdo con el comprador. Anexan la comunicacién del ingeniero
de Tres Eses Ltda., en la que seiiala que en relacién con la reparacién de la maquina
para colocar el ojete invisible “pese a que se ha trabajado en ella desde el 2 de octubre no
ha sido posible concluirla debido a la dificultad para adaptar el ojete al remachado del zapato”,
agrega que esperan entregarla en correcto funcionamiento el 20 de octubre de 2009*,

En la misma fecha VALORAGRO S.A. solicita a Agrobursatil S.A. reunién urgente previo
al vencimiento de la operacién para propiciar un arreglo directo;* sin embargo esta
comunicacion es recibida en la firma comisionista el 19 de octubre de 2009.
Adicionalmente solicita a la Bolsa una visita técnica de inspeccién para certificar las
condiciones de la méquina46.

El 19 de octubre de 2009 el Departamento de Convenios de la Bolsa responde que la
visita técnica solicitada no corresponde a sucesos imprevisibles e incontrolables y que
el problema del mandante se deriva de no contar con un plan de contingencia que de
manera temporal permita dar cumplimiento a la operacién”.

Este mismo dia, VALORAGRO S.A. informa a su mandante que debe dar cumplimiento
a las fechas y horas establecidas para las visitas de muestreo de materia prima y lote
terminado asi como a la entrega en las fechas establecidas*®. Por su parte, Agrobursatil
S.A. como comisionista comprador presenta al Departamento de Convenios de la
Bolsa, el informe remitido por el Capitan Andres Noval del Ministerio de Defensa,
respecto al incumplimiento del mandante vendedor en las muestras. Adicionalmente
informa que se convocd a una reunion para evaluar la situacién de entrega del
producto.

* Acta No. 021 de la oficina de normas técnicas 4rea de evaluacién de la conformidad logistica.
(Cuaderno No. 1 folios 016 a 019). Esta acta nuevamente la remite AGROBURSATIL por la solicitud del
area de seguimiento y obra a folio 080 del cuaderno No. 3

* cuaderno No. 3 folio 074

* Cuaderno No. 1 folios 020 al 022

* Cuaderno No. 1 folio 023

*¢ Ccuaderno No. 1 folio 024

*’ cuaderno No. 1 folio 026

*® cuaderno No. 1 folio 025
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El 20 de octubre de 2009 —fecha en que se debia efectuar la entrega de acuerdo con la
prérroga otorgada- Agrobursatil S.A. informa a VALORAGRO S.A. que no es viable la
solicitud de realizar la reunidn para revisar la entrega del producto, ya que se esta
convocando a un dia de la entrega del producto sobre un imprevisto que se presentd
el dia 2 de octubre de 2009*.

No obstante lo anterior, consta en el acta de arreglo directo del 21 de octubre de 2009
suscrita por las sociedades comisionistas partes en la negociacion, por instruccion de
los mandantes, que convienen en prorrogar el plazo de entrega y recibo del producto
de la operaciéon No. 9761781 hasta el 30 de octubre de 2009. Este acuerdo no se hace
a instancias de la Bolsa, sin embargo copia del acta se radica en la BMC.>®

Los dias 28 y 29 de octubre de 2009 se realiza visita técnica de seguimiento, en donde
se toman fotos de muestras y se efectdan las siguientes recomendaciones’: (i)
cambiar el rétulo del zapato, (ii) algunos estdan mal montados (iii) algunos ojetes no
estan bien remachados (iv) falta de tiempo en el momento del pegue.

El 28 de octubre de 2009 el mandante Calzado Atlas, solicita a la investigada
intermediar para que concedan una prorroga en la entrega hasta el 18 de noviembre
de 2009, con ocasidn de las observaciones de la visita. En efecto, argumenta >2 que
ARECOL informd que debe cambiar el rétulo del zapato porque puede causar molestia,
pero dicho cambio no estd contemplado en la norma NTMD 0093 A3. Asi, sefalan que
respetan el concepto pero no lo comparten. Por lo anterior deben hacer cambios en la
terminacion del producto, que implica mas tiempo, material y gastos. Adicionalmente
sefialan que deben eliminar la sobre plantilla que ya esta terminada, comprar el nuevo
recuiio con talonera textil y mandar a hacer la etiqueta. Ponen de presente que
pueden hacer entregas parciales, pero eso incrementa los costos. Por ultimo sefialan
que es su deseo es cumplir e indemnizar (con el 5% mas de producto).

Sin embargo, el 30 de octubre de 2009 la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares
informa a su comisionista que a la fecha no se ha dado cumplimiento al acta de arreglo
directo y por lo tanto solicita se declare el incumplimiento.”® Lo anterior lo informa
Agrobursatil S.A. a la BMC™. Esta, el 3 de noviembre de 2009 mediante comunicacidn
PSD-665, después de retomar todos los antecedentes de la operacidon, declara el
incumplimiento en la entrega total de la operacién®. Este mismo dia VALORAGRO S.A.

* cuaderno No. 1 folio 029

*® cuaderno No. 1 folios 030 y 031

>! cuaderno No. 1 folios 052 a 057

>2 Cuaderno No. 1 folios 058 a 060

>3 Cuaderno No. 1 folio 032

>* Cuaderno No. 1 folio 033

>> VALORAGRO S.A en comunicacién del 6 de noviembre de 2009 responde al incumplimiento decretado
por la Bolsa, informado las circunstancias facticas que rodean el caso.
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solicita citar a Cadmara Arbitral de la Bolsa por el incumplimiento de la operacion,
informando en todo caso que el deseo del mandante es cumplir con la entrega®.

Dicha reunidn se lleva a cabo a instancias del organismo arbitral de la Bolsa, y segun
consta en el acta de arreglo directo No. 016 del 9 de noviembre de 2009, se determina
que la fecha de entrega del producto serd el 17 de noviembre de 2009 con certificado
de conformidad original; la fecha para la toma de muestras sobre el 80% del producto
terminado serd el 12 de noviembre de 2009. Se acuerda una indemnizacién del 5% del
valor de la operacion que equivale a 162 pares que se entregaran el dia 27 de
noviembre de 2012’

Finalmente, se cumple con la entrega en las condiciones antes acordadas, ya que obra
en el expediente acta de recibo a satisfaccion del 19 de noviembre de 20098 y factura
con la misma fecha por valor de $157.492.139, por la entrega de 3.253 pares de

zapatos™".

Teniendo claridad sobre cada una de las situaciones presentadas en el desarrollo de la
operacion, pasard la Sala a analizar cada uno de los argumentos de defensa
presentados por la sociedad comisionista investigada asi como la conducta desplegada
de cara a la normatividad aplicable.

8.3.2. Argumentos de defensa y normas vulneradas con la conducta de VALORAGRO
S.A.

De la traza de la operacién, se encuentra probado que no se efectué la entrega del
producto en los términos pactados en la negociacion, sino por el contrario un mes
después de la fecha estipulada. Lo anterior implica la vulneracién de las disposiciones
contenidas en el numeral 6 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010 vy el
articulo 5.2.2.2. del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa que
obligan a la cumplir las operaciones en las condiciones pactadas, lo cual en el caso
concreto no ocurrio.

Dicho incumplimiento conlleva a la vulneracién de los deberes generales de las
sociedades comisionistas de dar cumplimiento a todas las obligaciones que contraigan
en este escenario tal y como se encuentra establecido en los numerales 8 y 11 del
articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010%° y en los numerales 1, 2 y 7 del articulo

>® cuaderno No. 1 folio 034

>’ cuaderno No 1 folios 076 a 079

>® cuaderno No. 3 folios 187 a 189

*® Cuaderno No. 3 folio 184

% Articulo 2.11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas de bienes y
productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 8. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, y precision, procurando la satisfaccion
de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, lo cual implica el sometimiento de su conducta
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1.6.5.1. del Libro | del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa
Mercantil de Colombia®®. Asi como su deber de cumplir con las normas que regulan
este mercado segun lo dispone el articulo 5.2.1.1. del Reglamento®.

Ahora bien, en lo que se refiere al argumento del drea de seguimiento, segun el cual, la
sociedad comisionista VALORAGRO S.A. conocia de manera previa a la celebraciéon de
la operacion las condiciones y calidades del producto a negociar, menciona la
investigada en sus descargos que: “Como se trata de un producto especial y de manejo
restrictivo, y solo para las fuerzas armadas de Colombia, resulta apenas natural, que de
manera previa a la rueda en donde se concrete la operacion, y adquiera en la misma la calidad
de vendedor, no es posible comprar la correspondiente materia prima, por cuanto, sino no
adquiero la calidad de vendedor, que hago con el producto? Como es un producto para el uso
de los integrantes de las fuerzas armadas, no podria vendérselo a terceros, ni puedo
mantenerlo almacenado, por obvias razones”.

Al respecto debe anotar la Sala que si bien es cierto la primera de las modificaciones
efectuadas, que tiene como causa precisamente el hecho de que el producto debia ser
importado por sus calidades especificas, se efectud de acuerdo con el Reglamento y en
ese sentido era valida, no es menos cierto que le asiste razon al drea de seguimiento
en cuanto las sociedades comisionistas “conocen con suficiente antelaciéon y estdn
debidamente enteradas de las condiciones y/o caracteristicas de los productos demandados
por la entidades publicas (...)”".

En efecto, no es aceptable que cinco dias después de celebrada la operacién, se
argumente que no es posible entregar en las fechas pactadas toda vez que la materia
prima debia importarse, pues dicha situacion debid preverse para participar en la
operacion, ya que era conocida por la punta vendedora de manera previa a cerrar el

a las diversas normas que reglamentan su actividad profesional, ya provengan del Estado, de las mismas
bolsas o constituyan parte de los sanos usos y prdcticas del comercio o del mercado publico de valores.
(...) 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por
conducto de la bolsa respectiva.

*! Articulo 1.6.5.1.- Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de la
Bolsa las siguientes: (...) 1. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negociacion, 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u érganos de
direccion, administracion, operacion, supervision, disciplina y de solucion de conflictos, sin que sirva de
excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
laudos. (...) 7. 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. En ningtn
caso serd admisible al momento del cumplimiento la excepcion de falta de provision de fondos o la
inexistencia del producto, documento o servicio negociado.

*2 Articulo 5.2.1.1. Cumplimiento de las normas. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y
las personas naturales vinculadas a éstas deberdn obrar en todo momento de buena fe, con lealtad y
como expertos prudentes y diligentes. Asi mismo, deberdn asegurar que las obligaciones impuestas a
éstas, por las normas legales, el reglamento de funcionamiento y operacion de la Bolsa y el reglamento
de la CRCBNA sean observadas, acatadas y cumplidas en todo momento.
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negocio en la Rueda. Es de aclarar que de ninguna manera se esta exigiendo que se
cuente con la materia prima antes de ser adjudicatario de la operacidn como lo sefala
la investigada sino que, se determinen de manera real las posibilidades de
cumplimiento en las condiciones pactadas teniendo en cuenta todas las circunstancias
gue rodean la negociacién, como lo era en el caso concreto, el tiempo necesario para
cumplir con la importacion del producto.

Asi las cosas, si bien la modificacidn se efectia dentro de los términos reglamentarios,
se debe dejar claro que no es transparente efectuar negociaciones sin tener en cuenta
las reales capacidades cumplimiento en las condiciones que se fueron conocidas por el
mercado y con las cuales se cerrd la negociacion, para de manera posterior modificar
dichas condiciones.

Ahora bien, sefiala la sociedad comisionista investigada que no fue esta la causa de Ia
prérroga acordada entre las partes y a continuacién explica que el mandante
comprador, solicitd en visita realizada al comitente vendedor, el cambio de rétulo de
los zapatos, solicitud que acepté el vendedor aunque tal requerimiento no se
encontraba acorde con la norma técnica. Sobre el particular menciona: “(...) cuando
estas exigencias se dan en casos como el que nos ocupa, y que son aceptadas, ademds de que a
la comitente vendedora le exigen la entrega de un mayor numero de producto (zapatos),
adicionalmente debe proceder a las modificaciones exigidas al producto, con lo costos
economicos que ello implica. Como si lo anterior fuese poco, y dado que la materia prima para
la confeccion de los zapatos debe ser importada, y no se tiene disponibilidad del producto,
porque no se puede, se requiere de un razonable tiempo adicional, que a pesar de que las
comitentes vendedora y compradora, estén de acuerdo, formalmente la operacion se
encontraria por fuera de términos, para lo cual el Area de Seguimiento pretender que se le
imponga sancion a la sociedad comisionista vendedora, convirtiéndose todo esto en un mundo
Kafkiano”.

Al respecto, si bien es cierto que no fue la necesidad de importar el producto la causa
de la segunda prorroga efectuada —la cual ya no cumplia los términos reglamentarios-
no es menos cierto que tampoco lo fue el requerimiento efectuado por la entidad
estatal. De acuerdo con la traza de la operacion, la segunda prérroga se efectua por el
dafio de la maquina para colocar el ojete invisible, situacion sobre la cual, tal y como lo
sefialé el Departamento de Convenios de la Bolsa, se debia tener un plan de
contingencia.

