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BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.
Sala de Decision de la Camara Disciplinaria

Resolucién No. 414 de 2017
{28 de marzo de 2017)

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria

La Sala de Decision de la Cdmara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia
S.A., en adelante “la Bolsa”, en ejercicio de las facultades que le confieren la Ley 964
de 2005, el Decreto 2555 de 2010, los Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de [a Bolsa, en adelante “el Reglamento”, decide una investigacién
disciplinaria, previas las siguientes consideraciones.

1. Antecedentes

El 12 de enero de 2017 la Jefe del Area de Seguimiento radicé en la Secretaria de la
Camara Disciplinaria el pliego de cargos institucional elevado en contra de la sociedad
Llanobolsa S.A., identificada con el NIT 800.136.770-1, acompaiiado del expediente
original contentivo de la investigacién adelantada, en 3 cuadernos constitutivos de
1.425 folios y 7 discos compactos.

De acuerdo con el articulo 2.3.2.1 del Reglamento y en desarrollo de la metodologfa
establecida en el Reglamento Interno de la Cdmara Disciplinaria, la Secretaria de esta
alitima procedié a conformar y convocar la Sala de Decisién que conocié del caso, la
cual fue integrada por los doctores Luz Angela Guerrero Diaz, Maria Victoria Moreno
Jaramillo y Félix Antonio Soto Amado.

En sesion No. 538 del 20 de enero de 2017, la Sala de Decisién designé como
Presidente de la misma a la doctora Marfa Victoria Moreno Jaramillo y por encontrar
que se cumplian los requisitos establecidos en el Reglamento para la formulacién del
pliego de cargos, procedid a su admision, ordenandose en ese mismo acto su traslado
a la investigada para que presentara sus descargos y allegara o solicitara la practica de
las pruebas que fueren pertinentes, conducentes y dtiles, decisién que consta en la
Resolucion 402 del 20 de enero de 2017, que fue notificada personalmente el 2 de
febrero de 2017.

! Expediente 160-2017, reverso del folio 740.
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La investigada present6 escrito de descargos al Pliego elevado en su contra el dia 23 de
fehrero de 2017, encontrandose dentro del término para hacerio por haber hecho uso
de su derecho a prorroga, de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 2.4.4.3 y 2.4.4.4
del Reglamento,

En las sesiones 543, 548, 549 y 550 del 1, 15, 24 y 28 de marzo de 2017,
respectivamente, la Sala de Decision avoco el conocimiento del expediente y adelanté
el estudio de los hechos que dieron lugar al pliego de cargos formulado por la Jefe del
Area de Seguimiento, al igual que de los descargos y las pruebas obrantes en el
expediente, aprobando por unanimidad el presente fallo,

2. Competencia de la Camara Disciplinaria

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa, la
Camara Disciplinaria es competente para conocer y decidir sobre la conducta asumida
por las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, situacion que se evidencia en el
presente caso. En desarrollo de la mencionada facultad, la Sala de Decisién de la
Camara Disciplinaria de la Bolsa procede a pronunciarse sobre el caso objeto de
investigacién, advirtiendo la inexistencia de vicios procesales que pudieran anular la
presente decisian. '

3. Sintesis del pliego de cargos
3.1, Primer cargo: incumplimiento por a sociedad comisionista del deber de realizar
el pago de las cuatro operaciones Nos. 23399370, 23259784, 23260536 y

23679517, en los términos acordados.

El Area de Seguimiento indicé que la investigada habria incumplido su obligacién de
realizar el pago de cuatro operaciones de MCP, tal y como se explica a continuacién:

Operacion 23399370:

De acuerdo con lo establecido en la Ficha Técnica de Negociacion (folio 12 del
expediente) y el comprobante de negociacion (folio 9 del expediente), el pago de la
operacién referida debia realizarse el 8 de septiembre de 2015, por la suma de
$21.243.240. Asi mismo, las partes mediante acuerdo directo, del que existe
constancia en el Acta 156 (folios 66 a 68 del expediente) del 24 de agosto de 2015,
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acordaron nuevas fechas para cumplir sus obligaciones de acreditacién, sin modificar
la fecha de pago inicial.

No obstante, continué el Area de Seguimiento, segln consta en memorando del 15 de
octubre de 2015 (folios 4 a 8 del expediente), dirigido por la Vicepresidencia de
Operaciones a esa Area, el dia 7 de septiembre de 2015, a través del “médulo de
prérrogas de pago” del SIB, las sociedades comisionistas compradora y vendedora
solicitaron por una Unica vez, el “aplazamiento de las fechas de pago de la operacién”,
aspecto que, a criterio de la referida Area, rifie con lo establecido en el articulo
3.6.2.1.4.7 del Reglamento de la Bolsa, pero no asi con lo dispuesto en el literal ¢) del
articulo 3.2.1.6 de la Circular Unica de Bolsa. Por tal motivo, afirmd, se abre la
posibilidad para que las firmas comisionistas de la Bolsa, en contraposicién con lo
dispuesto en el Reglamento, pero con ajuste a los plazos y procedimientos que se
prevén en la Circular, modifiquen por una Onica vez y de forma directa, la fecha de
pago de la operacion.

Agregd que, teniendo en cuenta que en el precitado memorando no se sefiald la nueva
fecha fijada por las partes para realizar el pago de la operacién, de la comunicacion
BMC-6380-2015 del 24 de septiembre de 2015 (folios 1 y 2 del expediente}, mediante
la cual se declaré el incumplimiento de la operacién por el no pago de la misma, se
desprende que el aplazamiento de la fecha del pago se dio para el 18 de septiembre de
2015, término en el que tampoco se cumplié la obligacion respecto de la operacién en
referencia.

Sefiald que la investigada manifestd haber celebrado un segundo Comité Arbitral el 6
de octubre de 2015, de cuya realizacién da cuenta el acta No. 231 (folios 69 a 70 del
expediente). En dicha sesion fueron entregadas las actas de recibo a satisfaccién del
producto por parte de las diferentes regionales, y se fij6 como fecha limite para el
pago por parte del Comisionista Comprador (folio 478) el 9 de octubre de 2015,
obligacién que se cumplié a través del Sistema de Compensacién y Liquidacion de la
Bolsa en esa fecha. Sin embargo, aiiadid, de acuerdo con el material probatorio
allegado al expediente por la contraparte de la investigada en dicha operacién (folios
511 y 553 a 558 del expediente), para la fecha en que se celebré el comité arbitral del
6 de octubre de 2015, las facturas de venta de la operacidn ya habian sido radicadas
por la punta vendedora y habian sido expedidos parte de los formatos de recepcion del
producto, por lo que lo manifestado por la investigada en cuanto a que fue en ese
segundo comité cuando se entregaron tales documentos, no tiene soporte alguno.
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Operacién 23259784:

Segun lo establecido en la Ficha Técnica de Negociacién (folio 83 del expediente) y el
comprobante de negociacion (folio 78 del expediente), el pago de la operacién referida
debia realizarse el 8 de septiembre de 2015, por la suma de $30.000.000. Asi mismo,
las partes mediante acuerdo directo, del que existe constancia en el Acta 183 (folios
126 a 128 del expediente) del 8 de septiembre de 2015, acordaron nuevas fechas para
cumplir sus obligaciones, modificando, entre otras cosas, la fecha de acreditaciéon de
recibo para el 21 de septiembre de 2015 y el respectivo pago para el 25 de septiembre
del mismo afio.

Sin embargo, continud, de acuerdo con el material probatorio allegado al expediente
por la contraparte de la investigada en dicha operacién (folios 512 a 528 del
expediente), para el mes de julio de 2015 todas las facturas habian sido expedidas por
el comitente vendedor y contaban con la firma de recibo del respectivo almacenista.
Asi mismo, para dicho mes, la contraparte ya contaba con la mayor parte de los
respectivos formatos de recibo debidamente suscritos por el comprador.

Lo anterior quiere decir, prosiguio, que para la fecha de pago acordada en el comité
arbitral del 8 de septiembre de 2015, las obligaciones de entrega y radicacién de
facturas de venta, junto con las gestiones tendientes a obtener los formatos de recibo
en cabeza de la contraparte de la investigada en la operacién, se encontraban
debidamente cumplidas, razén por la cual la investigada debié haber procedido con el
pago parcial de la suma pendiente dentro de la operacion referida, por valor de
$6.940.170, tal y como consta en la declaratoria de incumplimiento expedida por la
Bolsa, de que trata la comunicacién BMC-6693-2015 (folios 71 a 72 del expediente).

Operacién 23260536:

De acuerdo con lo establecido en la Ficha Técnica de Negociacién (folio 83 del
expediente) y el comprobante de negociacién de esta operacién (folio 79), el pago de
la operacién referida debfa realizarse el 8 de septiembre de 2015, por la suma de
$639.900.000.

Asi mismo, las partes mediante acuerdo directo, del que existe constancia en el Acta
183 {folios 126 a 128 del expediente)} del 8 de septiembre de 2015, acordaron nuevas
fechas para cumplir sus obligaciones, modificando, entre otros aspectos, la fecha de
Expediente 160-2017
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acreditacion de recibo al 21 de septiembre de 2015 vy el respectivo pago para el 25 de
septiembre del mismo calendario.

Sin embargo, continuo, de conformidad con el material probatorio allegado al
expediente por la contraparte de la investigada en dicha operacién (folios 529 a 551
del expediente), para el mes de julio de 2015 todas las facturas habian sido expedidas
por el comitente vendedor y contaban con la firma de recibo del respectivo
almacenista. Asi mismo, para dicho mes, la contraparte ya contaba con la mayor parte
de los respectivos formatos de recibo debidamente suscritos por el comprador,

Es decir, prosigui6 el Area de Seguimiento, para la fecha de pago acordada en el
comité arbitral del 8 de septiembre de 2015 las obligaciones de entrega y radicacion de
( facturas de venta, junto con las gestiones tendientes a obtener los formatos de recibo
en cabeza de la contraparte de la investigada en la operacién, se encontraban
debidamente cumplidas, razén por la cual la investigada debid haber procedido con el
pago parcial de la suma pendiente dentro de la operacién referida, por valor de
$170.569.824,30, tal y como consta en la declaratoria de incumplimiento expedida por
la Bolsa, de que trata la comunicacién BMC-6693-2015 (folios 71 a 72 del expediente),

Operacion 23679517:

Segin lo establecido en la Ficha Técnica de Negociacion (folio 142 y 143 del
expediente) y el comprobante de negociacion (folio 137 del expediente), el pago de la
operacion referida debia realizarse el 23 de octubre de 2015, por la suma de
$13.283.400.