De esta manera, desde este momento ya se encontraba incumpliendo los términos
pactados en la negociacidn y mas alld de los posteriores requerimientos efectuados, lo
cierto es, que no se efectud la entrega el dia 20 de octubre de 2009, fecha en la cual
debia efectuarse.

Al respecto la investigada se refiere a la experiencia de su mandante y las exigencias
efectuadas por el comprador, que conllevaron al retraso en la entrega y afirma que
“nos encontramos ante un acuerdo directo, establecido entre las comitentes vendedora y
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compradora, circunstancia la cual, libera de responsabilidad a la comisionista vendedora. No
obstante, en todo momento estuvimos atentos, diligentes para que la operacion llegara a feliz
término, lo cual se obtuvo”.

En primer lugar, debe recordarse tal y como ya se ha sefialado en la presente
Resolucién, que la sociedad comisionista celebré la operacion en virtud de un contrato
de comisién obligdndose a nombre propio pero por cuenta ajena. En este sentido no es
cierto que se pueda liberar de responsabilidad por un acuerdo entre los mandantes
guienes en estricto sentido no son partes en la negociacién, pues quienes se obligaron
fueron las sociedades comisionista y sélo se liberaran con el cumplimiento de la
obligacion.

En efecto, el eje primordial del mercado de la Bolsa consiste en realizar una operacion
a nombre propio pero por cuenta de un tercero, lo cual implica, que la responsabilidad
se radica en cabeza de la sociedad comisionista miembro de la misma y no es posible
desplazarla a su comitente, tal y como lo establecen las normas que regulan este
mercado, en especial las disposiciones contenidas en los articulos 3.1.1.6.%,3.6.1.5.% y
4.2.1.10% del Reglamento.

% Articulo 3.1.1.6.- Responsabilidad especial. Cada sociedad comisionista miembro de la Bolsa, por el
solo hecho de participar en cualquiera de los mercados administrados por la misma, declara y acepta
que las operaciones efectuadas por ésta la obligan en los términos establecidos en el marco legal y
reglamentario aplicable a su actuacion. En particular, cuando actuen en desarrollo del contrato de
comision, deberdn dar cumplimiento a las operaciones sin que les sea admisible alegar falta de provision
de parte de sus clientes.

Cada sociedad comisionista miembro de la Bolsa asume el cumplimiento de las obligaciones a su cargo
derivadas de las operaciones que ha celebrado, exime de toda responsabilidad a la Bolsa por tal
concepto y se obliga con ella y con los demds miembros de la misma a mantenerlos libres de todo
perjuicio, por los actos u omisiones de las personas vinculadas a la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa, aunque éstos hubieren sido efectuados por medios fraudulentos, o sin la aquiescencia de la
sociedad comisionista miembro de la Bolsa.

% Articulo 3.6.1.5.- Obligaciones de los participantes y naturaleza de las obligaciones. Las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa que celebren operaciones a través del MCP estardn sometidas a la
totalidad de las obligaciones que correspondan al tipo de operacion, segtn se encuentre reglamentada
en el presente libro asi como a las demds obligaciones que les sean aplicables en virtud del Reglamento y
de la normatividad vigente. Adicionalmente deberdn atender las obligaciones contenidas en los
contratos suscritos con los comitentes respectivos cumpliendo especialmente con el deber de asesoria
que les asiste en virtud del contrato de comision a ser desarrollado.

Del cumplimiento de las obligaciones derivadas de las operaciones celebradas en el MCP tunicamente son
responsables las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa. Lo anterior se entenderd sin perjuicio
del deber del comitente comprador y del comitente vendedor de poner oportunamente a su respectiva
sociedad comisionista miembro de la Bolsa en condiciones de dar cumplimiento a las obligaciones
derivadas de las operaciones.

Las operaciones celebradas a nombre de una sociedad comisionista miembro de la Bolsa a través del
MCP se rigen por el derecho privado y sdlo vinculan juridicamente a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa que en ellas intervienen.

(...)

En consecuencia, cuando las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa celebren operaciones en
desarrollo del contrato de comision, estardn obligadas respecto de la operacion celebrada en el mercado
y no serd admisible como excusa para el cumplimiento de la operacion o para la constitucion,
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Ahora bien, y en lo que se refiere a los acuerdos celebrados por fuera del marco
reglamentario, se debe resaltar como ya se anotd en las consideraciones generales,
gue en el mercado administrado por la Bolsa se encuentra limitada la autonomia de la
voluntad ya que se trata de una actividad totalmente regulada, en donde se deben
seguir los procedimientos reglamentarios de manera estricta.

Finalmente se refiere la investigada al procedimiento realizado antes de la celebracién
de la operacién y explica: “Publicada la ficha técnica de negociacidn, la cual es elaborada por
la comitente compradora, con el apoyo de la comisionista compradora, y la Bolsa, las distintas
sociedades comisionista que pretenden ser vendedoras, se las remiten a sus clientes (que ya
conocen) para que las revisen y consecuentemente le informen si tienen interés en participar en
la correspondiente rueda de negociacion. La potencial comisionista vendedora, ilustra de
manera inicial a su cliente respecto de la operacion de Bolsa y le consulta si puede cumplir con
los requerimientos establecidos en la ficha técnica. Es claro, que a la comisionista no le es
posible contratar asesores técnicos para auditar a sus clientes, para verificar si puede cumplir,
si la materia prima es suficiente y técnicamente establecer los pormenores del proceso de
produccion, y revisar si la maquinaria se encuentra en debida forma, y si hay maquinaria de
repuesto. Su accionar diligente le lleva a conocer las instalaciones de su cliente, percatarse de
sus niveles de produccion, calidad e idoneidad, capacidad instalada de produccion y establecer
todos los elementos necesarios para el conocimiento del cliente”.

Al respecto se debe anotar que la diligencia de la sociedad comisionista va hasta
cumplir la operacion, ya que como se ha anotado, se obliga a nombre propio y en ese
sentido verificar las posibilidades de cumplimiento es fundamental cuando se adquiere
una obligacién a nombre propio y por tanto debe responder por su cumplimiento.

De esta manera, resulta claro que denota falta de precisién y claridad el no realizar una
revision profunda de las fichas técnicas de negociacidn y evaluar las posibilidades de
cumplimiento de la operacion en las condiciones de tiempo, modo y lugar en que se
pactaron esas operaciones, imprecision que no puede ocurrirle a quienes deben tener
un nivel de profesionalismo y experticia superior. No es aceptable que no se hubiese
tenido en consideracion el tiempo necesario para efectuar la importacidon del
producto. En el mismo sentido implica una imprecisidon que no puede ocurrirle a un
profesional del mercado, el hecho de no tener planes de contingencia para dar
cumplimiento a la operacidn, en caso de algun inconveniente con la maquina.

modificacion, sustitucion o ajuste de las garantias a que haya lugar, la renuencia, negativa o falta de
provision por parte de su comitente”.

% Articulo 4.2.1.10.- Obligacidon en contratos de comision. Cuando las operaciones sean celebradas en
virtud del contrato de comision, serd obligacidn de la sociedad comisionista miembro de la Bolsa cumplir
con las obligaciones derivadas del Codigo de Comercio y demds normas aplicables y verificar que su
comitente posea capacidad legal y econémica para realizar las operaciones que ordena y para constituir
garantias si fuere el caso. Sin perjuicio de lo anterior, la sociedad comisionista miembro de la Bolsa serd
la obligada frente al mercado respecto de la operacion celebrada y no serd admisible como excusa la
renuencia, negativa o falta de provision por parte de su comitente.
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Lo anterior conlleva a la vulneracion por parte de la sociedad comisionista la
disposicion contenida el numeral 6° del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, en concordancia con el numeral 8° del
articulo 29 del Decreto 1511, que establece que sera obligacion de los miembros de
la Bolsa: “Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, diligencia, buena fe, precisién y
especial responsabilidad”.

No obstante lo anterior, sefiala la investigada que el mandante comprador certificé la
diligencia y cuidado, con la cual actu6 VALORAGRO S.A., y sefiala que “en ningun
momento, se puso en peligro el mercado, todo lo contrario, a pesar de los inconvenientes
técnicos surgidos, y de algunos hechos sobrevinientes, se hizo todo lo necesario para cumplir
satisfactoriamente la operacion {(...)".

En efecto, encuentra la Sala que de la traza de la operacidn se evidencian las gestiones
desplegadas por la sociedad comisionista para efectos de dar cumplimiento a las
condiciones pactadas en la negociacién, asi como un seguimiento y acompafamiento
permanente a su mandante para efectos de dar soluciéon a los inconvenientes
presentados, lo cual si bien no exime de responsabilidad toda vez que como se anoté
existieron otras imprecisiones por parte de la sociedad comisionista y no se efectué la
entrega del producto en los términos pactados, debe ser tenido en cuenta por la Sala
para efectos de la graduacidon de la sancidn. Asi mismo, se evidencia un adecuado
analisis del cliente de manera previa a la celebracion de la operacion.

Adicionalmente debe tenerse en cuenta que tal y como lo sefiala el producto,
finalmente se entregd en su totalidad a satisfaccién de la comitente compradora, lo
cual implica que las gestiones adelantadas por la sociedad comisionista permitieron
mitigar el impacto del incumplimiento presentado.

Todo lo anterior, atenua la responsabilidad disciplinaria de la sociedad comisionista,
sin embargo se vulneraron las normas legales y reglamentarias que rigen este
mercado, toda vez que no se entregd el producto en las fechas pactadas en la
negociacion, sin existir causal que pueda eximir de responsabilidad.

8.4. Del incumplimiento de la operacion forward MCP No. 11487577

Se encuentra probado en el expediente que la sociedad comisionista VALORAGRO S.A.
celebrd en calidad de comisionista vendedor, la operacién forward MCP 11487577 el
19 de julio de 2010 sobre el producto juegos de cama por un valor total de negociacidn
de $5.793.581.173, por cuenta de su mandante Distrihogar S.AY

60 Hoy contenido en el articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010.

®” Comprobante de negociacién e Impresién del SIB (Cuaderno No. 1 folios 140 a 144)
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Ahora bien, de acuerdo con el pliego de cargos remitido por el area de seguimiento, se
presentaron dos incumplimientos distintos en el desarrollo de esta operacidn, el
primero de ellos referido a los requisitos establecidos en la ficha técnica de
negociacion y el segundo, referido a la entrega del producto en los términos pactados.

De acuerdo con lo anterior, la Sala analizara cada una de las conductas imputadas, de
manera separada, para determinar la responsabilidad disciplinaria de la sociedad
comisionista en cada una de las infracciones objeto de investigacion por parte del drea
de seguimiento.

8.4.1. Del incumplimiento del requisito establecido en la ficha técnica de
negociacion.

De acuerdo con la ficha técnica de negociacién, uno de los requisitos juridicos del
proveedor para participar en la Rueda de Negocios consistia en la acreditaciéon del
Registro de Productor Nacional®®, de acuerdo con lo establecido en la Ley 1089 de
2006 por medio de la cual se regula la adquisicién de bienes y servicios destinados a la
defensa y seguridad nacional y el Decreto 660 de 2007 por medio del cual se
reglamenta parcialmente la mencionada Ley.

El certificado de productor nacional expedido por el Ministerio de Comercio, Industria
y Turismo, debia contener las siguientes subpartidas arancelarias para el producto
juegos de cama: (i) 6302390000, (ii) 6302320000, (iii) 6302310000 vy (iv) 6302210000.

Ahora bien, articulo 1° de la Ley 1089 de 2006 establece que: “La adquisicién de bienes y
servicios destinados a la seguridad y defensa nacional, que sean de produccion nacional, en la
cantidad, calidad y oportunidad requerida se efectuard con los productores nacionales. El
Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, certificard la existencia de su produccion, dentro
del territorio nacional y la comprobacion de que esta se lleva a cabo en términos de
competencia abierta”.

De acuerdo con el numeral 25 del articulo 2° del Decreto Ley 210 de 2003 modificado
por el articulo 1° del Decreto 4269 de 2005, es funcién del Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo, llevar el registro de produccién nacional.

Ahora bien, el Decreto 660 de 2007 sefiala que se entiende competencia abierta en la
produccién de un bien o servicio destinado a la seguridad y defensa nacional cuando:

a) La produccion esté siendo desarrollada por dos o mds empresas no subordinadas entre si
0 que no pertenezcan a un mismo grupo empresarial, conforme al Registro Unico
Empresarial, RUE, o

% Cuaderno No. 1 folios 183 a 188
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b) Para el mismo producto o servicio exista en el mercado variedad de precios al consumidor
final, conforme a la informacion remitida por el Ministerio de Defensa Nacional al Ministerio
de Comercio, Industria y Turismo.