Asi mismo, continud el Area de Seguimiento, el 28 de septiembre de 2015, mediante
comunicacion BMC-6432-2015, la Bolsa le envid a la investigada los resultados del
analisis de laboratorio realizado, entre otros, al producto “frijol con carne x 200grs-
unidad-empacado-procesado”, subyacente de la referida operacién, de acuerdo con el
cual el producto no cumplia con la esterilidad requerida {folio 156 del expediente).

De otro lado, en la misma fecha, la Bolsa le remitié a la investigada la comunicacién
BMC-6452-2015, mediante la cual le informd los resultados del anélisis de laboratorio
realizado, entre otros, al referido producto “frijol con carne x 200grs-unidad-
empacado-procesado”, segtin los cuales, el producto, ademas de no cumplir con la
esterilidad requerida, tampoco cumplia con el nivel de proteina exigido (folio 162 del
expediente).
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Teniendo en cuenta que, de conformidad con lo establecido en la FTN, cuando los
analisis de laboratorio de los productos no sean conformes en esterilidad o analisis
microbiolégico, el pago se efectuara después de recibidos los nuevos analisis de
taboratorio, consta en el expediente la comunicacién BMC-7246-2015 del 29 de
octubre de 2015 (folios 172-173 del expediente}, mediante la cual la Bolsa remitié a la
investigada los nuevos resultados del analisis de laboratorio, conforme a los cuales el
producto cumplia lo relativo a la esterilidad requerida. Asi mismo, y como anexo de la
referida comunicacion BMC-7246 consta el “Informe de resultados EC41834” del 28 de
octubre de 2015, segin el cual se emitié concepto satisfactorio al producto frijol con
carne (folio 185), motivo por el cual, concluye el Area de Seguimiento, si el Gitimo
resultado del analisis de laboratorio con concepto de esterilidad satisfactorio fue
remitido a la investigada el 28 de octubre de 2015, ésta tenia plazo para pagar el dia
lunes 28 de diciembre de ese mismo afio.

Sin embargo, segln lo corroboré la Direccidon de Operaciones de la Bolsa (folio 506 del
expediente), el pago se acredito por parte de la investigada el dfa 29 de diciembre de
2015.

Ahora bien, a juicio del Area de Seguimiento, con los hechos detallados en este
numeral 3.1 la investigada infringio las siguientes normas:

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 6, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1%
ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 15, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1% y el
articulo 5.2.2.2%.

Decreto 2555 de 2010. Articulo 2,11,1.8.1 Obligaciones generales de [os 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 entrega de los bienes, productos, serviclos, titulos, valores,
derechos o contratos negoclados, cuando actiien por cuenta de sus clientes o por cuenta propia. Para el efecto, no
podrén, en ningtin caso, alegar falta de provision de los mismos.; 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 fa bolsa respectiva.; 20. Cumplir las demas disposiciones legales y
reglamentarias vigentes.
*Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa [as sigufentes: 1, Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con fa Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negoclacién; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos vy reglamentos de [a Bolsa y las determinaciones de sus dreas u érganos de direccién,
administracién, operacidn, supervisidn, disciplina y de solucidn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 15. Cumplir estrictamente
los contratos que celebren con sujecién a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del marco legal,
reglamentario, consuetudinaric y con respecto a su natural equilibrio. En ningln caso serd admisible al momento
del cumplimiento la excepcién de falta de provisién de fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio
negociado; 40. Cumplir las deméas obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las
demds establecidas en el marco interno normativo de la Bolsa y en fa ley,
Expediente 160-2017
Sala de Decislén
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ii.  Circular Unica de Bolsa, articulo 3.1.3.5.3",

*Ihidem, Articulo 5.2.2,2. Cumplimiento de las operaciones. Las saciedades cormisionlstas mlembros de la Bolsa
deberan pagar el precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, serviclos, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de
conformidad con el procedimiento establecido para tal efecto en el presente Reglamento, en las Clrculares e
Instructivos. Para el efecto, no podrdn, en ningidn caso, alegar falta de provision. En desarrollo de la presente
previsidn las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn cumplir estrictamente las obligaciones que
contralgan con la Bolsa, la CRCBNA y con los demnds agentes del mercado,
SCircular Unica de Bolsa, Articulo 3.1.3.5.3. Cumplimiento de obligacicnes de pago y constitucién de garantias en
dinero en operaciones celebradas en el Mercado de Compras Pdblicas. Tratdndose de operaciones celebradas en
el MCP, el cumplimiento de las obligaciones de pago pactadas en tales operaclones, as{ como la constitucién de
garantias en dinero destinadas al cumplimiento de las mismas, se llevard a cabo bajo la responsabilidad de las
sociedades comisionistas miembros, atendiendo los siguientes parametros: 1. La Bolsa, como entidad encargada
de la compensacién y liquidacion de las operaciones, realizard y recibird los giros correspondientes a la liquidacién
de las obligaciones dinerarias de pago pactadas en las operaciones celebradas a través de fa Bolsa Mercantil, asi
como a la constitucién y devolucién de las garantias a que haya lugar directamente con los comitentes
participantes en las operaciones, esto es, sin gue se transfieran dineros a la socledad comisionista miembro que
actud por cuenta del respectivo comitente 2, Tratdndose de giros que 1a Bolsa, como entidad encargada de la
compensacidn y liquidacidn realice con ocasion del cumplimiento en la obligacién de pago de operaciones
celebradas en el MCP, tal entidad podra realizar giros directamente tanto al comitente vendedor como a terceros
que tal comitente expresamente autorice. Los terceros a fos que hace referencia el presente parrafo deberén ser
entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que tengan intereses econdmicos en la
obligacién de pago derivada de fa operacién celebrada en el MCP, y sean informados por las sociedades
comisionistas de bolsa que correspondan, Para la aplicacién de fo previsto en el presente articulo se entendera que
exlste un interds econdmico legitimo cuando la entldad vigitada por {a Superintendencla Financiera de Colombia,
tenga derecho a recibir total o parcialmente los recursos mencionados con ocasidn del desarrollo de las
actividades comprendidas en su objeto social. Serd responsabilidad de la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa que actie por cuenta del comitente, verificar la existencia del interés legitimo menclonado en el presente
articulo. 3. La constitucidn de garantfas consistentes en dinero en efectivo, se efectuard de manera directa ante la
Bolsa, esto es, sin que estas pasen por la respectiva saciedad comisionista miembro que actde por su cuenta. 4,
Cuando proceda la fiberacidén de garantias, la Bolsa deberd entregar los dineros correspondientes a garantias
constituidas en el MCP, asi como los rendimientos que éstas generen, directamente a los comitentes, en los
términos que indique la respectiva sociedad comisionista participante y gue autorice la Bolsa conforme a las
instrucciones que imparta en este asunto. Tratindose de devoluci6n de las garantias constituidas por las Entidades
Estatales junto con los respectivos rendimientos, |a Bolsa podré girar los dineros directamente a tal Entidad o a la
que sefiale fa sociedad comisionista de bolsa que actile por su cuenta, conforme a las instrucciones impartidas por
su comitente. La presente disposicién no altera ni modifica las obligaciones propias del contrato de comisidn
suscrite entre la sociedad comisionista de bolsa y sus clientes, por lo que, tanto la entrega de dineros
correspondientes al pago de obligaciones pactadas en el MCP, como la entrega de dineros correspondientes a
garantias y sus respectivos rendlmientos, constituidas para las operaciones celebradas en el MCP, se llevaré a cabo
en cumplimiento de los deberes atribuibles a las sociedades comisionistas miembros. Por este motive deberdn,
conforme con las instrucciones que sobre el particular se establezcan a través de Instructivo Operativo, suministrar
la informacidn necesaria y llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de obligaciones y
la transferencia de dineros correspondientes a garantfas constituidas. El cumplimiento de obligaciones de pago y
de constitucién de garantfas en el MCP, en los términos establecidos en el presente articulo, no compromete la
responsabllidad de la Bolsa, para efectos distintos a los propios de su actividad en calidad de administrador de
sistemas de negociacién y de compensacién v liquidacion. Paragrafo.- £n el evento de que no resulte posible la
constitucion de garantfas en efectivo mediante la transferencia electronica de los recursos a la Cuenta de
Garantfas de la Bolsa, con ocasién de algiin Inconveniente que presenten fas entidades bancarias, se autorizard
excepclonalmente la constitucién de las mismas medlante la consignacién de cheque.
Expediente 160-2017
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Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en las conductas
consagradas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2,2.1 del Reglamento, las
cuales, de conformidad con lo establecido en dicho articulo, deben ser objeto de
investigacion y de sancion.