Asi mismo, sefiala este Decreto que sera el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
el que expedira la certificacién, confrontando el listado remitido por el Ministerio de
Defensa Nacional, con la informacién contenida en su Registro de Productores
Nacionales, Oferta Exportable y Determinacién de Origen.

El dia 15 de julio de 2010 —antes de la celebracién de la operacion- VALORAGRO S.A.
remite comunicacion a la Bolsa sefialando: “certificamos que ya revisada la informacién de
nuestro mandante declaramos que este cumple con los requisitos técnicos y juridicos exigidos
por el mandante comprador (...) para las compras del mes de julio del presente afio y que
dichos documentos se encuentran vigentes para contratar, también certificamos que es de
nuestro conocimiento que el no cumplir con dichos requisitos nos haria responsables de los
perjuicios econdmicos que se causen con el mandante comprador y la BMc”. Adjunta a la
comunicacion los documentos del mandante”® y una declaracidn jurada de registro del
Ministerio de Comercio Industria y Turismo’ . La operacion se celebra el dia 19 de julio
de 2010.

El 27 de julio de 2010 el Ministerio de Defensa Nacional —mandante comprador-
solicita se declare el incumplimiento’ porque el proveedor Distrihogar S.A. no
presentd el registro de productor nacional, sino que el documento remitido
corresponde a la declaracion jurada de registro “la cual hace mencidn al trémite que hace
la empresa directamente a efectos de obtener la auto calificacion de la (sic) normas de origen
(...)”. Senala asi mismo, que el proveedor no presenté el registro de productor nacional
en ninguna de las partidas arancelarias requeridas en la ficha técnica de negociacion.
Ademas, sefiala el tramite que debe seguirse para obtener el registro y solicita la
intervencion de la Camara de Compensaciéon para la adquisicion del producto en los
términos requeridos. En efecto, la declaracién jurada presentada por el mandante
vendedor Distrihogar S.A., como requisito previo para celebrar la operacién,
corresponde a otro tramite que es la determinacion de origen de productos a ser
exportados y no, para el trdmite de registro de productor nacional. Adicionalmente, la
declaracion jurada que se remite uUnicamente incluye la subpartida arancelaria
6302320000, faltando por tanto, tres de las subpartidas sefialadas en la ficha técnica

El mismo 27 de julio de 2010 VALORAGRO S.A., envia comunicacidn a Agrored S.A. —
sociedad comisionista compradora-, reiterando que la condicién de productor nacional
de su mandante se encuentra acreditada ya que asi se registra en la pagina web del
Ministerio de Comercio, Industria y Turismo”? y recuerda lo sucedido en reunién

% cuaderno No. 1 folio 139

7 cuaderno No. 1 folios 118 a 136
"' cuaderno No. 1 folios 137 y 138
72 cuaderno No. 1 folios 145 a 148
7 cuaderno No. 1 folios 149 y 150
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llevada a cabo el 26 de julio de 2010, en la cual se pudo constatar que esta registrado.
Sefiala que el comitente esta haciendo los trdmites para obtener la certificacidon por
escrito a mas tardar el 29 de julio de 2010.

No obstante dicha comunicacién, el 28 de julio de 2010 Agrored S.A., en atencién a los
solicitado por su mandante, solicita a la Bolsa que declare el incumplimiento y este
mismo dia el Departamento de Operaciones de la Bolsa requiere a VALORAGRO S.A.
para que remita los documentos que acreditan los requisitos del proveedor para
participar en la rueda, requisitos juridicos item 2. En la misma fecha, VALORAGRO S.A.
solicita a la Bolsa, la intervenciéon de la Camara Arbitral.”*

Ahora bien, el 29 de julio de 2010 VALORAGRO S.A. remite a la Bolsa Ia
documentacidon remitida por el mandante referente al certificado de productor
nacional con la subpartida arancelaria 6302320000".

Es asi como este documento remitido 10 dias después de la celebraciéon de la
operacion, era el que debia entregar como requisito previo para la negociacién toda
vez que era el Unico que cumplia con el requerimiento legal consignado en la Ley 1089
de 2006 y su decreto reglamentario 660 de 2007.

Sin embargo, aunque se remite el documento requerido, aun faltan tres subpartidas
arancelarias por incluir en el mencionado registro. Es de anotar que el Registro de
Productor Bienes Nacionales que se remitié con la subpartida 6302320000, tiene como
fecha el 27 de julio de 2010, lo cual comprueba que se obtuvo después de celebrada la
operacion. De hecho obra en el expediente, comunicacién del 29 de de julio de 2010
en la que el Ministerio de Comercio Industria y Turismo informa que se registrd la
subpartida sefialada y que dicho registro vence el 29 de julio de 2011.7°

No obstante la entrega de dicha documentacién, el 30 de julio de 2010 mediante
comunicacidon PSD-628, la administraciéon de la Bolsa declara el incumplimiento en la
entrega de los requisitos establecidos en la ficha técnica de negociacién’’, por lo cual
VALORAGRO S.A. solicita reunidn al Presidente de la Bolsa, y con la participacion del
Ministerio y las sociedades comisionistas para aclarar los términos y condiciones de la
negociaciéon’® y adicionalmente remite una comunicacién el 2 de agosto de 2010,
explicando lo ocurrido con la operacidn, en los siguientes términos’’:

“1. La calidad de productor nacional de Distrihogar S.A., es un hecho notorio, toda vez que
tal circunstancia hace parte de la pdgina WEB del Ministerio de Desarrollo, Comercio y

’* cuaderno No. 1 folios 153 y 154
7> cuaderno No. 1 folios 151 a 161
’® cuaderno No. 1 folios 163 y 164
77 cuaderno No. 1 folios 164 y 165
78 cuaderno No. 1 folio 166

7 cuaderno No. 1 folios 167 a 173
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Turismo, que puede ser consultada por cualquier persona, y que estd al servicio del publico
en general:

2. Que el registro que el lleva el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo encuentra
fundamento en una declaracion juramentada de cada interesado;

3. Que oportunamente la Sociedad Comisionista Compradora y la vendedora misma, sabian,
conocian, por consulta directa que hicieron de la pagina WEB del Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo, que nuestro comitente tenia la calidad de productor nacional.

4. Que no existe tarifa legal de prueba para el presente caso, y la finalidad inobjetable de la
ficha técnica de negociacion lo constituye que el proveedor este calificado como productor
nacional, circunstancia debidamente probada para esta operacion.

()"

Sobre el particular, los miembros de la Cdmara aclaran que la exigencia de la ficha
técnica, es el registro, y no la afirmacién del mandante o un documento diferente ya
que dicha exigencia proviene de un requerimiento legal que especificamente se refiere
al Registro de Productor Nacional, el cual implica un confrontacién que realiza el
Ministerio de Comercio Industria y Turismo para certificar la existencia de la
produccién dentro del territorio nacional y la comprobacién de que ésta se lleva a cabo
en términos de competencia abierta, como lo exige la ley. Dicho registro difiere
entonces de la declaracién jurada de registro o de cualquier otra acreditacién que se
presente, tal como lo aclaré el mandante en la revisién posterior de los requisitos del
proveedor.

Adicionalmente, de los correos electrénicos que remite VALORAGRO S.A. con la
comunicacion citada, se evidencia que no sélo el documento presentado no cumplia
con el requerimiento de la ficha técnica sino que adicionalmente, no contaba con la
totalidad de las partidas arancelarias solicitadas.

De hecho, un mes antes de celebrar la operacién, cuando se informd al mercado las
condiciones en que se adquiriria el producto, VALORAGRO S.A., mediante correo
electrénico del 10 de mayo de 2010, presenta a Agrored S.A. las siguientes inquietudes
de su mandante: (i) Respecto de la negociacidn de toallas, el mandante se encuentra
registrado con las subpartidas arancelarias 6302600000 y 6302910000 que son las
mismas que aparecen en la ficha técnica de negociacion. Quieren saber si con estos
registros nuevos y viejos que les adjuntamos no tendrian ningln inconveniente para
participar en la negociacion, (ii) respecto de juego de cama esta registrado con las
subpartidas 6302320000 y 6302210000 que son las mismas de la ficha técnica de
negociacion. Pero no se encuentra registrado con las subpartidas 6302390000 y
630231000. (el subrayado es nuestro). A lo anterior, el 11 de mayo de 10 Agrored S.A.
le responde a VALORAGRO S.A. que revise, ya que las partidas si aparecen en la ficha
técnica de negociacion®®. Es decir que no aprueba la interpretacién de la sociedad
comisionista y se limita a remitir al texto de la ficha técnica de negociacion.

% Adicionalmente obran en el expediente los siguientes correos electronicos: (i) del 28 de abril de 2010
de VALORAGRO S.A. para Distrihogar en donde adjunta fichas técnicas, (ii) el 10 de mayo de 2010 de
Distrihogar adjunta criterios de las referencias solicitadas, (iii) el 15 de julio de 2010 Distrihogar remite a
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Ahora bien, VALORAGRO S.A. continla con las gestiones para solucionar los
inconvenientes presentados y dar cumplimiento a la operacién. De esta manera el 2 de
agosto de 2010 solicita la intervencién de la Camara Arbitral®, el 4 de agosto de 2010
reitera a la Bolsa que su mandante esta en capacidad de cumplir® y el 12 de agosto
2010 solicita a la Bolsa revoque la declaratoria de incumplimiento, porque se ha
demostrado que se ha cumplido con la ficha de negociacion®.

El 24 de agosto de 2010 se reunen las partes a instancias de la Cdmara Arbitral de la
Bolsa, para dirimir el conflicto suscitado con ocasién de la declaratoria de
incumplimiento en los requisitos habilitantes. En dicha reunién VALORAGRO S.A.
ademas de explicar que su mandante cuenta con los dos registros de productor
nacional y de produccién nacional, pone de presente inconvenientes en la consecucién
de la materia prima, en los siguientes términos “adiciona que ha surtido reuniones con la
industria nacional sin llegar a ningun acuerdo para la consecucion de la tela origen
colombiano, solicita suspension de la reunién para poder contar con una ultima oportunidad y
poder contar con tela nacional de los fabricantes nacionales una vez se tiene claridad de que el
Ministerio también se encuentra en dnimo conciliatorio, lo que permite mejorar las condiciones
de la negociacion” y continla diciendo “De no haber acuerdo con la industria nacional
solicita al Ministerio se permita la entrega de juegos de cama con el 58.6% de agregado
nacional conforme a lo declarado en la (sic) REGISTROS DE PRODUCTOR NACIONAL expedido
por Mincomercio”.

Reanudada la reunidn, las partes llegan al siguiente acuerdo®:

e El comisionista vendedor entregara las cantidades a él adjudicadas.

e Los costos serdn asumidos por él y su mandante.

e Deben cumplir los requisitos de la ficha técnica de negociacion y ficha técnica
de los elementos.

e La entrega debe hacerse dentro de los 90 dias siguientes a la firma del acta.
Pueden hacerse entregas parciales de acuerdo con las necesidades de
incorporacion.

e Atitulo de indemnizacion entregara 668 juegos de cama adicionales.

VALORAGRO S.A. “certificado productor nacional sabana 50/50”, (iv) el 28 de julio de 2010 VALORAGRO
S.A. remite a Distrihogar el comunicado de la Bolsa en donde solicita el registro de productor nacional,
(v) el 29 de julio de 2010 VALORAGRO S.A. remite a la Bolsa la documentacién enviada por el mandante
del certificado de productor nacional subpartida 6302320000 y el certificado aprobado por el Ministerio
de Comercio.

# cuaderno No. 1 folios 174 y 175

82 Cuaderno No. 1 folio 176

# cuaderno No. 1 folio 178

8 Arreglo directo No. 15 del comité arbitral de la Bolsa inicia el 24 de agosto de 2010, se suspende y se
reanuda la reunidén el 26 de agosto de 2010 (Cuaderno No. 1 folios 190 a 194). Obra adicionalmente
comunicacion de la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares de 26 de agosto de 2010, en donde da
instrucciones para que Agrored S.A. contintde con el arreglo directo en el comité arbitral (Cuaderno No.
3 folios 066 a 070).
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Si bien, a partir de este acuerdo es claro que la operacion se sigue ejecutando con las
modificaciones mencionadas, como se estudiara mas adelante en la imputacion sobre
el incumplimiento en la entrega, encuentra la Sala, que en efecto se presenté un
incumplimiento por parte de la sociedad comisionista investigada del requisito
establecido en la ficha técnica sobre el registro de productor nacional del proveedor ya
qgue el documento que acreditaba dichas condiciones se encontraba debidamente
sefialado la ficha técnica y no era, el que remitié el mandante de VALORAGRO S.A.
antes de la celebracion de la operacion.