3.2. Segundo cargo: incumplimiento del deber de girar los recursos correspondientes
al pago parcial de la operacion Forward MCP No. 19604211 a través del sistema
de Compensacion y Liquidacion de la BMC.,

El Area de Seguimiento indicé que la Direccién de Compensacion y Liquidacién de fa
Bolsa, mediante comunicacion MEMOBMC-1412-2014 (folios 217 a 218), le informé
que, en relacién con la operacion Forward MCP No. 19604211, el comitente
comprador realizé un pago parcial de manera directa al comitente vendedor,

Menciond ademas que la investigada le explicd, mediante comunicaciones LLB-
0521/16 {folio 479 del expediente) y LLB-0523/16 (folio 477), que “[...] antes del inicio
de las entregas, se realizé una reunion con todos los funcionarios comprometidos en el
desarrollo de la misma, para ponerlos al tanto de los compromisos adquiridos. A rafz
de informarnos sobre el direccionamiento de los recursos, directamente al Mandante
Vendedor, solicitamos a la SCBV exigir su devolucion a la cuenta de la Bolsa para
poder compensarlos {Anexo) tema que no fue posible. Esta situacion fue debidamente
sustentada a la BMC segun LLB-356/15, dado que el incumplimiento se originé por
parte de la Entidad Estatal, [...], quien no siguié las instrucciones que se pactaron en el
mandato de comision suscrito. En todo caso actuamos con la debida diligencia,
durante el transcurso de las operaciones cerradas, por cuenta de esta entidad
estatal.”

Asi mismo sefialé: I} que mediante una comunicacion (folio 572 del expediente) anexa
al radicado LLB-0523/16, se observa que la Entidad Estatal le informé a la investigada
que “[...] por un error involuntario [los] recursos correspondientes a 28.873.742,82 se
consignaron directamente al proveedor |...] y no a la Bolsa, debido a que en ese mes
se hicieron diversos giros.”; li) que mediante otra comunicacion LLB-356/14 del 15 de
mayo de 2014 {folio 573 del expediente), también anexa al precitado radicado, la
investigada se refirié a la citada operacién e indicd que sobre aquella “se presenté
una situacion irregular, consistente en un pago, directamente al Comitente Vendedor,
por parte de nuestro mandante”, y, finalmente, iii} que de acuerdo con el
comprobante de “Orden de Pago Presupuestal de Gastos No. 2915714 del SHF
Nacion” (folio 574 del expediente), también anexo al precitado radicado, la orden de
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pago fue emitida por la Entidad Estatal a favor de [se omite] por valor de
$28.873.742,82,

Ademas, sefialo gue en virtud de lo establecido en el articulo 6.3.3.1 del Reglamento
de la Bolsa, la investigada es la llamada a responder por el cumplimiento de todas las
obligaciones que se desprenden de las operaciones objeto de compensacién y
liquidacion, y que la referida operacion se ubica dentro del régimen de transicidn
establecido en el articulo 6.6.1.2 del Reglamento de la Bolsa, por lo cual se rige por las
normas de la entidad de compensacién y liquidacién vigente para ese entonces, esto
es, la CAmara de Compensacion y Liguidacidn, motivo por el cual se refirié al numeral
4.2.4 del Reglamento de la CC Mercantil S.A., al Boletin Instructivo No. 08 del 28 de
junio de 2013 de la CC Mercantil S.A., y al numeral 1.1 del Instructivo Operativo No. 3
del 28 de julio de 2013 de la Bolsa.

Concluyd, asi, que teniendo en cuenta que tanto en el Reglamento de la CC Mercantil
S.A. como en el de la Bolsa se mantiene en cabeza de las sociedades comisionistas la
totalidad de las obligaciones que se desprenden de las operaciones que celebren y
sean ohjeto de compensacion y liguidacion, se encuentra procedente elevar el cargo
por incumplir el deber de girar los recursos correspondientes al pago parcial de la
operacién a través del sistema de compensacion y liquidacién de la BMC,

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 11 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%
ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 6, 7 y 29 del articulo 1.6.5.17, el
articulo 3.6.1.7% y el articulo 5.2.2.2°,

®Decreto 2555 de 2010, Articulo 2.11.1.8.1 Obkligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estaran sujetos a las siguientes
obligaciones: 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de ia que sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de la
bolsa respectiva.; 20. Cumplir Jas demads disposiciones legales y reglamentarias vigentes.
’Reglamento de la Bolsa, 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 qulenes utilizan sus mecanismos de negociacidn; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos y regfamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus areas u drganos de direccion,
administracidn, operacién, supervisidn, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circutares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 6. Conducir todos los
negocios con lealtad, claridad, diligencia, buena fe, precisidn y especiat responsabilidad; 7. Cumplir estrictamente
los contratos que celebren con sujecidn a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del marco legal,
reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. En ningidn caso serd admisible al momento
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Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en las conductas
consagradas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.3. Tercer cargo: incumplimiento del deber de realizar el pago de! monto final de 8
operacicnes REPO sobre CDM (21692122, 21756991, 21841718, 21842171,
21850635, 22616520, 22616521 y 22616522) sin interposicion de contraparte del
Sistema de Compensacion y Liquidacién, en los términos acordados,

Operaciones 21692122, 21756991, 21841718, 21842171, 21850635,

El Area de Seguimiento indicd que de conformidad con las comunicaciones BMC-
2079-2015 (folio 356 del expediente), BMC-2081-2015 (folio 359 del expediente),
BMC-2080-2015 (folio 362), BMC-2082-2015 {folio 365) y BMC-2083-2015 (folio 368),
la Bolsa declaré el incumplimiento de las operaciones REPO sobre CDM Nos.
21692122, 21756991, 21841718, 21842171 y 21850635, en las que aquella participé
como enajenante {(vendedor inicial).

Segln lo afirmado por dicha Area, el pago del monto final de las referidas
operaciones, celebradas por la investigada, debia realizarse el 24 de marzo de 2015,

del cumplimiento la excepcién de falta de provisién de fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio
negociado; 29. Cumplir las demas obligaciones que les Impongan las normas legales y regiamentarias.
®lbidem, Articulo 3.6,1.7. Cumplimiento, compensacién, liquidacién y garantlas de las operaclones. La
compensacién y liguldacidn de las operaciones celebradas en el MCP se realizard a través de los mecanismos
sefiatados en el presente Reglamento para cada tipo de operaclén, asi como de los demds mecanismos
establecidos en los reglamentos de la entidad a través de la cual se realiza la compensacién y liquidacién, Las
operaciones que se realicen con sujecién a lo descrito en el presente Titulo stempre deberén ser compensadas y
liquidadas a través de una entidad autorizada para tal fin. De conformidad con lo establecido en el presente
Reglamento, para que las operaclones puedan ser compensadas y liquidadas por éstas han debido ser aceptadas
en os sisternas administrados por dichas entidades, de conformidad con lo que se establezca para tal efecto en sus
reglamentos. La compensacién y fiquidacién de las operaciones celebradas a través del MCP se realizard por
conducto de la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A. Las sociedades
comislonistas miembros de la Balsa que celebren las operaciones a fas que se refiere el presente titulo, estaran
obligadas a constituir las garantfas que exija la entidad a través de la cual se realice la compensacidn y liquidacién
de las operacfones, La constitucién y administracion de las garantias se realizara de conformidad con lo dispuesto
en los reglamentos de fa entidad a través de la cual se realice la compensacién y liquidacién de tas operaciones, en
los eventos de incumplimiento asf como en todo aquello no previsto expresamente en el presente Reglamento,
que sea competencia de ésta entidad,
9lb:’dem, Articulo 5.2.2.2, Cumplimiento de las operaciones. Las sociedades comistonistas miembros de la Bolsa
deberdn pagar el precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titufos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de
conformidad con e} procedimiento establecldo para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e
Instructivos, Para el efecto, no podrén, en ningln caso, alegar falta de provisién.
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seglin consta en el SIB (foltos 357, 358, 360, 361, 363, 364, 366, 367, 369 y 370 del
expediente), por los montos que se sefialan a continuacion:

OPERACION VALOR FECHA VENCIMIENTO
21692122 $346.468.387 24/03/2015
21756991 $204.874.032 24/03/2015
21841718 $41.780.385 24/03/2015
21842171 $176.583.726 24/03/2015
21850635 $33.754.735 24/03/2015

VALOR TOTAL $803,461.265

Agregd que del documento denominado “Consulta de transferencias” (folio 353 del
expediente) se desprende que los dineros correspondientes al pago del monto final
de las referidas operaciones ingresaron a la cuenta compensada de la Bolsa el 24 de
marzo de 2015, a las 06:14:19 pm vy a las 06:15:17 pm, las sumas de $400.000.000 y
$403.461.265, respectivamente, para un monto total de $803.461.265.

De igual forma afiadié que, de conformidad con lo establecido en el inciso 1° del
articulo 6.5.2,.2.1 del Reglamento, el pago de las obligaciones de entrega de recursos
s6lo se podra realizar a través de transferencias electronicas, “salvo los casos en que
por contingencia se autorice el uso de otros medios”, aspecto sobre el cual también se
refirié al articulo 169 y al inciso 3° del articulo 6.3.2.2 del Reglamento.

Adicional a lo anterior, manifesté que al tenor del artfculo 6.2.1.2 de la Circular Unica
de Bolsa, el pago del monto final de las operaciones a las que se ha hecho referencia
debia realizarse a mas tardar a las 3:00 pm del 24 de marzo de 2015, siendo
responsabilidad de la sociedad comisionista interesada en honrar la operacién tomar
las medidas necesarias a fin de evitar incumplir dicho horario y, de contera, incumplir
la operacién. Asi las cosas, en la medida en que los aludidos giros fueron hechos en
horarios extemporaneos, las operaciones no pudieron tenerse por cumplidas, pues
excedieron los tiempos establecidos reglamentariamente y, por lo tanto, la
administracion de la Bolsa procedio a declararlas incumplidas el 25 de marzo de ese
mismo afio.

Asi, concluyo indicando que si bien la investigada se encontraba a la espera del giro
de los recursos dinerarios por parte de [se omite], por valor de $750.000.000, para
poder honrar las cinco operaciones referidas (folios 402 a 403 del expediente), no
debe olvidarse que la obligacién de pago del monto final de las operaciones que se
celebren es de resultado, es decir, no es posible oponer “falta de provisién de
Expediente 160-2017
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fondos”, ni excusarse en haher guardado la debida diligencia para el cumplimiento de
la misma.