De hecho como quedd acreditado, el registro de productor nacional fue remitido de
manera posterior por la punta vendedora y el mismo cuenta con fecha de vigencia
desde el 27 de julio de 2010, esto es, posterior a la celebracion de la operacién cuando
se trataba de un requisito que debia cumplirse para poder participar en la rueda de
negociacion. Obsérvese coémo en el punto 7 del acuerdo de arreglo directo antes
mencionado, las parte reconocen “que con la suscripcion del acta de arreglo directo, no
queda convalidado en momento alguno la declaratoria de incumplimiento de la operacion
forward No. 11487577, por el contrario se deberdn continuar las investigaciones ante el
organismo arbitral, ante el drea de seguimiento y ante la Cdmara de Riesgo Central de
Contraparte de la Bolsa Mercantil de Colombia, para que efectuen dentro de su dmbito de
competencia los trdmites correspondientes”.

Por ultimo, se debe anotar con posterioridad a la celebracién de esta operacién vy
puede ser que con ocasidn a las interpretaciones hechas por las partes en ésta y otras
operaciones, el Ministerio de Defensa expide la Circular No. CIR11-45 del 7 de febrero
de 2011, en la que se sefialan los lineamientos para efectuar la solicitud certificacion
exigida en la Ley 1089 de 2006 y su decreto reglamentario especificando, entre otros
puntos, cual es el documento idéneo para certificarse como Productor Nacional en
procesos de contratacion publica. En efecto sefiala: “En atencion a que en diferentes
procesos de contratacion de las Unidades Ejecutoras, los oferentes han presentado
DOCUMENTOS NO IDONEOS para acreditar el cumplimiento del registro de produccién
nacional, se realizan las siguientes precisiones (...)”. Luego de sefalar el procedimiento que
se debe seguir para la obtencién del registro aclara: “...) el formulario DECLARACION
JURADA DE REGISTRO, no es revisado por los funcionarios del Ministerio de Comercio, Industria
y Turismo, debido a que es un trdmite que hace la empresa directamente en la pdgina del
Mincomercio a efectos de obtener la auto calificacion de la (sic) normas de origen, y poder
demostrar la produccion nacional de un producto. (..) El cumplimiento de estas normas
asegura el aprovechamiento de los beneficios arancelarios y procedentes de los paises
participantes del acuerdo o beneficiarios del esquema comercial. (...) Erradamente las Unidades
Ejecutorias le estdn dando la misma validez a estos documentos que si bien son emitidos por el
Mincomercio, hacen relacion a dos materias totalmente diferentes, una demuestra la
produccion nacional, y la otra determina los beneficios arancelarios al momento de efectuar
exportaciones de un bien o servicio”.

Si bien lo anterior puede llevar a pensar que en su actuacidn no esta presente la mala
fe, no lo exime de su deber de desplegar la diligencia predicable a un profesional de
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este mercado, para efectos de cumplir a cabalidad y en los términos legales, los
requisitos para poder participar en el mercado.

En la audiencia practicada por la Sala de Decisiéon a la doctora Diana Torres Mufoz,
abogada de Distrihogar S.A., mandante en esta operacién, explica que el error en la
presentacion del documento idéneo para certificar el requisito establecido se debid a
circunstancias particulares presentes al momento de la celebracion, que generaron la
confusidén, en los siguientes términos:

“Ahi vimos y de hecho si participé personalmente en tal vez tres reuniones no, no tengo el
numero exacto de reuniones donde llegamos primero a una negociacion y se nos condend a
un numero de sdbanas adicionales por el aparente incumplimiento y donde pues digamos
que se avald que si teniamos el certificado de productor nacional digamos que eso fue
completamente claro que el documento aportado en la operacion aparentemente era
nuestro certificado de origen porque el Ministerio de Comercio habia cambiado para esa
época, para junio-julio de 2010 el procedimiento.

Antes, ellos en un solo certificado le expedian certificado de origen y productor nacional y
para esa época los dividio en dos; entonces digamos que quedoé completamente avalado o
subsanado, pienso yo, el inconveniente de si el documento acreditado para la operacion en
Bolsa era o no prueba suficiente y que efectivamente Distrihogar tenia el certificado de
productor nacional y de ahi viene de hecho, me imagino yo, que se pacta el acuerdo porque
de lo contrario pensaria que no podrian haber llegado a ningun tipo de acuerdo.

Lo que hacia el Ministerio es que le expedia en un solo tramite los dos certificados, no que
uno valia por los dos sino que en un solo procedimiento usted acreditaba certificado de
origen, certificado de productor nacional. Evidentemente cada uno es distinto si?, pero
usted hacia todo en un solo procedimiento, aclaro el punto”.

Siendo esto asi, si bien no exime de responsabilidad a la sociedad comisionista
compradora por participar en la negociacion, sin contar con tal requisito, y aun mas
certificar ante la Bolsa su cumplimiento, las anteriores circunstancias se tendran en
cuenta para efectos de determinar la sancion y su graduacion.

Por ultimo, en relacidon con el requisito habilitante, en sus descargos la sociedad
comisionista pone en entre dicho la legitimidad para su exigencia, sefialando:

“(..) nos encontramos ante un cargo que se edifica sobre circunstancias censurables,
cuestionables, que advierten un tratamiento injusto, inequitativo que no habla bien del
Organo Autorregulador. Adicionalmente, el mecanismo, al que alude el escrito de cargos, y
que viene practicdndose, para el mercado de compras publicas, desnaturaliza la operacion
de Bolsa y genera grave riesgo para el mercado. En qué consiste este mecanismo: A la rueda
de negocios, solo pueden concurrir aquellas sociedades comisionistas que actuen por cuenta
de “proveedores” que previamente deban ser conocidos y revisados por la entidad estatal
interesada, llenando los requisitos y condiciones exigidos por la entidad estatal de turno
(ciertos requisitos habilitantes del proveedor), lo cual niega la existencia de un mercado
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publico, y lo que es mds preocupante, posibilita el direccionamiento de las operaciones
celebradas en Bolsa, por parte de las entidades estatales, lo que pone en peligro este
mercado”.

No obstante su observacién, debe senalarse sobre el particular que el requisito de la
ficha técnica no es caprichoso sino que responde a un requerimiento legal. Por lo tanto
dichas apreciaciones no pueden aceptarse cuando la misma ley obliga a que la
adquisicion de bienes y servicios destinados a la seguridad y defensa nacional, sean de
produccién nacional, estableciendo adicionalmente que serda el Ministerio de
Comercio, Industria y Turismo, quien certificara la existencia de su produccion, dentro
del territorio nacional y la comprobacidon de que ésta se lleva a cabo en términos de
competencia abierta.

Asi las cosas mas alla de que los requisitos de la ficha técnica, que son conocidos por la
punta vendedora, deben cumplirse a cabalidad, en el caso concreto se trataba
adicionalmente de un requerimiento fundamental para que la entidad publica pudiese
adquirir el producto.

De acuerdo con lo anterior, encuentra la Sala que existe un incumplimiento de los
requisitos establecidos en la ficha técnica y en este sentido, se debe anotar que la
sociedad comisionista debié verificar con mayor diligencia que los documentos
remitidos por su mandante se acompasaran con aquello exigidos por la ficha técnica.
En efecto, el decir de su mandante, no podia darle la certeza a la sociedad comisionista
gue se cumplia con el requerimiento sino que debid verificar que efectivamente se
trataba del documento solicitado.

8.4.2. De la afectacion a la libre competencia.

Considera el area de seguimiento que la sociedad comisionista investigada transgredio
los preceptos que rigen un mercado bursatil debidamente organizado toda vez que:

i) “Transgredio principios del mercado administrado por la Bolsa,

ii) No llend los requisitos previstos para poder participar en la rueda de negociacion y,

iii) Falté a la lealtad con su mandante, con su contraparte y con el mercado en general al
no haber obrado de manera diligente”.

Sefiala al respecto que si la sociedad comisionista hubiese realizado un estudio
diligente de las fichas técnicas de negociacién, podria haber evitado gran parte de los
inconvenientes presentados sefalando que: “...) su obligacién radicaba en buscar en el
mercado el o los proveedores de la materia prima que le permitiera satisfacer en tiempo no
solo la produccion del bien negociado, sino la entrega en el plazo establecido, a fin de evitar lo
que finalmente ocurrid, esto es, la entrega tardia en mds de cinco (5) meses de los 234.098
juegos de cama por un valor que asciende a la suma de $5.793.581.173, lo cual finalmente
obligé a la entrega de 1.262 unidades adicionales correspondientes a titulo de indemnizacion
como resarcimiento de los perjuicios causados por el retraso en la entrega, valoradas en
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$31.232.644, todo lo cual evidencia palmariamente que Valoragro S.A. incumplié con una de
las principales obligaciones en el contrato de compraventa bursdtil: entregar el bien negociado
en los términos pactados”.

Concluye sefialando que: “Lo anteriormente descrito sumado al hecho de haber celebrado la
operacion con pleno conocimiento de la imposibilidad de cumplir con la condicion de productor
nacional de su cliente y con la entrega dentro del plazo pactado, resumen una conducta
contraria a los principios de transparencia y seqguridad del mercado, como ya se ha sefialado,
razon por la cual considera procedente elevar cargos contra la sociedad encartada por el no
cumplimiento de la totalidad de requisitos para participar en la rueda de negociacion y en la
entrega oportuna de los 234.098 juegos de cama negociados en la Operacion Forward MCP No.
11487577".

Si bien en el pliego de cargos se nomina la conducta como “afectacion a la libre
competencia”, en realidad se refiere a que los incumplimientos en los requisitos
habilitantes para la celebracion de la operaciéon y el incumplimiento en la entrega
traen consigo la transgresion de los principios del mercado administrado por la Bolsa.

No obstante lo anterior, el acdpite de normas vulneradas el drea de seguimiento
enmarca el cargo sefialando:

“Asi mismo, VALORAGRO S.A., al haber dado fe de que su mandante vendedor contaba con
los requisitos exigidos en la ficha técnica de negociacion, sin que tal afirmacion obedeciera a
una verificacion exacta de las condiciones de su cliente frente a los mismos, implica de suyo
un hecho capaz de desorientar al mercado o causar un error al mercado, a su contraparte y
al publico en general, pues se habria ejecutado la operacion bajo el convencimiento errado
de que quien participaba en el mercado se encontraba debidamente habilitado para
participar en la negociacion, cuando lo cierto es que, de acuerdo con la investigacion
adelantada, el proveedor o cliente de la firma comisionista de bolsa, para la fecha de
celebracion de la operacion, no acreditaba la calidad de productor nacional, con lo que se
transgrede la disposicion contemplada en el numeral 19, literal h del articulo 29 del
Decreto 1511 de 2006 recogido hoy en el articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010,
pues en tal sentido la firma comisonista (sic) ha debido abstenerse de participar en la
operacion para evitar estar incursa en el supuesto de hecho mencionado. En el mismo
sentido, la encartada transgredio lo dispuesto en varias normas del Cédigo de Conducta del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia,
como las contenidas en los articulos 5.1.2.1. y 5.1.3.2., pues quedd demostrado que con su
proceder no solo no cumplié con los mds altos niveles de disciplina, profesionalismo y
seriedad por cuanto prefirio sus intereses particulares que los del mercado en general y sin
mds celebré la operacion a sabiendas de que su mandante no cumplia las condiciones
exigidas en la ficha técnica de negociacion”. (negrillas pertenecen al texto original)

Y mas adelante sefiala:

En el mismo sentido, desconocio lo ordenado en los articulos 5.1.3.4. y 5.2.1.4. por cuanto
suministré informacion que no correspondia a la realidad de su mandante, con lo cual, por
una parte, falto a la lealtad que le es exigible y por otra, se evidencia un actuar indiferente
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frente a los principios que gobiernan su actividad, pues con ello afectd la libre y leal
competencia en el mercado, por cuanto tal como lo dispone el articulo 11 de la Ley 526 de
1996 (sic)*>: “Se presume desleal (...) cualquier otro tipo de prdctica que, por las
circunstancias en que tenga lugar, sea susceptible de inducir a error a las personas a las que
se dirige o alcanza sobre la actividad, las prestaciones mercantiles o el establecimiento
ajenos, asi como sobre la naturaleza, el modo de fabricacidn, las caracteristicas, la aptitud
en el empleo o la cantidad de los productos”. En tal sentido, el obrar de la investigada
encaja en las conductas objeto de investigacion y sancion establecidas en los numerales 9 y
11 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento de la Bolsa, por cuanto certifico, sin cerciorarse
debidamente que la informacion no correspondia a la realidad al momento de celebrarse la
operacion, pues su cliente para esa fecha no ostentaba la calidad de productor nacional,
como quedd demostrado.

Obsérvese que en el pliego, el cargo denominado de la afectacion a la libre
competencia, se erige sobre la base de que suministré informacién falsa o engafiosa de
su mandantese, lo que le lleva a concluir, sin andlisis adicional, que con ello afectd la
libre y leal competencia a las voces de la disposicion general consagrada en el cédigo
de conducta. Considera esta Sala que una imputacién por afectacién a la libre y leal
competencia debe partir de la afectacién al bien juridico tutelado, cual es la libertad de
acceso y no simplemente derivarse del probado incumplimiento de otras conductas.
En efecto, no basta para esta imputacién con la transcripcién del articulo 11 de la ley
256 de 1996, por la cual se dictan normas de competencia desleal.

Adicional a lo anterior, no concuerda la Sala con la apreciacién del drea de seguimiento
en cuanto la sociedad comisionista incumplié con su deber de “...) abstenerse de dar
informacién ficticia, incompleta o inexacta”, pues la informacién suministrada o el
documento entregado simplemente no era el idéneo para acreditar la calidad del
mandante, y es por ello que se declara el incumplimiento; pero no era falso, ni ficticio
ni consignaba informacién con dichas condiciones, por el contrario, el mandante pudo
finalmente entregar el producto porque acreditd, aunque tardiamente, el registro de
productor nacional. Si bien con la entrega de un documento que no era idéneo, fue
posible que participara en la rueda de negocios y salié adjudicatario de la operacion, el
mismo no consignaba como lo sostiene el area de seguimiento informacién falsa o
ficticia. Es asi como la informacion consignada en el documento declaracion jurada de
registro si correspondia a la realidad de su mandante, sin embargo, no era el requisito
exigido no sélo por la ficha técnica sino por la ley.

En este sentido, no encuentra la Sala que se haya elevado el cargo debidamente
probando que con la conducta desplegada por la sociedad comisionista se haya
concretado una afectacién a la libre y leal competencia en el mercado, ni que el
inconveniente presentado con el documento para acreditar la condicién de productor
nacional haya tenido por objeto o como efecto la restriccién de la competencia.

® Entiéndase “Ley 256 de 1996”
¥ De hecho entiende enmarcada la conducta en el numeral 9 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa
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Ahora bien, lo anterior no quiere decir que la Sala no esté de acuerdo con el drea de
seguimiento en que la conducta de certificar el cumplimiento a cabalidad de lo exigido
en la ficha técnica de negociacidn, por parte del representante legal en los términos
gue ya se anotaron, sin cerciorarse del efectivo cumplimiento, no sea una conducta
reprochable. Sin embargo las implicaciones de dicho incumplimiento se estudiaron en
el acapite correspondiente.

Ahora bien, revisada la solicitud formal de explicaciones que obra a folios 282 a 299 del
cuaderno No. 1 del expediente, el area de seguimiento sefiala que con la certificacion
del cumplimiento del requisito habilitante presumiblemente “habria impedido que otros
oferentes participaran libremente en este escenario”. Si bien sobre tal premisa se debia
basar la investigacion, encuentra la sala que ello no fue debidamente acreditado en el
presente proceso.?’

8.4.3. Del incumplimiento referido al conocimiento del cliente, sobre su capacidad
de cumplir la negociacion.

Como consecuencia del incumplimiento en los requisitos habilitantes, adicionalmente
imputa el presunto incumplimiento, de lo que denomind “conocimiento del mandante
vendedor, especificamente, sobre su capacidad de cumplir la negociacion”.

Indica el drea de seguimiento la importancia que reviste para el mercado el
conocimiento del cliente senalando que el mismo no se limita a conocer sus datos
basicos sino “(..) su capacidad instalada, su situacién financiera y su experiencia en el
mercado, entre otros aspectos, que resulten fundamentales para el efectivo y seguro
cumplimiento de la operacion”.

Asi mismo, sefiala que la actuacion de la sociedad comisionista implica que: “(...)
verifique con absoluto cuidado y diligencia que el producto cumpla ampliamente con las
condiciones indicadas en la ficha técnica y que llene la totalidad de requerimientos generales
de la negociacion, incluidos la(s) fecha(s) de entrega y los horarios, los sitios de entrega y la
forma y fecha de pago de la operacion, en la medida en que dicho documento contiene las
condiciones de la negociacion, tales como los bienes, productos y/o servicios a ser negociados,
cantidad, calidad, y caracteristicas de los mismos, las condiciones, descripcion del
procedimiento y sitios de entrega, forma y fecha de pago de las operaciones, condiciones y

¥ La Sala de Decisién ordend en su auto de pruebas “Oficiar al Departamento de Operaciones de la
Bolsa Mercantil de Colombia S.A., para que allegue con destino a la Sala, la grabacion de la Rueda
llevada a cabo el dia 19 de julio de 2010, en la cual se celebrd la operacion forward MCP No. 114875777,
ello con el fin de verificar la puja en la operacion celebrada, encontrando que en la grabacion de la
rueda 133, se evidencia que no hubo puja, ddndose el conforme por parte de la sociedad comisionista
investigada ante la primera oferta del comprador. La operacidén se celebra en el minuto 01:05:23 de la
Rueda No. 133 del 19 de Julio de 2010. La grabacion de la Rueda fue remitida por el departamento de
operaciones de la Bolsa, mediante comunicacién DO-886 del 26 de julio de 2012 obrante a folio 211 del
Cuaderno No. 4.
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obligaciones del vendedor y/o comprador, condiciones juridicas de la operacion, asi como las
condiciones y obligaciones del comitente vendedor (numeral 8 art. 3.6.1.2.). En este sentido, la
sociedad comisionista ha debido no solo verificar sino acreditar que su cliente cumplia con la
condicion de Productor Nacional, aportando el correspondiente certificado que lo acreditaba
como tal en las cuatro (4) subpartidas arancelarias indicadas como requisito para poder
participar en la rueda de negociacion, condiciones que no cumplia su cliente si se repara en el
hecho de que éste no estaba certificado en las cuatro subpartidas, pues en dos de ellas adoptd
tal calidad hasta el 29 de julio de 2010, es decir, de manera posterior a cantar la operacion”.

No obstante lo anterior en el acapite de normas vulneradas no encuentra la Sala cudles
de las normas imputadas se refieren a esta conducta especifica sefialada por el drea de
seguimiento, como una conducta auténoma. Por lo tanto, esta imputacién serd
estudiada de cara a la diligencia que debié desplegar a firma comisionista en desarrollo
de la operacion, a la luz de las obligaciones contempladas en los articulos 1.6.5.1. del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién numeral 6° y el articulo 2.11.1.8.1 del
Decreto 2555 de 2010 en el numeral 8°.

Es pertinente sefialar que en sus descargos, la sociedad comisionista investigada
explica los antecedentes de la operacién, sefialando que la misma se celebra como
consecuencia del incumplimiento de una operacién previa, sobre el mismo producto.
Al respecto afirma que la operacién anterior, que fue celebrada por otra sociedad
comisionista, tuvo un incremento del 25% de producto frente a la oferta planteada por
la contraparte compradora, mds aln si se tiene en cuenta la situacién nacional del
mercado del algoddn. Afirma que: “De acuerdo con los precios de la tela nacional requerida
para la elaboracion de las 234.098 juegos de cama venderlos por la suma de dinero ofrecida
por el Ministerio de Defensa, esto es, 55.793.581.173, generaba perdida, por ello se incumplié.
La negociacién solo era viable con otra opcién”. (negrillas pertenecen al texto original)

Continua explicando que finalmente se cerré la operacién No. 11487577, para dar
cumplimiento a la entrega del producto requerido por el Ministerio de Defensa, con la
misma sociedad comisionista compradora, por el mismo precio y cantidad de producto
Yy menciona: “En todo caso, la segunda comitente vendedora (proveedor), Distrihogar S.A.,
acepté cumplir con los términos establecidos, circunstancia que favorecié a la Bolsa, la
Cdmara, la compradora y al mismo mercado. En sintesis, simplemente se sustituyd el comitente
vendedor (proveedor), y la sociedad comisionista vendedora.”

Lo anterior de ninguna manera atenua su responsabilidad frente al incumplimiento,
pero pone en contexto las circunstancias particulares en las que se celebrd la
operacion.

8.4.4. Del incumplimiento de la entrega en las fechas pactadas en la operacion.

Como se sefialé previamente, la operacién forward MCP 11487577 fue celebrada el 19
de julio de 2010, sobre el producto juegos de cama, pactdndose entregas hasta el 19
de octubre de 2010.
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Ahora bien, teniendo en cuenta los inconvenientes presentados ante el
incumplimiento de los requerimientos de la ficha técnica, como se estudid en
precedencia, las partes segun consta en arreglo directo No. 15 del comité arbitral de la
Bolsa del 24 de agosto de 2010, ya mencionado, llegaron a diferentes acuerdos, que
modifican las fechas de entrega de la operacion.

En efecto, lo que se refiere a las entregas del producto acuerdan®: “(i) La sociedad
Comisionista Vendedora entregard las cantidades a él adjudicadas, es decir 234.098 Juegos de
Cama, a las Unidades ejecutoras y de Policia Nacional, (ii) Que los Juegos de Cama adjudicados
y adicionales, deberdn ser entregados dentro de los 90 dias siguientes a la firma del acta de
arreglo directo. En dicho plazo podrdn efectuarse entregas parciales a cada una de las
Unidades Ejecutoras y de Policia Nacional, de acuerdo a las necesidades existentes para cubrir
los planes de incorporacion. El comitente comprador y su sociedad comisionista se
comprometen a analizar las solicitudes de prdérroga formuladas por el vendedor debidamente
justificadas y habiendo cumplido con la calidad del producto pudiendo considerarlas y darles
viabilidad dentro del marco del reglamento de la Bolsa, (iii) que el comitente vendedor
entregard a titulo de indemnizacion de perjuicios ocasionados a cada Unidad Ejecutora y de
Policia Nacional, la cantidad de 668 juegos de cama adicionales a los adjudicados, los cuales

serdn distribuidos de la siguiente manera {(...)".

El acta se suscribe el dia 26 de agosto de 2010, por lo que se entiende que la entrega
debia efectuarse el 26 de noviembre de ese afio, de acuerdo con lo pactado a
instancias de la Cdmara Arbitral.

El 18 de noviembre 2010 las sociedades comisionistas Agrored S.A. y VALORAGRO S.A.
informan al Departamento de Operaciones de la Bolsa que en virtud del acta de
arreglo directo No. 15 del 26 de agosto de 2010, el producto objeto de la operacidn,
previa solicitud del comisionista vendedor y autorizacién de los mandantes, sera
entregado de acuerdo con el siguiente cronograma®’:

Unidades Ejecutoras Ejercito | Policia | Armada | FAC |Totales
Entrega Octubre 21 de 2010 20,223 | 2,247 920 23,390
Entrega Noviembre 4 de 2010 35,300 | 3,720 | 7,800 46,820

Entrega Noviembre 23 de 2010 26,000 | 6,000 | 8,000 |6,000 46,000
Entrega Diciembre 20 de 2010 26,000 | 3,161 | 11,276 |5,778 46,215

Indemnizacién Acta de Arreglo 40 34 74
Entrega Enero 30 de 2011 25,000 11,000 36,000
Entrega Febrero 15 de 2011 24,466 11,207 35,673
Indemnizacion Acta de Arreglo 450 144 594

% Op. Cit. Cuaderno No. 1 folios 190 a 194.
% Cuaderno No. 1 folio 212
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Sin embargo, en dicha comunicacién, las entregas se vuelven a prorrogar, por acuerdo
de las partes. La Bolsa remite tal documentacion al Director de Garantias de la Camara
de Compensacién el 24 de noviembre de 2010 solicitando “requerir a los comisionistas,
la ampliacion de garantias correspondientes con la nueva fecha de vencimiento en la entrega y
en el pago; asi mismo informar a este Departamento la actualizacion de las garantias por parte

. .. . 90
de las sociedades comisionistas”.

No obstante lo anterior, el cronograma anterior tampoco se cumple ya que tal como
obra en el expediente, el 10 de febrero de 2011, se realiza un Informe de Supervision
suscrito por el director de Abastecimiento de la Armada Nacional como supervisor del
contrato de comision en el que se hace el resumen de las entregas pactadas y
realizadas, sefialando finalmente que el mandante vendedor solicita ampliar el plazo
de entrega por 45 dias calendario hasta el 30 de marzo de 2011 y estableciendo el
cronograma’’.

La razén de tal solicitud consta en comunicacion del 14 de febrero de 2011 en la que
Distrihogar informa a Agrored S.A. que “debido a la escasez mundial de algodon y a las
alzas de los precios que alcanzan casi 1.660 ddlares por libra, nos hemos visto imposibilitados a
cumplir con el total de las entregas de juegos de cama de la operacion de mercado abierto
numero 11487577 acordadas para los meses de enero y febrero de 2011. El suministro de la
tela que estuvo alrededor de 40.000 mts quincenales se ha visto disminuido casi a 23.000 mts,
motivo por el cual no hemos alcanzado la produccion esperada y por ende la entrega en las
cantidades acordadas el pasado mes de noviembre. A pesar de los inconvenientes que aquejan
un mercado como el textil que depende en gran parte del suministro del algoddn y teniendo en
cuenta que el panorama no es alentador para los préximos meses, nuestra empresa sigue
comprometida con el pronto cierre y cumplimiento total del contrato a mas tardar el 22 de
marzo de 2011”7, En la misma fecha, VALORAGRO S.A. solicita prérroga para la entrega
del saldo del producto y ofrece una indemnizacion de 450 unidades para el ejército y
144 para la armada .