Operaciones 22616520, 22616521 v 22616522:

En lo que hace a estas operaciones, el Area de Seguimiento indicé que de
conformidad con las comunicaciones BMC-3752-2015 {folio 373 del expediente),
BMC-3753-2015 (folio 376) y BMC-3754-2015 (folio 379), todas del 12 de junio de
2015, la Bolsa declaré el incumplimiento de las operaciones REPO sobre CDM Nos.
22616520, 22616521 y 22616522, en las que aquella participé como enajenante
(vendedor inicial).

Agregbd que el pago del monto final de las referidas operaciones a cargo de la
investigada debia realizarse el 9 de junio de 2015, seglin consta en el SIB (folios 374,
375, 377, 378, 380 y 381 del expediente), por los montos que se sefialan a
continuacién:

OPERACION | VALOR FUTURO | FECHA VENCIMIENTO

22616520 $292.693.068 09/06/2015
22616521 $22.441.772 09/06/2015
22616522 $36.894.307 09/06/2015

VALORTOTAL | $352.029.147

Manifesté que del documento denominado “Consulta de transferencias” (folio 350
del expediente) se desprende que los dineros correspondientes al pago del monto
final de las referidas operaciones ingresaron a la cuenta compensada de la Bolsa el 10
de junio de 2015, a las 08:46:13 am, por un valor total de $352.029.147.

De igual forma, afiadid que de conformidad con lo establecido en el inciso 1° del
articulo 6.5.2.2.1 del Reglamento, el pago de las obligaciones de entrega de recursos
solo se podra realizar a través de transferencias electrénicas, “salvo fos casos en que
por contingencia se autorice el uso de otros medios”, aspecto sobre el cual también
hizo referencia al articulo 169 y al inciso 3° del articulo 6.3.2.2 del Reglamento.

Se refirié, asi mismo, al articulo 6.2.1.2 de la Circular Unica de Bolsa, del cual se
desprende que el pago del monto final de las operaciones a las que se ha hecho
referencia debia realizarse a mas tardar a las 3:00 pm del 9 de junio de 2015, siendo
responsabilidad de la sociedad comisionista interesada en honrar la operacién, tomar
las medidas necesarias a fin de evitar incumplir el pago y asi incumplir la operacién.
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De esta manera, en la medida en gue los aludidos giros fueron extemporaneos, las
operaciones no pudieron tenerse por cumplidas, pues excedieron los tiempos
establecidos reglamentariamente.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 6, 8, 11 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%
ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 9, 15, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1* y
articulo 5.2.2.2%2.

Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en las conductas
consagradas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.4. Cuarto cargo: incumplimiento del deber de llevar en legal y debida forma el Libro
de Actas de Junta Directiva.

®pecreto 2555 de 2010. 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 sigutentes
obligaciones: 6. Pagar el precio de compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores,
derechos o contratos negociados, cuando actdien por cuenta de sus clientes o por cuenta propla. Para el efecto, no
podran, en ningtn caso, alegar falta de provisién de los mismos.; 8. Conducir todos los negocios con lealtad,
claridad, y precisién, procurando la satisfaccion de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, lo cual
implica el sometimiente 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 practicas del comercio o del
mercado publico de valores, 11, Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contralgan con fa bolsa de la que
sean miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con as operaciones que celebre por conducto
de |a bolsa respectiva.; 20. Cumplir [as demds disposiciones legales y reglamentarias vigentes.
YReglamento de |a Bolsa, 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 fa Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negociacidn; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos y reglamentos de 1a Bolsa y las determinaciones de sus dreas u érganos de direcclén,
administracidn, operacién, supervisién, disciptina y de solucldn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructives operativos, acuerdos y laudos; 9. Conducir todos los
negocios con lealtad, clarldad, diligencia, buena fe, precisidon y especial responsabilidad.; 15. Cumplir estrictamente
los contratos que celebren con sujecidn a los términos pactados y a su naturateza, dentro del marco legal,
reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. En ningdn caso serd admisible af momento
del cumplimiento fa excepcién de falta de provisidn de fondos o la inexistencla del producte, documento o serviclo
negociado; 40, Cumplir fas demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las
demds establecidas en el marco interno normativo de la Bolsa y en la ley.
PIbhidem, 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 fa entrega de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actllen 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 podran, en ningdn caso, alegar falta de provisién.
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Argumenté el Area de Seguimiento que segln consta en el informe de visita a folio
789 del expediente, “de la revision hecha al Libro de Actas de Junta Directiva_de
LLANOBOLSA, se halld que el Acta N° 184 data del 22 de enero de 2016, fecha
diferente a la que registra en la copia del Acta de igual numeracion anteriormente
mencionada, ademds de que en sus numerales 4 y 5 trata los temas de balance,
estados de resultados y balance de cuentas fiduciarias de 2015 y del informe de
revisorfa fiscal del IV trimestre de 2015, y no de la eleccion del oficial de cumplimiento
principal y suplente, como aparece en el documento mencionado en el pdrrafo
anterior. Lo anterior significa que LIANOBOLSA tiene en sus registros dos Actas de
Junta Directiva de igual numeracion, pero con diferente fecha y contenido.”

Quiere decir lo anterior, continué, que de conformidad con el hallazgo de la comision
visitadora del Area de Seguimiento, en los libros de correspondencia y actas de Junta
Directiva de Llanobolsa S.A. existen dos actas No. 184 de la Junta Directiva, con
diferente fecha y distinto contenido. Dicha Area ademés resaltd lo prescrito en los
articulos 57, 125 y en el numeral 5 del articulo 128 del Cédigo de Comercio, para de
ellos concluir que el libro donde reposen las Actas de Junta Directiva debe ser llevado
de acuerdo con las reglas alll consagradas, lo que significa que las actas deben llevar
una numeracion continua y sucesiva, sin alterar el orden de las mismas, por lo que la
existencia de dos actas de la misma numeracion pero con diferente fecha vy
contenido, ubicadas: una dentro del libro de actas y otra en el libro de
correspondencia enviada, es de por si una violacién a las formalidades legales para el
tratamiento de los libros oficiales y, por ende, una conducta objeto de reproche.

Afiadio que la conducta consistente en no llevar en legal y debida forma el libro de
actas de Junta Directiva, para este caso particular, reviste una especial relevancia, que
le otorga mayor gravedad, en la medida en que el Acta No. 184 del 11 de noviembre
de 2015, hallada en el libro de correspondencia enviada y que en copia la investigada
envid a la Superintendencia Financiera de Colombia, da cuenta de la eleccidn y
nombramiento del oficial de cumplimiento, tanto principal como suplente {folios 238
a 244 del libro Anexos de visita del expediente). Dicha gravedad, agregd, estd dada
por las implicaciones prohatorias otorgadas por ley a los documentos contentivos de
libros oficiales.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:
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i.  Codigo de Comercio, articulo 48*° Y 57,
iil. Decreto 2649 de 1993, articulo 125 y 128,
iii.  Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 31, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1%,

' 3Cédigo de Comerclo. Articulo 48. Todo comerciante conformard su contabilidad, libros, registros contables,
inventarios y estados financieros en general, a las disposiciones de este Cédigo y deméas normas sobre la materia.
Dichas normas podrén autorizar el uso de sistemas que, como fa microfilmacién, factliten la guarda de su archivo y
correspondencia. Asimismo serd permitida la utilizacidn de otros procedimientos de reconocido valor técnico-
contable, con el fin de asentar sus operaciones, siempre que facifite el conocimiento y prueba de la historia clara,
completa y fidedigna de los asientos individuales y el estado general de los negocios.
“Ibidem. Articulo 57. En los libros de comercio se prohlbe: 1} Alterar en los asientos el orden o la fecha de las
operaciones a que éstos se refleren; 2} Dejar espacios que faciliten intercalaciones o adiciones en el texto de los
asientos o a continuacion de los mismos; 3} Hacer interlineaclones, raspaduras o correcclones en los asientos.
Cualquier error u omision se salvard con un nuevo asiento en la fecha en que se advirtiere; 4) Borrar o tachar en
todo o en parte los astentos, y 5} Arrancar hojas, alterar el orden de fas mismas o mutilar {os fibros.
“Decreto 2649 de 1993, Articulo 125, Libros. Los estados financieros deben ser efaborados con fundamento en
fos libros en los cuales se hubleren asentado los comproebantes. Los libros deben conformarse y diligenciarse en
forma tal que se garantice su autenticidad e integridad. Cada libro, de acuerdo con el uso a que se destina, debe
Hevar una numeraclén sucesiva y continua. las hojas y tarjetas deben ser codificadas por clase de fibros.
Atendiendo las normas legales, la naturaleza del ente econémico y a la de sus operaciones, se deben llevar los
libros necesarios para: 1. Asentar en orden cronolégico todas las operaclones, bien en forma individual o por
resimenes globales no superiores a un mes. 2. Establecer mensualmente el resumen de todas {as operaciones por
cada cuenta, sus movimientos déhito y crédito, combinando el movimiento de los diferentes establecimientos. 3.
Determinar la propiedad del ente, el movimiento de los aportes de capital y las restricclones que pesen sobre ellos.
4. Permitir el completo entendimiento de los antertores, Para tal fin se deben llevar, entre otros, los auxiliares
necesarlos para: a) Conocer las transacclones individuales, cuando estas se registren en los libros de resumen en
forma global. b) Establecer los activos y las obligaciones derivadas de las actividades propias de cada
establecimiento, cuando se hubiere decidido llevar por separado la contabllidad de sus operaciones. ¢} Conocer los
cddigos o serles cifradas que identifiquen fas cuentas, asi como los cddigos o simbolos utilizados para describir las
transacciones, con indicacién de fas adiclones, modificaciones, sustituciones o cancelaciones que se hagan de unas
y otras, d} Controlar el movimiento de las mercancias, sea por unidades o por grupos homogéneos. e) Conciliar los
estados financieros bésicos con aquellos preparados sobre otras bases comprensivas de contabllidad. 5. Dejar
constancia de fas decisiones adoptadas por los érganos colegiados de direccién, administracion y control del ente
econdmico. 6. Cumplir las exigencias de otras normas legales.
“Ibidem. Articulo 128, Forma de llevar los libros. Se aceptan como procedimientos de reconocldo valor técnico
contable, ademds de los medios manuales, aquellos que sirven para registrar las operaclones en forma mecanizada
o electrénica, para los cuales se utilicen maquinas tabufadoras, registradoras, contabilizadoras, computaderes o
similares. El ente econdmico debe conservar los medios necesarios para consultar y reproducir los asientos
contables, £n tos libros se deben anotar el niimero y fecha de los comprobantes de contabilidad que los respalden.
Las cuentas, tanto en Jos libros de resumen como en los auxiliares, deben totalizarse por lo menos a fin de cada
mes, determinando su saldo. En los fibros estd prohibido: 1. Alterar en los asientos el orden o la fecha de las
operaclones a que éstos se refieren, 2. Dejar espacios que faciliten intercalaclones o adiciones al texto de los
asientos o a continuacién de los mismos, En los libros de contabilidad producidos por medios mecanizados o
electrénicos no se consideran "espacios en blanco” los renglones que no es posible utllizar, slempre que al
terminar los listados los totales de control incluyan la integridad de las partidas que se han contabilizado. 3. Hacer
interlineaciones, raspaduras o correcciones en fos asientos. 4. Borrar o tachar en todo o en parte los aslentos. 5.
Arrancar hojas, alterar el orden de las mismas o mutilar los libros. PARAGRAFO. Sin perjuicio de fos demds
requisitos fegales, los lthros, Incluidos los auxiliares, tendrdn valor probatorie cuando en los mismos no se hayan
cometido los actos prohibidos por este articulo.
YReglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1, Ohbligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las siguentes: 1. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquler género que contraigan
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Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en las conductas
consagradas en los numerales 7y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.5. Quinto cargo: violacidn del objeto social por parte de la sociedad comisionista
Llanobolsa S.A., al dar en mutuo con interés una cantidad de dinero a un cliente.