El dia 15 de febrero de 2011 Distrihogar informa a Valoragro que94:

e Tienen para entrega inmediata 9.400 juegos (7.250 para la armada y 2.150 para el
ejército). Necesitan instrucciones para definir si la inspeccion se hace en Medellin o
Bogota.

e El| 25 de febrero de 2011 tienen entre 5.000 y 8.000

e En marzo tendrian 2 entregas parciales una el dia 11 y otra el dia 23.

% cuaderno No. 1 folio 213

* cuaderno No. 3 folios 062 a 065. Dicha comunicacién se remite a la Directora de Contratacién Estatal
del Ministerio de Defensa

%2 cuaderno No. 1 folio 196. Asi mismo informa los inconvenientes al Ministerio de Defensa mediante
correo electrénico del 14 de febrero de 2011 (Cuaderno No. 1 folio 197). Es de anotar que de acuerdo
con el correo electrénico que obra a folio 199 del Cuaderno No. 1, la sociedad comisionista vendedora
solicita a su mandante que todo lo relacionado con la operacion debe tramitarse a través suyo

% Cuaderno No. 1 folio 198

% Ccuaderno No. 1 folio 200
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e Reiteran posicién de indemnizarlos con 450 juegos de cama.

Este mismo dia VALORAGRO S.A. presenta la propuesta de las entregas informadas
por su mandante a la sociedad comisionista Agrored S.A.%>. Sin embargo, la direccién
de abastecimiento solicita a la oficina de contratacion estatal que declare el
incumplimiento de la operacién®®. Esta Gltima asi lo solicita a Agrored S.A. anotando
que no se concede la prorroga solicitada®. De acuerdo con lo anterior, la sociedad
comisionista Agrored S.A. solicita a la Bolsa la declaratoria de incumplimiento.”®

Siguiendo el tramite de la declaratoria de incumplimiento, el 16 de febrero de 2011 el
Departamento de Operaciones de la Bolsa solicita a VALORAGRO S.A. informe
detallado de las entregas de la operacién de la referencia®. La sociedad comisionista
remite la informacidn solicitada el 18 de febrero de 2011 y sefiala que “queremos dejar
constancia que mi mandante DISTRIHOGAR S.A., tiene dos camiones el dia de hoy en la ciudad
de Bogotd uno con 2.280 unidades de juegos de cama para ser entregado en el ejército y otro
con 7.56 unidades para ser entregadas en la armada nacional” pero el mandante vendedor

no quiere recibir'®,

El incumplimiento de la operacién es certificado por la Bolsa el 18 de febrero de 2011
mediante comunicacién PSD-109.'%

Mediante comunicacién del 18 de febrero de 2011 (recibida el 21 de febrero),
VALORAGRO S.A. informa al Departamento de Operaciones de la Bolsa las entregas a
esa fecha de los juegos de cama'® y el 22 de de febrero, solicita la revocatoria de la
declaratoria de incumplimiento, por considerarla injusta, no ajustada a derecho, y
porque no consulta con las circunstancias reales en que se desarrolld la operacién y la
fuerza mayor presentada. Senala los antecedentes, fundamento juridico de la peticidén
y solicitud®®. Al respecto debe sefialarse que si bien de manera posterior al
incumplimiento se alega la ocurrencia de hechos constitutivos de fuerza mayor, los
mismos no fueron puestos en conocimiento de la Bolsa de manera previa, para que de
ser procedente, esta entidad certificara dicha situacion.

% Cuaderno No. 1 folios 201 a 203

% Cuaderno No. 1 folio 214.

%7 cuaderno No. 1 folio 215

% Cuaderno No. 1 folio 216

% Cuaderno No. 3 folio 025

1% cuaderno No. 1 folio 217

1% cuaderno No. 1 folios 218 a 220. Obra asi mismo comunicacién en el expediente de la CC Mercantil
dirigida a Agrored S.A., solicitando informar si se requiere la actuacion de dicha entidad teniendo en
cuenta el incumplimiento certificado. (Cuaderno No. 1 folio 221).

192 cuaderno No. 3 folios 027 y 028 (adicionalmente existe un mail con lo que dice el cliente en relacion
con las entregas)

'% cuaderno No. 1 folios 222 a 232
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Las partes acuden nuevamente a la Camara Arbitral de la Bolsa segun consta en acta
de arreglo directo No. 010 de la Cdmara Arbitral de la Bolsa del 22 de febrero de 2011.
Se sefiala en el acuerdo logrado en primer lugar y de acuerdo con las instrucciones
dadas por el mandante comprador que: “El trdmite de arreglo directo, no tiene como
objetivo, ni alcance el de subsanar la o las situaciones que dieron lugar a la declaratoria de
incumplimiento de la operacion, ni menos aun el de convalidar la ausencia de requisitos
exigidos para la celebracion de la misma, por el contrario, este mecanismo de autocomposicion
se llega como consecuencia del incumplimiento de una o mds obligaciones a cargos de una de
las puntas de la operacion, su objeto es el de restablecer la seguridad del mercado afectada por
dicho incumplimiento y evitar que el dafio causado a la parte incumplida se extienda (....)".

Con la anterior aclaracién, se acuerda que la comisionista vendedora deberd entregar
los 50.750 juegos de cama que se encuentran pendientes, incluidas las cantidades
pactadas como indemnizacidn en el arreglo directo realizado el 26 de agosto de 2010.
Las fechas de entrega, de acuerdo con cada unidad ejecutora se pactan para los dias 28
de febrero, 14 y 31 de marzo del aiio 2011. De otra parte se sefiala que se debera
reconocer a titulo de indemnizacion, la cantidad de 594 juegos de cama adicionales a
los adjudicados.

Los anteriores acuerdos fueron cumplidos segun las pruebas obrantes en el

expediente. En efecto, obran las siguientes facturas de juego de cama'®*:

No. Factura Fecha de factura [ Cantidad Valor
152590 19/10/2010 920 $22.768.647
152592 19/10/2010 18280 $452.403.110
152691 20/10/2010 1943 $48.086.392
152720 21/10/2010 2247 $55.609.947
153204 02/11/2010 3720 $92.064.528
153271 03/11/2010 7800 $193.038.534
153373 04/11/2010 22800 $564.266.461
153607 08/11/2010 12450 $308.861.642
154365 25/11/2010 20 $494.970
8199 02/12/2010 34600 $856.299.103
8190 02/12/2010 5960 $147.501.233
9149 19/12/2010 240 $5.939.647
8191 20/12/2010 3276 $81.076.184
9192 20/12/2010 277 $6.855.343
9154 20/12/2010 5818 $143.986.942
9251 21/12/2010 9161 $266.721.274

104 cuaderno No. 3 folios 156 a 176.
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9993 17/01/2011 2960 $73.255.649
9997 17/01/2011 14000 $346.479.406
10429 29/01/2011 2000 $49.497.058
11292 17/02/2011 7560 $187.098.887
11291 17/02/2011 2280 $56.426.646
9148 19/02/2011 9240 $228.676.408
11521 25/02/2011 3040 $75.235.531
11523 25/02/2011 4370 $10.615.1071
12054 12/03/2011 5600 $163.340.298
12074 12/03/2011 3000 $74.245.587
12305 15/03/2011 1760 $43.557.413
12834 30/03/2011 9440 $233.62612
12827 30/03/2011 7240 $179.179.350
12844 31/03/2011 4330 $107.161.135
10445 31/02/2011 26200 $648.411.459
12843 31/02/2011 538 $13.265.212

Adicionalmente, obra en el expediente la siguiente documentacion de acreditacion de
entregas: (i) Acta de Recibo material FCC 8190 con fecha del 2 de diciembre de 2010,
cantidad 5960, valor total $147.501.233, sefiala que se reciben y queda pendiente el
acta de recibo a satisfaccion'® y acta de recibo material FCC 9154 con fecha del 20 de
diciembre de 2010, cantidad 5818 y valor total $143.986.9412"°, (ii) Acta No. 050 del
01 de abril de 2011 que sefiala “en la fecha se realiza la entrega de 594 juegos de cama
sencillos objeto de indemnizacién de la operacién de bolsa No. 11487577”*% (iii) Remision
del 30 de marzo de 2011 de 594 juegos de cama por valor de $14.700.626% y
constancia de recibo armada nacional*®, (iv) Formato de pago de producto con fecha
del 24 de septiembre de 2010 por valor de 2.758.538 (recibida en la Bolsa el 27 de
septiembre de 2011)**°, (v) Formato de pago de producto con fecha del 30 de marzo
de 2011 por valor de 169.063.142 ', (vi) Formato de pago de producto con fecha del
8 de abril de 2011 por valor de 30.274.834 (recibida en la Bolsa el 11-abr-11)*2, (vii)
Formato de pago de producto con fecha del 8 de abril de 2011 por valor de
256.035.398 (recibida en la Bolsa el 12-abr-11), (viii) Formato de pago de producto
con fecha del 25 de abril de 2011 por valor de 2.614.083.414 (recibida en la Bolsa el

1% cuaderno No. 3 folio 156 reverso
1% cuaderno No. 3 folio 155 reverso
197 cuaderno No. 3 folio 153
1% cuaderno No. 3 folio 152
1% cuaderno No. 3 folio 151
119 cuaderno No. 3 folio 051
1 cuaderno No. 3 folio 054
12 cuaderno No. 3 folio 057
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27-abr-11) y (ix) Formato de pago de producto con fecha del 27 de abril de 2011 por
valor de 832.520.041 (recibida en la Bolsa el 11-abr-11).

De acuerdo con todo lo anterior, es evidente que se presenté un incumplimiento en la
entrega del producto toda vez que la misma se efectué de manera extemporanea. No
obstante lo anterior, se estudiardn cada una de las circunstancias presentadas, de cara
con la imputacién efectuada por el area de seguimiento y los argumentos de defensa
presentados por la sociedad comisionista.

8.4.4.1. Del procedimiento para efectuar validamente modificacion a las
operaciones celebradas en la Bolsa

Segln se sefala en el pliego de cargos, las modificaciones efectuadas, no se
encontraban acorde con los términos reglamentarios y en consecuencia imputa el
incumplimiento por parte de la sociedad comisionista, del procedimiento establecido
en el articulo 75 del Reglamento. En efecto sustenta tal incumplimiento asi: “en materia
de la posibilidad que otorga el Reglamento de modificar las condiciones del negocio celebrado
en Bolsa contenido en el entonces articulo 75 del Reglamento de Funcionamiento y Operacion
de la BMC EXCHANGE, el cual se encontraba vigente para la fecha de celebracion de la
operacion (19 de julio de 2010), asi como para el dia en que se suscribio el Acta de Arreglo
Directo No. 15 (26 de agosto de 2010); como se sefialé en acdpites anteriores la norma en
mencidn establecia que las modificaciones de la negociacion celebrada en rueda podian
hacerse por una sola vez “(...) dentro de la semana siguiente a la fecha en que se realizo la
negociacion y antes del vencimiento de los plazos pactados (..)” y solamente sobre las
condiciones relacionadas con la fecha limite de entrega y de recibo; sitio de entrega; fecha y
forma de pago,; presentacion del producto; compensaciones acordadas y cantidad; asi las
cosas, en el caso que nos ocupa, cabe anotar que con el arreglo directo contenido en el Acta
No. 15, las partes modificaron la fecha de entrega cambidndola del 19 de octubre de 2010 para
el 26 de noviembre del mismo afio, por fuera de los términos establecidos en dicha
disposicion”.

No obstante lo anterior, se debe aclarar que el procedimiento aplicable para efectuar
la modificacién de las condiciones de entrega en las operaciones del mercado de
compras publicas, para la época de los hechos, esta previsto en el articulo 3.6.2.1.4.7.
del Reglamento de Funcionamiento y Operacidn, por ser norma posterior y especial.
En efecto, el Titulo Sexto del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa
que regula el Mercado de Compras Publicas empezé a regir el 18 de enero de 2010, y
la operacidn objeto de investigacion se celebrd el 19 de julio de 2010.

El articulo sefialado establece lo siguiente:

Articulo 3.6.2.1.4.7.- Modificacion a las condiciones de entrega. Sélo podrd modificarse el
sitio y fecha de entrega pactado en la negociacion, en los siguientes casos:

1. A solicitud de la sociedad comisionista miembro de la Bolsa que actue por cuenta de la
entidad estatal, dentro de las tolerancias que en materia de distancia de entrega fije la
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Bolsa mediante Circular, lo cual no supondrd una modificacion a las condiciones de
negociacion;

2. Las fechas de entrega del bien y/o producto o prestacién del servicio, siempre que se
trate de un acuerdo celebrado directamente entre las partes intervinientes en la
operacion y que lo hagan constar ante la Bolsa de conformidad con lo sefialado a
continuacion;

3. Las fechas de entrega del bien y/o producto o prestacion del servicio, siempre que las
partes de la negociacion atiendan ante el Comité Arbitral a un arreglo directo previo a las
fechas de cumplimiento de las obligaciones.

Tratdndose del evento regulado en los numerales 2 y 3, la modificacion deberd ser
informada conjuntamente por las partes intervinientes a la entidad a través de la cual se
realice la compensacion y liquidacion y adicionalmente cumplir con los siguientes requisitos:

1. Haber sido aceptadas por las partes intervinientes en la operacion;

2. Haber sido aceptadas por los clientes de las partes intervinientes en la operacion, sin que
ello afecte la validez del acuerdo;

3. Realizar el trdmite de arreglo directo ante el Comité Arbitral con una antelacion de por lo
menos “X” dias hadbiles a la fecha en que se pretenda o se haya debido realizar la entrega o
prestacion, o informarlo con la misma antelacion tratdndose de lo sefialado en el numeral 2;
4. Obedecer a situaciones justificadas por los comitentes de las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa intervinientes en la operacion, de conformidad con lo que la Bolsa
determine mediante Circular, en razén de las caracteristicas connaturales al negocio
celebrado.

En tal caso, las partes podrdn modificar fechas de entrega de las operaciones sin que sea
posible modificar los bienes, productos y/o servicios objeto de la operacién ni el precio o
cantidades de la misma, sin perjuicio de poder establecer bonificaciones, castigos,
descuentos o ajustes en razon de la modificacion planteada, derivados de los mayores o
menores costos de transporte, almacenamiento indicando claramente qué parte de la
operacion los asumird, y demds que afecten el desarrollo inicialmente pactado para la
operacion. Tampoco se podrd modificar la fecha de pago, a menos de que ésta se haya
pactado como un plazo mdximo contado a partir de la fecha de entrega, caso en el cual la
modificacion de ésta ultima generard una modificacion de la primera.

Toda entrega de bienes y/o productos o prestacion de servicios dentro de los términos
acordados por las partes segun el procedimiento establecido en el presente articulo obligard
al comprador a recibirla y a pagar el precio correspondiente a las unidades efectivamente
entregadas.(...)"

3 i pbien la Circular No.23 de 2010, por medio de la cual se expide la Circular Unica de la Bolsa,

reglamentd en su articulo 3.2.1.6. las situaciones que admiten la solicitud de modificacion a las
condiciones de entrega; ésta entrd a regir el 28 de octubre de 2010, de manera posterior a la fecha de
celebracidon de la operacidon objeto de investigacién por lo tanto no puede ser aplicable. Lo anterior no
implica, que el articulo reglamentario que ya se encontraba vigente no fuera de obligatorio
cumplimiento y por tanto aplicable a la situacién presentada.
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De acuerdo con lo anterior, encuentra la Sala que la primera de las modificaciones
realizadas en el acuerdo de arreglo directo No. 15 del 24 de agosto de 2010, se
enmarca dentro de la situacion regulada en el numeral tercero del articulo citado, ya
gue se efectud ante el comité arbitral de la Bolsa, de manera previa a la fecha pactada
para la entrega del producto. Asi mismo, las prorrogas fueron aceptadas por las partes
intervinientes. Debe anotarse que la génesis de dicho acuerdo corresponde al
incumplimiento de los requisitos habilitantes del proveedor, y la declaratoria de dicho
incumplimiento por parte de la administracion de la Bolsa. Sin embrago, en este
acuerdo se modifica la fecha de entrega ya que se ponen a consideracién las
circunstancias presentadas con la industria nacional para la adquisicién de la materia
prima.

Por su parte, la prérroga efectuada mediante acta del 18 de noviembre 2010 suscrita
por las sociedades comisionistas partes de la operacién, la cual se realizé6 de manera
previa a la fecha final de entrega pactada en el acuerdo de arreglo directo No. 15, que
correspondia al 26 de noviembre de ese afio, se enmarcaria dentro del supuesto
establecido en el numeral segundo del articulo 3.6.2.1.4.7, toda vez que se celebré un
acuerdo entre las partes, que se hizo constar ante la Bolsa y fue aceptado por los
clientes de cada una de las partes intervinientes en la negociacion. En esta
modificacion, se vuelven a prorrogar las fechas de entrega, hasta el dia 15 de febrero
de 2011, identificando con claridad las cantidades que deben ser entregadas en cada
una de las unidades ejecutoras, de acuerdo con el cronograma. Tal como se mencioné
anteriormente en el acapite 8.4.4, la Bolsa remite tal documentacién al Director de
Garantias de la Cdmara de Compensacion el 24 de noviembre de 2010 solicitando
“requerir a los comisionistas, la ampliacion de garantias correspondientes con la nueva fecha
de vencimiento en la entrega y en el pago; asi mismo informar a este Departamento la
actualizacién de las garantias por parte de las sociedades comisionistas”. Esta comunicacion
solo se explica en cumplimiento del ultimo inciso del articulo 3.6.1.4.7 segun el cual De
lo acordado la Bolsa dejard constancia en un acta y se informard a la entidad a través de la
cual se realice la compensacion y liquidacion de las operaciones. Cuando las modificaciones a
las operaciones generen a cargo de las partes intervinientes la obligacion de ajuste de
garantias segun lo establezca la entidad a través de la cual se realice la compensacion y
liquidacion de las operaciones, éstas deberdn ser ajustadas en el t'rmino que se establezca
para tal efecto”.

Observa la sala que el articulo 3.6.2.1.4.7, a diferencia de lo consagrado en el articulo
75 del reglamento, no sefiala un limite en el nUmero de modificaciones.

De acuerdo con lo anterior, para las entregas efectuadas en virtud de los acuerdos
sefialados previamente, no encuentra la Sala que exista mérito para sancionar, toda
vez que las modificaciones efectuadas por las partes, se realizaron cumpliendo la
disposicidn reglamentaria que para el momento de los hechos se encontraba vigente.

No obstante lo anterior, es claro que se presentd para el saldo restante un
incumplimiento en la entrega del producto, ya que la ultima fecha de entrega aceptada
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por la punta compradora era el 15 de febrero de 2011, y el producto no fue entregado
en su totalidad en dicha fecha por esa razén adicionalmente se declara el
incumplimiento en la entrega tal como se vio en el numeral anterior.

8.4.4.2. Del incumplimiento en la entrega

Como se anoté, el ultimo saldo de producto por entregar, esto es los 50.750 juegos de
cama que no se habian entregado en la fecha limite establecida en el acta del 18 de
noviembre 2010, esto es el 15 de febrero de 2011, representd un incumplimiento
parcial en la entrega del producto.

En efecto, si bien, si se tienen como validos los anteriores acuerdos logrados por las
partes, para el saldo final no fue aceptado por la punta compradora una prérroga
adicional y por tanto, no hubo modificacién alguna ni acuerdo entre las partes.

Ahora bien, seflala la sociedad comisionista al respecto que: “circunstancias
extraordinarias e imprevisibles que se dieron sobre el mercado nacional e internacional, de las
telas necesarias para elaborar las unidades de juegos de cama, en donde se produjo escases
(sic) de la tela, y un alza desmesurada de la materia prima para fabricar las mismas. De otro
lado, Distrihogar no pudo llegar a ningun acuerdo con la industria nacional productora de la
tela. Se hizo necesario, importar una parte importante del Peru, con fundamento en el Pacto
Andino, aspecto permitido en la ficha técnica de negociacion {(...) este producto por su peso y la
proximidad geogrdfica del pais exportador, se importd por via maritima, y a través del puerto
de Buenaventura, teniendo que transportar tal producto por via terrestre a Medellin, y luego de
fabricados los juegos de cama, debian transportarse por la misma via, a Bogotd. Esta situacion,
coincidié  con los problemas climdticos del pais, que aun persisten, y que conducen
normalmente a cierres parciales y totales de nuestras carreteras, entre las que se encuentran
Buenaventura Medellin y Medellin Bogotd. Toda esta situacion, hizo necesario que las partes se
pusieran de acuerdo, con el objeto de prorrogar los término de entrega”.

Al respecto debe anotarse que no puede ser aceptado el argumento esgrimido por la
sociedad comisionista, cuando se da aviso de las situaciones presentadas un dia antes
de la fecha limite pactada para la entrega. En efecto, Unicamente el 14 de febrero

VALORAGRO S.A. solicita prérroga del saldo de la operacion™”.

Aunque en comunicacién del 22 de de febrero, remitido por VALORAGRO S.A. a la
Bolsa, se refiere a lo que denomina hechos notorios que se han suscitado y que han
llevado al aumento del precio del algoddn a nivel mundial, se evidencia que los mismos
se presentan desde el mes de octubre del afio 2010. De hecho la misma sociedad
comisionista menciona en la comunicacién sefialada que: “Durante los meses de
septiembre, octubre y noviembre de 2010 (siendo noviembre el mes del mayor valor), el costo
del algoddn a nivel mundial presento el alza mds grande de las ultimas décadas. Siendo este el
producto de la materia prima del 50% de las sabanas adjudicadas en las operacion de bolsa
precitada”.

14 cuaderno No. 1 folio 198
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De esta manera no puede tenerse como imprevisible e irresistible un hecho que la
sociedad comisionista conocia 5 meses antes de la fecha pactada para la ultima
entrega. De hecho, para la modificacién a las fechas de entrega efectuada el 18 de
noviembre 2010, mediante acuerdo de las partes, ya se conocia la situacion del
algoddén a nivel nacional, por lo cual se debieron prever los mecanismos para dar
cumplimiento a las condiciones acordadas, teniendo en cuenta adicionalmente que era
la segunda vez que se modificaba la fecha de entrega.

En efecto, siendo previsible el inconveniente ya que el precio del algodén venia
decayendo desde octubre de 2010, la sociedad comisionista debié adoptar las medidas
tendientes a procurar que se pudiese conseguir la materia prima del producto a
entregar, para dar cumplimiento a la fecha de entrega acordada.

Por lo anterior, no puede tenerse el hecho alegado por la sociedad comisionista, como
situacion de fuerza mayor eximente de responsabilidad toda vez que no cumple con
los elementos de imprevisibilidad e irresistibilidad.

De esta manera encuentra la Sala que se presentd un incumplimiento parcial en la
entrega del producto, lo cual vulnera las normas legales y reglamentarias aplicables sin
existir casual eximente de responsabilidad.

No obstante lo anterior, se debe tener en cuenta que se tratdé de un incumplimiento
parcial, que el producto fue finalmente entregado en su totalidad, y se indemnizé al
mandante por el retraso en la entrega lo cual minimiza el impacto del dafio causado.

Adicionalmente, se encuentran probadas las gestiones desplegadas por la sociedad
comisionista durante el desarrollo de la operacién y de manera posterior al
incumplimiento, realizando un seguimiento permanente a la negociacién asi como un
acompafiamiento constante a su mandante. En efecto, se evidencia una actitud
proactiva por parte de la sociedad comisionista propendiendo en todo momento que
se cumpliera con las condiciones pactadas y cuando esto no ocurrio, propendiendo por
causar el menor impacto posible ante las circunstancias presentadas. Dichas gestiones
coadyuvaron para que la operaciéon aunque incumplida, pudiese llegar a términos
conciliadores y aceptables para todas las partes involucradas.

Debe anotarse a favor de las gestiones realizadas por la sociedad comisionista en el
desarrollo de dicha operacion que obra en el expediente certificacidon expedida por la
sociedad comisionista Agrored S.A. comisionista compradora en la operacion,
Conportuario Ltda. ente certificador de calidad de materias primas y producto
terminado en esta operacién, y Distrihogar en las que por solicitud del investigado
informan que la operacion fue cumplida y pagada a satisfaccion y que VALORAGRO
S.A. actud con diligencia y cuidado en todos los aspectos que hacen relacién con dicha
operacion.
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8.4.5. Normas vulneradas por la conducta de la sociedad comisionista VALORAGRO
S.A. y concepto de la violacion.

El incumplimiento de uno de los requisitos establecidos en la ficha técnica de
negociacion, implica un desconocimiento de las obligaciones de la sociedad
comisionista dentro de la operacién celebrada mds aun cuando antes de la negociacion
certificd que “revisada la informacién de nuestro mandante declaramos que este cumple con
los requisitos técnicos y juridicos exigidos por el mandante comprador (...)”115. En efecto,
dicha verificaciéon no se efectud con la responsabilidad y diligencia propia de un
profesional que participa en este mercado pues como tal, debié haber cotejado el
documento exigido por el que su mandante acreditd y verificar que se cumplia
estrictamente con el requisito solicitado. En este punto se debe anotar que de acuerdo
con el Boletin Informativo del 15 de julio de 2010, mediante el cual se informa las
compras que realizard la entidad estatal, las fichas técnicas de la operacién fueron
publicadas desde el 12 de mayo de 2010, en la pagina web de la Bolsa.