Manifesté el Area de Seguimiento que segiin consta en el informe de visita (folio 70
del cuadernc “anexos visita” del expediente), del andlisis hecho a los activos
registrados en la contabilidad de la investigada, en la subcuenta 13609502-con
garantia personal, se observa lo siguiente:

AUXLIAR DE CONTARLIDAD
CUENTA 13603502
Ho.
Bembys Cormp Fetha | Cuanksy Deseripehén Nt Deble | Cradilo | Saido
CON GARMTAPERSONAL 3255 i 13609502 | VTAESCT 1985HOTIS BOTA 17122006 LLANOGRAL (890237815 4,441,385,216 J[ 131368206
CONGARAMTIAPERSONAL | 3495/ 30109151 13609502 [ENTREGARS 2LCIONES DE LABMY iemoaesor © 85000 I RRE T T
CON GERANTAPERSONAL | 3495 3009/45113609502 JEHTREGAZZ.160 ACCIONES GRUPOAVAL !BGM!S&D? 5,183459% 0134221080
CON CERANTIAPERSONAL § 3495] 30001151 13609502 EHTREGADI060 ADCIONES FRIOGN 'GWMS&DT 25240489 0} 1372451460
iCO\‘JG.f-RA‘mAPEﬁSOt‘iﬁL 35301 19711115 13609502 VTAZC CIONES GRUPO AVAL 200015607 015,7896851,366661,703

CONGARMNTAPERSONAL | 3658)31/12/15/13609502 Y. AXUAL SOBRE DEUDADEOIG 0 ADIC 2015 [80023715| 20475040 01 580412,40
1,543,116,615]

Conforme con dicho cuadro se puede observar que a diciembre 31 de 2014, la
sociedad comisionista Llanobaolsa S.A. tenia una cuenta por cobrar a su favor por valor
de $1.341.366.216, lo cual corresponde a la venta de un activo fijo (bodega), que fue
vendido a la empresa [se omite]. Indicd que el 31 de diciembre de 2015 se causaron

con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negoclactdn; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad Ia ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y fas determinaciones de sus dreas u érganos de direccién,
administractdn, operacidn, supervisién, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa 1a
fgnorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acterdos y laudos; 31. Llevar, con estricta
sujecion a los principios generalmente aceptados de la contabilidad, los libros que exige el Cadigo de Comercio, asi
como el Libro de Operaciones de Bolsa, Libro de Ordenes, Libro de Operaciones per Cuenta Propia, Libro de
Administracidn de Valores, asf como cualquier otro que determine fa ley. En estos libros se deben asentar las
6rdenes recibidas y negaciactones realizadas en orden cronolégico, con especificacidn de los blenes y naturaleza
de cada negociacion, el precio, el plazo, nombre e identificacidn del cliente respectivo y nimero del documento en
que la operacidn consta, en los términos que determine fa ley y los demds que se determine mediante Circular; 40.
Cumplir las demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las demds establecidas
en el marco Interno normativo de fa Bofsa y en la ley.
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intereses por valor de $201.750.403, que corresponden al pago de rendimientos
financieros del periodo {diciembre de 2014 a diciembre de 2015), los cuales fueron
generados por la deuda que la empresa deudora contrajo con Llanobolsa S.A.

Agregé que durante la practica de la visita se le solicité informacidn a los funcionarios
de la investigada, quienes le manifestaron que dichos movimientos obedecen a la
venta de un activo (edificio) a [a empresa [se omite] y que el producto de la venta le
fue prestado al mismo comprador, por lo cual, de manera verbal, se pactaron unos
intereses, De esta manera, continug, se trae a colacidn el movimiento contable, con
su respectiva anotacion realizada por el “asesor NIIF” de la investigada (CD 3, carpeta
Llanobolsa parte contable, balances de prueba):

CORRESPONDEN A VENTA DE EDIFICIO EN DIC 2014

5
Y PRESTADOS A AGROCOM LTDA A UNATASADEL10% ANUAL |
| 1,341,366,216.00

CAP’TAL R et e e - ————r 28 et Lo 1EA L .
INTERESNETO L 20475040322
TOTAL 1,543,116,619.22

Asi mismo, indicé que segln la copia del acta No. 50 de la Asamblea General de
Accionistas de la investigada, correspondiente a [a reunidn celebrada el 31 de marzo
de 2015 {obrante a folios 274 a 275 del cuaderno “anexos visita” del expediente),
entre otras cosas se lee que los accionistas invitaron al Presidente de la empresa
compradora del referido activo [se omite] a presentar carta de compromiso con los
términos de pago de las sumas adeudadas a la investigada, antes del 31 de mayo del
aiio en curso.

Afiadio que la investigada le remitié como anexo de [a comunicacién LLB-0265/16 del
12 de abril de 2016, copia del acuerdo de pago suscrito entre ella y la empresa
compradora del referido activo, de fecha 18 de marzo de 2016, en donde se realiza un
reconocimiento por parte de la segunda de la obligacion para con la investigada,
vencida al 31 de diciembre de 2015, por un valor total adeudado de
$1.543.116.619,22 y se obliga a realizar el pago de la misma de la siguiente manera:
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/ FE}S;:{GAODE DIAS VALOR CUOTA AC?A?’ﬁ'ZLA SALDO CAPITAL INTERESES
31/12/15 1.543.116.619,22
1 30/04/16 126 | 100.000.000,00 50.779.885,52 1.492.336,733,70 | 49.220.114,48
2 31/05/16 30 100.000.000,00 88.059.897,32 1.404.236.836,38 | 11.900.102,68
3 30/06/16 Ll 100.000.000,00 88.802.418,27 1,315.434.418,11 | 11.197.581,73
4 31/07/16 30 100.000.000,00 89.510.541,22 1,225.923.876,88 | 10.489.458,78
5 31/08/16 30 100.000.000,00 90.224.310,85 1.135,699.565,03 9.775.689,15
] 30/09/16 30 100.000.000,00 90.943,772,18 1.044.755.793,86 9.056.227,82
7 31/10/16 30 100.000.000,00 91.668,970,59 953.086.823,27 8.331.029,41
8 31/11/16 30 100.000.000,00 92,399.951,83 860.686.871,44 7.600.048,17
g 31/12/16 30 100.000.000,00 93.136.762,02 767.550.109,42 6.863.237,98
10 31/01/17 30 100.000.000,00 93.879.447,64 673.670.661,78 6.120.552,36
11 28/02/17 30 100.000.000,00 94.628.055,54 579.042.606,24 5.371.944,46
12 31/03/17 30 100.000.000,00 95.382.632,94 483.659.973,30 4.617.367,06
13 30/04/17 30 106.000.000,00 96.143.227,45 387.516.745,84 3.856.772,55
14 31/05/17 30 100.000.000,00 96.909.887,05 280.606.858,79 3.090.112,95
15 30/06/17 30 100.000.000,00 897.682.660,10 192,924.198,69 2.317.339,90
16 31/07/17 30 100.000.000,00 98.461,595,35 94.462.603,35 1.538.404,65
17 31/08/17 30 95.215.861,41 94.462.603,35 0,00 753,258,086
TOTALES 1.695.215.861,41 | 1.543.116.615,22 152.099.242,19"

Con base en los hechos relatados el Area de Seguimiento estima que la investigada,
en su condicion de sociedad comisionista de bolsa de la BMC y de conformidad con la
normatividad vigente y aplicable a ella, no cuenta con capacidad legal para celebrar
contratos de mutuo con sus clientes, ni mucho menos, obtener rendimientos
producto de este tipo de operaciones.

Al respecto asegura que estd suficientemente demostrado que la investigada dio en
mutuo a interés a su cliente [se omite] la suma de $1.341.366,216, capital que, al mes
de marzo de 2016, habia generado unos intereses por valor de $216.935.917,44, tal y
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como consta en el Acuerdo de Pago suscrito el 18 de marzo de 2016, desconociendo
asi los limites fijados en su objeto social exclusivo.

Asi mismo, sefiald que frente a las afirmaciones hechas por la investigada en su
respuesta a la Solicitud Formal de Explicaciones, segun las cuales dicho préstamo se
dio con ocasion de una orden de la Superintendencia Financiera de Colombia, de
vender determinados inmuebles cuya propiedad obraba en cabeza de la sociedad
comisionista, hay que decir que el cumplimiento de dicha instruccién no implicaba, de
manera alguna, desconocer su objeto social, a partir del financiamiento de dicha
venta a uno de sus clientes que, ademads, tiene como accionistas a las mismas
personas naturales propietarias de la firma comisionista.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:

i.  Cédigo de Comercio, articulo 99%%;
ii. Decreto 2555 de 2010, articulo 2.11.1.2.2%°,
. Reglamento de la Bolsa, articulo 1.6.1.3%,

13Cédigo de Comerclo. Articulo 99, La capacidad de la sociedad se circunseribird al desarrolio de la empresa o
actividad prevista en su objeto. Se entenderdn incluidos en el objeto social los actos directamente relacionados
con el mismo y los que tengan como finalidad ejercer los derechos o cumplir las obligaciones, legal o
convencionalmente derivados de la existencla y actividad de la sociedad.
“Decreto 2555 de 2010. Articulo 2.11.1.2.2. Objeto social. Los mlembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities deberdn constituirse como socledades andnimas o
entidades cooperativas y tendrdn como objeto soclal exclusive el desarrollo del contrato de comisién para la
compra y venta de blenes, productos y serviclos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, tftulos,
valores, derivados, derechos y contratos con origen o subyacente en tales bienes, productos v servicios que se
negocien por conducto de esas bolsas. Los miembros de las bolsas de blenes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities también podrdn ejecutar operaclones de corretaje sobre bienes,
productos, documentos, titulos, valores, derechos, derivados, contratos con subyacente agropecuarlo,
agroindustrial o de otros commodities. En todo caso, cuando la operacién de corretaje o de comisién verse sobre
titulos, valores, derechos o contratos que se negocien en la bolsa respectiva, los miembros que realicen tales
operaclones tendrdn, ademds de las oblfigaciones derivadas de los contratos de corretaje y comisidn, las mismas
obligaciones y prohibiciones para con el cliente y ef mercado, previstas en las normas vigentes para cuando las
sociedades comlsionistas miembros de una bolsa de valores celebran estos contratos, en todo lo que sea
compatible con la naturaleza de fos miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriafes
o de otros commodities.
“Reglamento de fa Bolsa, Articulo 1.6.1.3. Objeto social. De conformidad con la ley, los miembros de la Bolsa
deberan constituirse como sociedades anénimas o entidades cooperativas y tendrén como objeto social exclusivo
el desarrollo del contrato de comisidn para la compra y venta de bienes, productos y servicios agropecuarios,
agroindustriales o de otros commoditles, titulos, valores, derivados, derechos y contratos con origen o subyacente
en tales bienes, productos y servicios que se negocien en las bolsas de productos agropecuarios, agroindustriales o
de otros commodities. Las soctedades comisionistas miembros de la Bolsa también podran ejecutar operaciones
de corretaje sobre bienes, productos, documentos, Htulos, valores, derechos, derivados, contratos con subyacente
agropecuario, agroindustrial o de otros commadities. En todo caso, cuando la operaclén de corretaje o de
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Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en la conducta
consagrada en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.6. Sexto cargo: incumplimiento del deber de contar con una politica general en
materia de cobro de comisiones y tarifas.

El Area de Seguimiento indicé que en relacién con los rangos establecidos en el
Manual de Tarifas de la investigada (folios 354 a 356 del expediente, cuaderno de
anexos de visita), se encuentra anotado en el informe de visita que se evidenciaron las
siguientes inconsistencias en la politica de comisiones de la investigada:

e Para las operaciones financieras, numeral 3.1 del referido Manual de Tarifas, se
consagra que el valor de la comisién oscilard en un rango comprendido entre el
0.3% y el 3%, sin especificar sobre qué valor o concepto se calculard dicho
porcentaje.

e Asi mismo, en tratdndose de operaciones financieras, en el numeral 3.1 eiusdem
se mencionan el volumen y tipo de operacion como factores a tener en cuenta en
el cdlculo del monto de la comisién, sin embargo, no se establecen los criterios o
escala de valores sobre dichos factores, a partir de los cuales el consumidor pueda
determinar el valor de la comision, abriendo la posibilidad para trato desigual y
discriminatorio entre clientes.

¢ £n tratdndose de operaciones de registro de facturas, la tarifa consagrada en el
numeral 3.3 del Manual, menciona un porcentaje minimo de la comisidn, esto es,
0.1%, sin que se especifique sobre qué concepto o valor se calculard dicho
porcentaje; adicionalmente, no se menciona un porcentaje mdximo para el
cdlculo del valor de la comision, lo que genera incertidumbre en el consumidor, en
tanto que no puede determinar y conocer previamente, cudl serd el monto
maximo que podria llegar a pagar en una operacién de registro de facturas,

e Adicionalmente, para el registro de facturas, la sociedad comisionista
LLANOBOLSA consagra en su Manual de Tarifas los siguientes factores para tener
en cuenta en el cdlculo def valor de la comisién, a saber: nimero de facturas,
monto facturado, producto sobre el que se factura y recurrencia del registro, pero
no se establece una escala de valores de dichos factores, a partir de los cuales se

comislén verse sobre titulos, valores, derechos o contratos que se negocien en fa Bolsa, los miembros que realicen

tales operaciones tendrén, ademds de las obligaciones derivadas en los contratos de corretaje y comisién, las

mismas ohligaciones y prohibiciones para con el cliente y el mercado, previstas en las normas vigentes para

cuando las sociedades comisionistas miembros de una bolsa de valores celebren estos contratos, en todo lo que

sea compatible con la naturaleza de los miembros de las bolsas de productos agropecuarios, agroindustriales o de
otros commaodities.
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pueda determinar de manera objetiva el valor de la comision, verbi gracia, de 1 a
100 facturas: “XXX%"” de comision, etc.”

Asi mismo, afiadié que es del caso precisar que si bien las sociedades comisionistas
tienen libertad para fijar 1as tarifas para el cobro de la respectiva comisién, dicha
libertad debe ser ejercida de conformidad con los lineamientos que prescribe la ley,
es decir, que no existe para tal fin una libertad absoluta y, por tanto, las politicas para
la determinacién de la tarifa deben ser fijadas de manera previa al cobro de las
respectivas comisiones y bajo los parametros de objetividad costo-beneficio y no
discriminacion entre clientes.

En consecuencia, el citado informe de visita es claro al mostrar las cuatro
inconsistencias detectadas en el Manual de Tarifas de Llanobolsa S.A., que impedirian
al inversionista promedio saber de antemano cuanto serd el monto de la comision
que debera costear al realizar una operacién de bolsa por intermedio de la entidad
investigada.

De acuerdo con lo anterior, para el Area de Seguimiento la firma comisionista
Llanobolsa S.A. desconocid la normativa vigente, referente al deber de contar con una
politica de comisiones que cumpla los criterios previstos en las normas gue regulan la
materia, esto es, la formacién de precios basada en factores objetivos de costo
beneficio y fundamentada en el principio de suficiencia de la misma y no
discriminacidn entre clientes.

"En consecuencia, el Area de Seguimiento seflalé como infringidas las sigulentes
normas:

i. Estatufo Organico del Sistema Financiero, literal f) del articulo 72, Capitulo VI,
Parte IHZI;
ii. Decreto 2555 de 2010, articulo 2.9.24.1.2. %%,

“estatuto Orgénico del Sistema Financlero, Artfculo 72. Reglas de conducta y obligaciones legales de las
entidades vigiladas, de sus administradores, directores, representantes legales, revisores fiscales y funcionarios.
Las entidades vigiladas, sus administradores, directores, representantes legales, revisores fiscales y funcionarios,
deben obrar no sélo dentro del marco de la ley sino dentro del principio de la buena fe y de servicio al interés
publico de conformidad con el articulo 335 de la Constitucion Politica, para lo cual tienen la obligacidn legal de
abstenerse de realizar las siguientes conductas: {...) f} No suministrar informacién razonable o adecuada que a
Julcio de la Superintendencia Bancaria deba entregarse al puiblico, a los usuarios o a los clientes de [as entidades
vigiladas para que éstos pueda tomar decisiones debidamente informadas y puedan conocer cabalmente el
alcance de sus derechos y obligaciones en las relaciones contractuales que los vinculan o puedan llegar a vincular
con aquellas.
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iii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1% vy numeral
5 del articulo 5.2.2.1%.

Y con ello, considera el Area de Seguimiento. la investigada incurrié en la conducta
consagrada en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.7, Séptimo cargo: incumplimiento del deber de identificar claramente y
documentar la totalidad de los procesos.