Dicha conducta configura una vulneraciéon a lo establecido en el numeral 11 del
articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010, segun el cual las sociedades
comisionistas miembros, estan obligadas a “Cumplir estrictamente todas las obligaciones
que contraigan con la bolsa de la que sean miembros o con los demds agentes del mercado, y
en especial con las operaciones que celebre por conducto de la bolsa respectiva”.
Adicionalmente vulnera la previsto en el articulo 1.6.5.1 numeral 7° que prevé de
manera especifica dentro de las obligaciones de los miembros de la Bolsa, “Cumplir
estrictamente los contratos que celebren con sujecion a los términos pactados y a su
naturaleza, dentro del marco legal, reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural
equilibrio. En ningun caso serd admisible al momento del cumplimiento la excepcion de falta de
provision de fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio negociado”.

Por su parte el incumplimiento parcial en la entrega del producto conlleva a la
vulneracion por parte de la sociedad comisionista de su deber de “Pagar el precio de
compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o
contratos negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por cuenta propia. Para el
efecto, no podrdn, en ningun caso, alegar falta de provision de los mismos”, segun se
encuentra establecido en el numeral sexto del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de
2010, deber que se encuentra igualmente establecido en el articulo 5.2.2.2. del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa''®. En efecto, en el caso

> cuaderno No. 1 folio 139

e Reglamento de Funcionamiento y Operacidon de la Bolsa. Articulo 5.2.2.2. “Cumplimiento de las
operaciones. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn pagar el precio de compra o
hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o contratos
negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de conformidad con el
procedimiento establecido para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e Instructivos.
Para el efecto, no podrdn, en ningun caso, alegar falta de provision.
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concreto, independientemente de los criterios que se tengan en cuenta para la
graduacién de la sancién, lo cierto es que no se entregd el producto pactado en la
fecha establecida para el efecto, sin que haya una causal que pueda eximir de
responsabilidad por dicha conducta.

De igual manera, dicha vulneracion implica el incumplimiento de los deberes generales
que le son aplicables y que propenden por el cumplimiento estricto de las obligaciones
gue contraiga en este escenario de negociacién segln lo establecido en los numerales
1,2y 7 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa.
En efecto, no cumplié con su obligacién de entrega del producto en los términos
pactados; obligacion que sélo en su cabeza recae ya que se encontraba actuando en
virtud de un contrato de comisién, a nombre propio, por cuenta ajena.

En efecto, acorde con la normatividad vigente, como se ha anotado reiteradamente en
la presente Resolucidn, es claro que el comisionista tiene a su cargo la obligacion de
entrega ya que se encuentra actuando en virtud de un contrato de comisidn, lo cual se
encuentra plasmado en los articulos 3.1.1.6. y 4.2.1.10 del Reglamento de la Bolsa.

De otra parte entiende la Sala que con la conducta adoptada la sociedad comisionista
vulnerd asi mismo la disposicién contenida el numeral 6° del articulo 1.6.5.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, en concordancia con el
numeral 8° del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010'", que establece que ser
obligacion de los miembros de la Bolsa: “Conducir todos los negocios con lealtad, claridad,
diligencia, buena fe, precision y especial responsabilidad”. En efecto, el nivel de
profesionalidad que se le exige al comisionista implica que debe llevar sus
negociaciones con la mayor claridad y precision posibles.

Por lo anterior, resulta claro que denota falta de precision, claridad y diligencia el no
realizar una revision profunda de las fichas técnicas de negociacién y confrontar los
documentos remitidos por su mandante frente a los requerimientos efectuados para
verificar que en efecto se cumpla con los mismos. Esta imprecisién no puede ocurrirle
a quienes deben tener un nivel de profesionalismo y experticia superior.

Igualmente, en cuanto al incumplimiento en la entrega parcial, no es aceptable que un
dia antes de la fecha final acordada para entregar el producto, se solicite una prorroga
alegando adicionalmente hechos constitutivos de fuerza mayor que eran conocidos
meses antes por las partes. Esta situacion implica una falta de previsidon por parte de la
sociedad comisionista para determinar las posibilidades de cumplimiento en las
condiciones pactadas.

En desarrollo de la presente prevision las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn
cumplir estrictamente las obligaciones que contraigan con la Bolsa, la CRCBNA y con los demds agentes
del mercado”.

17 Antes en el articulo 29 del Decreto 1511 de 2006.
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De acuerdo con lo anterior, y por la vulneracidn de diferentes normas reglamentarias y
legales, la sociedad comisionista investigada incumplio la disposicion establecida en el
articulo 5.2.1.1. que se refiere al cumplimiento de normas en los siguientes términos:
“Cumplimiento de las normas. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y las
personas naturales vinculadas a éstas deberdn obrar en todo momento de buena fe, con
lealtad y como expertos prudentes y diligentes. Asi mismo, deberdn asegurar que las
obligaciones impuestas a éstas, por las normas legales, el reglamento de funcionamiento y
operacion de la Bolsa y el reglamento de la CRCBNA sean observadas, acatadas y cumplidas
en todo momento.” (negrillas por fuera del texto original)

IX. GRADUACION DE LA SANCION

De acuerdo con todo lo anterior, encuentra la Sala que existe una vulneracion de las
normas legales y reglamentarias aplicables por el incumplimiento en la entrega del
producto en las operaciones No. 12389824, 12653023, 9761781 y 11487577, sin
embargo para efectos de la graduacién de la sancién frente a las conductas
desplegadas por la sociedad comisionista, se determina la sancidn a imponer teniendo
en cuenta la gravedad de los hechos y la infraccidén, las modalidades y circunstancias
de la falta, los antecedentes del investigado, la dimensidén del dafio o peligro para la
confianza del publico en los mercados administrados por la Bolsa y las demas
circunstancias que considere pertinentes.

En lo que se refiere a las operaciones de disponible MCP No. 12389824 y 12653023 se
debe tener en cuenta que por los valores de las operaciones, es claro que el
incumplimiento presentado no genera un grave dafio en el mercado y no representa
un incumplimiento de mayores magnitudes, maxime cuando en la operacion No.
12389824 se entregd finalmente la totalidad del producto aunque de manera
extemporanea. Adicionalmente en ambos casos se presentaron circunstancias que
dificultaron la entrega, lo cual si bien no exime de responsabilidad debe tenerse en
cuenta toda vez que el incumplimiento no se presenta por negligencia o
despreocupacion por parte de la vendedora. Asi mismo, en ambos casos se
evidenciaron gestiones por parte de la sociedad comisionista, para propender por
mitigar las consecuencias del incumplimiento presentado.

En el caso de la operacion No. 9761781 se evidencid un seguimiento vy
acompafiamiento permanente a su mandante para efectos de dar solucién a los
inconvenientes presentados, lo cual atenda la responsabilidad disciplinaria. Asi mismo,
se evidencia un adecuado analisis del cliente de manera previa a la celebracion de la
operacion. Adicionalmente el producto finalmente se entregd en su totalidad a
satisfaccidén de la comitente compradora, lo cual implica que las gestiones adelantadas
por la sociedad comisionista permitieron mitigar el impacto del incumplimiento
presentado.
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En cuanto a la operacion No. 11487577, se presentaron dos incumplimientos
diferentes que trajeron consecuencias en el desarrollo de la operacién. No es
aceptable que no se efectle una verificacion profunda de las fichas técnicas para
efectos de determinar si el cliente puede cumplir a cabalidad los requisitos exigidos.
Posteriormente, se incumple con la entrega del producto, cuando ya era conocida la
situacion del mercado del algodén. Estos incumplimientos afectan la credibilidad y
seguridad que se debe predicar de este mercado, al presentarse diferentes
incumplimientos en el desarrollo de una misma operacién.

No obstante lo anterior, se debe tener en cuenta que se tratd de un incumplimiento
parcial, que el producto fue finalmente entregado en su totalidad, y se indemnizé al
mandante por ambos incumplimientos lo cual minimiza el impacto del dafo causado.

Adicionalmente se encuentran probadas las gestiones desplegadas por la sociedad
comisionista durante el desarrollo de la operacién y de manera posterior al
incumplimiento, realizando un seguimiento permanente a la negociacién asi como un
acompafiamiento constante a su mandante. De hecho en audiencia practicada por la
Sala de Decision al Capitan Andrés Noval, Funcionario de la Oficina de Normas Técnicas
del Ministerio de Defensa, éste reiteré el interés y proactividad con que actué la
sociedad comisionista. En efecto en todos los casos estudiados se evidencia una
actitud proactiva por parte de la sociedad comisionista, efectuando monitoreo y
seguimiento tanto de la operacién como de su mandante e informando en todos los
casos, los pormenores de cada una de las operaciones.

No obstante lo anterior, debe sefalar la Sala que la sociedad comisionista investigada
fue objeto de investigacién por el incumplimiento en la entrega de cuatro operaciones
de fisicos celebradas en los afios 2007 y 2008. No obstante, haber encontrado una
conducta reprochable, el area de seguimiento aplicé el principio de oportunidad,
previo concepto favorable de la Sala Plena. Si bien es cierto, como consecuencia de lo
anterior la investigacién fue archivada, no es menos cierto que, en esa oportunidad se
advirtio formalmente a la sociedad comisionista que “no solo debe desplegar el mdximo
nivel de diligencia y profesionalismo de manera rigurosa en todas las operaciones y actividades
desarrolladas en su funcion de comisionista de Bolsa para el cumplimiento de las operaciones,
sino que como parte contratante, debe asegurarse y garantizar el cumplimiento estricto de los
contratos que celebre en el mercado administrado por la BNA”*®

Asi las cosas, considera la Sala que hay lugar a imponer una sancion a la sociedad
comisionista en cuanto debe manejar con mayor precisiéon las negociaciones que
celebra en este mercado, para efectos de evitar que se presente el incumplimiento de
las mismas; precaviendo las situaciones adversas que pueden conllevar a que no se
cumplan de manera estricta las obligaciones pactadas.

18 Auto expedido por el Jefe del area de seguimiento, ASI-157 del 16 de marzo de 2010.
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De esta forma, ponderando los elementos de graduacidon de la sancidn, teniendo en
cuenta los antecedentes de la sociedad comisionista y en consideracién a los principios
de razonabilidad, proporcionalidad y efecto disuasorio, y atendiendo a la materialidad
de los hechos y las circunstancias especificas de la falta estudiada, por unanimidad Ila
Sala de Decision No. 8 de la Camara Disciplinaria decide imponer una sancién de
MULTA DE TRES (3) SALARIOS MINIMOS MENSUALES LEGALES VIGENTES por el
incumplimiento de las obligaciones en cabeza de la sociedad comisionista VALORAGRO
S.A. en las operaciones celebradas.

X. RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Sancionar disciplinariamente al miembro comisionista de la BMC
Bolsa Mercantil de Colombia S.A. VALORAGRO S.A. con MULTA DE TRES (3) SALARIOS
MINIMOS MENSUALES LEGALES VIGENTES por el incumplimiento de las obligaciones
en cabeza de la sociedad comisionista en las operaciones sobre fisicos identificadas
con los numeros 12389824, 12653023, 9761781 y 11487577, por las consideraciones
plasmadas en la parte motiva de la presente Resolucién.

ARTICULO SEGUNDO: El pago de la multa que mediante esta Resolucién se impone, se
debe efectuar a nombre de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A en la cuenta de
ahorros No. 080-14726-7 del Banco de Bogotd, mediante consignacién en efectivo o
cheque de gerencia. El pago deberd efectuarse dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes al dia en que quede en firme la presente Resolucién. La consignacion debera
acreditarse en el Departamento de Gestidon de Recursos Financieros de la BMC Bolsa
Mercantil de Colombia S.A., el mismo dia en que se produzca el mismo. El
incumplimiento en el pago sera considerado una falta disciplinaria y una conducta
sancionable.

ARTICULO TERCERO: Notificar a la sociedad, VALORAGRO S.A., el contenido de la
presente resolucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
Resolucién procede el recurso de apelaciéon ante la Sala Plena de la Camara
Disciplinaria, el cual podra interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a
partir de su notificacion.

ARTICULO CUARTO: Notificar al Jefe del Area de Seguimiento, el contenido de la
presente Resolucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
Resolucion procede el recurso de apelacion ante la Sala Plena de la Camara
Disciplinaria, el cual podra interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a
partir de su notificacion.
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ARTICULO QUINTO: Comunicar a la Superintendencia Financiera de Colombia y a la
Vicepresidencia Secretaria General de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. el
contenido de esta Resolucion para lo de su competencia, una vez ésta se encuentre en
firme.

Dada en Bogot3d, D.C., el treinta y uno (31) de agosto de 2012
NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

(original firmado) (original firmado)
LUIS CARLOS ARANGO SORZANO ISABELLA BERNAL MAZUERA
Presidente Secretaria
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