El Area de Seguimiento sefialé que de conformidad con lo establecido en el informe
de visita {reverso del folio 789 del expediente, cuaderno de anexos de visita), dentro
del analisis que se realizd al SARO (Sistema de Administracién de Riesgo Operativo) de
la investigada, en lo que respecta a la primera etapa de éste se concluyé que “De
acuerdo con ef numeral 3.1.2. del Manual de SARO de Llanobolsa, en la etapa de
identificacion de riesgos operativos “se identifican los aspectos de riesgo operativo,

“Decreto 2555 de 2010, Articulo 2.9.24.1.2, Criterlos. Para efectos de lo dispuesto en el presente titulo, las
sociedades comisionistas deberdn establecer una politica general en materia de cobro de comisiones e
informacion al pablico sobre las mismas, asi como observar los sigutentes criterlos prudenclales: a) La formacién
de precios debe basarse en factores objetivos de costo beneficio, atendiendo las particularidades del mercado,
pudiendo cobrar preclos diferenciales a fos diversos clientes sdlo en aspectos tales como volumen de
transacciones, clase de thulo, plazc 0 mercado, conslderdndose proscritos los actos unilaterales que conlleven
tratamientos discriminatorios que no consulten alguna de las variables que justifican diferenclaciones; b) £n el
establecimiento de fos precios deberd atenderse lo relacionade con las disposiciones vigentes en materia de
practicas comerciafes restrictivas, en particular en lo que concierne a la determinacién de precios y distribucién de
mercados; ¢} La comisién pactada por operaciones de compra podrd considerarse como pardmetro para
determinar la aplicacién de la comisidn en el cobro correspondiente a las operaciones de venta de fos mismos
titulos; d) Cada transaccion debe considerarse de modo individual. En todo caso, para fa determinacion de las
comisiones, se tendrd en cuenta el pardmetro utilizado per las socledades comisionistas para el conjunto de
clientes que reaficen operaciones bajo condiciones similares.
23'Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa fas sigufentes: 1. Cumplir estrictamente las obligaclones de cualquier género que contraigan
con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negociacion; 2. Cumplir permanentemente v en su
integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u drganas de direccién,
administracldn, operacidn, supervisién, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 40, Cumplir las demds
obligaciones que les Impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las demas establecidas en el marco interno
normativo de fa Bolsa y en la fey.
*Ibidem, Articulo 5.2.2.1, Deberes y Obligaciones Generales. Las sociedades comisionistas miembros de la bolsa,
ademds de las obligaciones y deberes que les corresponden en virtud de la normatividad vigente y en el presente
Reglamento, deberdn: 5. Adoptar con claridad unas polfticas de comisiones y tarifas bajo un régimen de libertad,
fundamentadas en los principlos de suficiencia de las mismas v no discriminacién entre clientes, sin perjuicio de
considerar factores basados en la refacién comercial con el cliente, tales como frecuencia y cuantia de las
operaciones realizadas con él. En todo caso, se aplicarén a las socledades comisionistas miembros de las bolsas de
bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities las normas sobre régimen de tarifas
previstas en los arifculos 3.3.1.1 y siguientes de fa Resoluclén 1200 de 1995 o las normas que Ja modifiquen,
sustituyan o adicionen.
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inherentes a los procedimientos propios de cada uno de los procesos, estructurados en
una cadena de valor y clasificados en procesos centrales y de soporte, con el aporte y
compromiso de los funcionarios involucrados en los respectivos procesos, quienes
deberdn apropiarse en informacion confiable.” (Subrayado fuera de texto)

(..} En consecuencia, LLANOBQOLSA al no tener claramente identificados y
documentados la totalidad de sus procesos, y solamente proceder a una clasificacion
general entre procesos centrales y de soporte, estaria pretermitiendo lo estipulado en
la Circular SARO con relacion a la identificacion de los riesgos operativos.”

Agregd que, de conformidad con el Capitulo XXIll de 1a Circular Externa 041 de 2007
de la Superintendencia Financiera de Colombia, las entidades sometidas a la
thspeccion y vigilancia de esta dltima deben “desarrollar, establecer, implementar y
mantener un Sistema de Administracion de Riesgo Operativo (SARO), acorde con su
estructura, tamafio, objeto social y actividades de apoyo, {..} que les permita
identificar, medir, controlar y monitorear eficazmente este riesgo.”

Por lo que Llanobholsa S.A., como entidad sometida a la vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, estad obligada a contar con un Sistema de
Administracion del Riesgo Operativo, que esté acorde con su estructura, tamafio y
objeto social. Ademds, el numeral 3.1. de la norma citada sefiala que “en lg
administracién del riesgo operativo, las entidades deben desarrollar las siguientes
etapas: / 3.1.1. Identificacion. / En desarrollo del SARO las entidades deben identificar
los riesgos operativos a que se ven expuestas, teniendo en cuenta los factores de
riesgo definidos en este capitulo. Para identificar el riesgo las entidades deben como
minimo: a} identificar y documentar la totalidad de los procesos. {...)".

Por lo tanto, Llanobolsa S.A., como entidad obligada a tener un SARO, estd llamada a
identificar los riesgos operativos que debe controlar, para lo cual, en primera
instancia, le corresponde identificar y documentar |a totalidad de sus procesos.

No obstante, el Area de Seguimiento aseguré que ni durante la visita llevada a cabo
entre el 8 y el 19 de febrero de 2016 en la sucursal de la sociedad comisionista
Lianobholsa S.A. ubicada en la ciudad de Bogotd D.C,, ni dentro de las explicaciones
rendidas mediante comunicacién LLB-0521/16 del 10 de agosto de 2016 (folios 478 a
487 del expediente), Llancbolsa S.A. acreditd la identificacion y documentacion de sus
procesos.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:
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i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 11 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%.
ii.  Circular Externa 041 de 2007 de la Superintendencia Financiera de Colombia,
literal a) del numeral 3.1.1%° del Capitulo XXl
iii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1%.

Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en la conducta
consagrada en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.8. Octavo cargo: incumplimiento del deber de suministrar a la Bolsa informacién
cierta, veraz y fidedigna de la realidad de los negocios, en relacién con cuatro
operaciones (24336445, 24336447, 24755829 y 24336404) realizadas por su
conducto en el mercado de Registro de Facturas.

El Area de Seguimiento indicé que de conformidad con el informe de visita elaborado
(folio 812 del expediente, cuaderno de anexos) pudo evidenciar que de la revisién
hecha al procedimiento utilizado por la firma comisionista Llanobolsa S.A. para la
realizacidn de operaciones de Registro de Facturas, con base en un muestreo de 108
operaciones, la comision visitadora encontré las siguientes inconsistencias en 4 de
dichas operaciones:

Dacreto 2555 de 2010, 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: 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la gue sean
miembros o con los demés agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de la
bolsa respectiva.; 20. Cumplir las demas disposiciones legales y reglamentarias vigentes.
*Circular Externa 041 de 2007. Numeral 3. Sistema de Administracién del Riesgo Operativo {SARO). Previo a la
Implementacion de las etapas del SARO, las entidades deben establecer las politicas, objetivos, procedimientos y
estructura para la administracién del riesgo operativo. £l sistema debe estar alineado con los planes estratégicos
de cada entidad. 3.1 Etapas de la Administracién del Riesgo Operativo. En la administractén del riesgo operativo,
tas entidades deben desarrollar las siguientes etapas: 3.1.1. [dentificacién. En desarrollo del SARO las entidades
deben identificar [os riesgos operativos a que se ven expuestas, tenlendo en cuenta los factores de riesgo definidos
en este capitulo. Para identificar el riesgo las entidades deben como minimo: a} Identificar y documentar la
{otalidad de sus procesos.
27Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1, Obligaclones de los miembros. Son obligaciones de las socledades
miembros de la Bolsa [as siguientes: 1. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con fa Bolsa y con quienes utilizan sus mecantsmos de negoclacidén; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u drganos de direccidn,
administracion, operacidn, supervisidn, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
Ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 40. Cumplir fas demas
obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las demds establecidas en el marco interno
normativo de la Bolsa y en la ley.
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“Caso 7: Al cotejar la informacion contenida en las facturas que dieron origen a las
operaciones 24336445, 24336447, 24755829, y 24336404, con la informacion
registrada en el SIB, se puede evidenciar gue se estdan agrupando diferentes productos
en una cateqoria que no es la indicada, promediando precios unitarios del subyacente
por lo que el precio registrado no corresponde al subyacente reqgistrado (MEZCLA DE
FRUTAS Y VERDURAS VARIAS-5C), y la unidad de medida que se registra fo cual se
traduce hacia el mercado en una formacion de precios que no _corresponden a la
realidad, ya que corresponden a subvacentes diferentes con unidades de medida
diferentes, dando lugar a una posible distorsion de precios de los productos contenidos
en los documentos soportes {factura)”

En las referidas operaciones, sostuvo el Area de Seguimiento que para el registro de
las facturas la sociedad comisionista Llanobolsa S.A. utilizé una unidad de medida que
no corresponde con las diferentes unidades de medidas de los productos contenidos
en las respectivas facturas, asi:

No. FOLIO No. FOLIO UNIDAD DE
OPERACION CUADERNO FACTURA ANEXOS DE VISITA MEDIDA UNIDADES DE MEDIDA
PRINCIPAL No. 1 No. CUADERNO No. 2 | REGISTRADA UTILIZADAS EN LA FACTURA
24336445 433 A46192 697 Kilogramo | Unidades, Matas, Libras, Atado.
24336447 434 A46192 697 Kilogramo | Unidades, Matas, Libras, Atado.
699 Kilogramo, Unidades, Matas, Libras, Atado,
24755829 435 A46706 : i Cajas.
24336404 436 A46173 £93-694 Kilogramo Kilogramos, Frascos y Calas.

Dicha Area sefiald, ademas, que la Direccion de Operaciones le informé, mediante
comunicacibn MEMOBMC-1705-2016 (folios 506 y 507 del expediente), las unidades
de medida que se pueden registrar en el SIB para el mercado de registro de facturas,
delimitandolas de la siguiente manera:

Kilogratio
Metro cdbico
e T T

“Galén _
Metro

Metro Cuadradlo

Decimetro Cuadrado
Lbra
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En ese orden, el Area de Seguimiento indicé que pudo establecer, en primer término,
que las facturas objeto de las operaciones No. 24336445, 24336447, 24755829 y
24336404 relacionaban distintos productos, cada uno con diferentes unidades de
medida, como lo son: unidades, matas, libras, atado, cajas y frascos.

En segundo lugar, asegura que observd que la sociedad comisionista Llanobolsa S.A.
procedié a registrar las facturas relativas a las mencionadas operaciones en una
categoria general permitida por el sistema, cual es: “MEZCLA DE FRUTAS Y VERDURAS
VARIAS SC”, pero utilizando una sola unidad de medida (Kilogramo) que no
correspondia con las diferentes unidades de medida obrantes en las respectivas
facturas.

Adicionalmente anotd que es claro que Llanobolsa S.A. procedid a promediar precios
en una sola categorfa y con una sola unidad de medida, desconociendo que los
productos relacionados en las facturas registradas eran de diversa clase y sujetas a
diferentes unidades de medida, algunas, incluso, con unidades de medida que no son
aceptadas por el sistema de la Bolsa, esto es, matas, atados, cajas, frascos.

En tal sentido, esa Area consideré que la informacién registrada por la sociedad
comisionista Llanobolsa S.A. en el SIB, respecto de las operaciones del mercado de
registro de facturas Nos. 24336445, 24336447, 24755829, y 24336404, es inexacta,
pues de conformidad con el numeral 3° del articulo 3.7.2.2.1. del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la BMC, lo que se debe registrar es el “Precio por
unidad de medida del negocio que se registra”, y no un promedio general de
diferentes unidades de medida y de distintos tipos de productos, tal y como ocurrié
en las citadas operaciones.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 8, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1%,

“Decreto 2555 de 2010, Articulo 2.11.1.8.1. Obhligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a fas sigufentes
obligaciones: 8. Conducir todos los negocios con [ealtad, clarldad, y precision, procurando la satisfaccién de fos
intereses de seguridad, 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 practicas 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 fas operaciones que celebre por conducto de fa holsa respectiva.; 20, Cumplir las demds disposiciones
legales y reglamentarias vigentes.
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ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 9, 10, 40 y 45 del articulo 1.6.5.129,
articulo 3.7.2.2.1% y articulo 5.1.3.4%",

25’Reg!amento de la Bolsa, Articulo 1.6.5,1, Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de [a Bolsa las siguientes: 1. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con Ja Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos de negociacién; 2. Cumplir permanentemente y en su
integridad ia ley, los estatutos y reglamentos de |a Bolsa y las determinaciones de sus dreas u 6rganos de direccién,
administracidn, operacion, supervisién, disciplina v de solucidn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 9. Conducir todos los
negocios con lealtad, claridad, diligencia, buena fe, precisién y especial responsabilidad; 10. Entregar
oportunamente a la Bolsa la informacion gue ésta les soficite, dentro de los términos establecidos para cada caso.
Dicha informacion debe ser veraz, clara, suficlente y oportuna, requisitos cuyo cumplimiento deberd ser verificado
por el representante legal del Participante o por el funcionario competente, antes de su entrega; 40. Cumplir las
demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las demdas establecidas en el marco
interno normativo de la Bolsayen la ley.
“Ibidem, Articulo 3.7.2.2.1. Reglstro de facturas. Para efectuar el Registro de Facturas, las sociedades
comislonistas mtembros de la Bolsa deberdn enviar a ésta Oltima la siguiente Infarmacién, previc a la autorizacidn
de {a expedicidn del comprobante que dé cuenta del registre, al momento en que se efectiie el correspondiente
registro: 1. Ndmero de la factura registrada, consecutivo del documento equivalente a factura o demds
consecutivos gue permitan identificar el negoclo en aquellos casos en que el vendedoer no se encuentre fegalmente
obligado a expedir la factura; 2. |dentificacién y calidad del activo objeto del negoclo que se registra, asi como
impurezas, humedad o demds caracteristicas que establezca |z Bolsa con sujecién al numeral 13 del presente
articulo; 3. Precio por unidad de medida del negocio que se registra; 4. Cantidad del negocio que se registra, en la
unidad de medida que sefiale la Bolsa mediante Circular para cada bien o producto agropecuarlo, agroindustrial u
otros commodities; 5. Valor transado del negocio que se registra; 6. Identificacién de las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa que actdan como encargados del registro; 7. Identificacidn de las partes Intervinientes en el
negocio que se registra asl como su respactivo nimero de identificacién ante el Registro Unica Tributarlo, cuando
corresponda; 8, Fecha de pago del negocio que se reglstra; 9. Fecha de entrega del activo objeto del negocio que
se registra, cuando sea procedente; 10, Fecha de celebracidon del negocio que se registra; 11. Comisidn pactada;
12. Los impuestos que correspondan a la negociacldn en virtud de la naturaleza del activo; 13, Los demas gque la
Bolsa establezca mediante Circular.
En el sistema de fa Bolsa deberdn quedar registradas fecha y hora en la cual se realice el registro, expresadas en
términos de afio, mes, dia, horas, minutos y segundos. Las socledades comisionistas miembros de la Bolsa deberédn
asegurarse que la Informactdn que remitan a la Bolsa corresponda a Informacldn clerta, veraz y fidedigna de la
realidad de los negocios que éstas registran, La Bolsa no serd responsable por la omisién al presente deber. La
fecha limite para el Registro de Facturas y demds condiciones a que haya lugar se establecerdn mediante Circular.
El Registro de Facturas podra tener incidencia en la formacién de precios del mercado de fisicos, para lo cual los
precios registrados en los sistemas de fa Bolsa podrédn ser tenidos en cuenta al momento del célculo de los precios
de referencia, debiéndose considerar la fecha de celebracion del negocio y con sujecion a ios criterios que la Bolsa
determine mediante Circular, los cuales, en todo caso deberdn corresponder a la metodologla que la Bolsa use
para el efecto y publicarse de manera previa a su utilizacién, La Bolsa podrd asl mismo, determinar los aspectos
técnicos y operativos relacionados con los precios de referencia, mediante documentos privados a los cuales no
tendrén acceso las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa ni el mercado en general.
*thidem, Articulo 5.1,3.4. Lealtad. Las sociedades comisionistas miembros de ta Bolsa y las personas naturales
vinculadas a éstas deben actuar con lealtad, entendida como la obligacién que tienen los agentes de obrar
simultdneamente de manera integra, franca, fiel y objetiva, con relacién a todas las personas que intervienen de
cualquier manera en el mercado. En desarrollo del principic de lealtad las sociedades comisionistas miembros de la
Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberdn, entre otras conductas: (1) abstenerse de incurrir en
conductas definidas por el marco fegal como contrarias a los sanos usos y practicas; {2} abstenerse de obrar frente
a conflictos de interéds; {3} abstenerse de dar informacién ficticia, incompleta o inexacta; (4) omitir conductas que
puedan provocar por error la compra o venta de valeres, titulos, productos, servicios o contratos; {5) evitar
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iii.  Circular Unica de Bolsa, articulo 3.1.2.6.1%, el cual pasa a ser 3.1.2.6.2 con la
entrada en vigencia de la Circular N° 28 del 17 de diciembre de 2015, y el
articulo 3.1.2.6.2%, el cual pasa a ser 3.1.2.6.3 con la entrada en vigencia de

esta misma Circular N° 28.

Y con elio, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en la conducta
consagrada en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

3.9. Noveno cargo: incumplimiento por parte de la sociedad comisionista Llanobolsa
S.A,, del deber de contar con un balance de propésito general debidamente
dictaminado, como requisito previo al reparto de utilidades (Asamblea General
Ordinaria de Accionistas del 31 de marzo de 2015).

El Area de Seguimiento manifesté que de conformidad con el informe de visita {folio
279 del expediente, cuaderno de anexos de visita) fueron hallados dos dictdmenes del
Revisor Fiscal a corte del 31 de diciembre de 2014, de la firma [se omite],
debidamente suscritos por el doctor {se omite], en el libro de actas de la asamblea
general de accionistas de Llanobolsa S.A.

participar bajo cualquier forma en operaciones no representativas del mercado; v, {6) abstenerse de incurrir en
conductas contrarias a la ley, los reglamentos y demds normatividad vigente que regule la actividad de las
socledades comisionistas miembros de la Bolsa.
*Clrcutar Unica de Bolsa, Articulo 3.1.2.6.1, Registro de facturas. Para efectuar el Registro de Facturas, las
sociedades comislonistas miembros de la Bolsa deberdn enviar a ésta ¢ltima la sigulente informacién, previo a la
autorizacién de la expedicién del comprobante que dé cuenta del registro, al momento en que se efectde el
correspondiente registro: 1. Namero de la factura registrada, consecutivo del documento equivalente a factura o
demads consecutivos que permitan identificar el negocio en aquellos casos en que el vendedor no se encuentre
legalmente obligado a expedir la factura; 2. fdentificacién y calldad del activo objeto del negocio que se registra,
asi como impurezas, humedad; 3. Precio por unidad de medida del negocio que se reglistra; 4. Cantidad del negocio
que se registra; 5. Valor transado del negocio que se registra; 6. Identificacion de las socledades comisionistas
milembros de la Bolsa que actilan como encargados del registro; 7. Identificacidn de las partes intervinientes en e}
negocio que se reglstra asi como su respective niimero de identificacién ante el Registro Unlco Tributario, cuando
corresponda; 8. Fecha de pago del negocio que se registra; 9. Fecha de entrega del activo objeto del negacio que
se registra, cuando sea procedente; 10. Fecha de celebracién del negocio que se registra; 11. Comisidn pactada;
12, Los impuestos que correspondan a la negociacidén en virtud de fa naturaleza del activo,
En el sisterna de la Bolsa deberdn quedar registradas fecha y hora en la cual se realice el registro, expresadas en
términos de afio, mes, dia, horas, minutos y segundos. Las sociedades comisionistas miembros de {a Bolsa debarin
asegurarse que la informacién que remitan a la Bolsa corresponda a informacién clerta, veraz vy fidedigna de la
realidad de los negocios que éstas registran. La Bolsa no serd responsable por la omiston al presente deber.
*Ibidem, Articulo 3.1.2.6.2. Unidad de medida. Las sociedades comisionistas mlembros de la Bolsa, al momento
de realizar el registro deberdn expresar la cantidad del producto objeto del negocio que registra en unidades de
medidas que sean de uso comun para cada bien o producto agropecuario, agroindustrial u otro commodity, que se
registre.
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El primero de ellos fue presentado a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del
dia 31 de marzo de 2015 y en él se |ee lo siguiente:

“4. El Informe de Gestion, preparado por la Junta Directiva y el Representante Legal de
LLANOBOLSA S.A. NO ME HA SIDO SUMINISTRADQ, razén por la cual no he podido
verificar que esté de acuerdo con la presentacion minima exigida por la ley 222 de
1995 y que las cifras alli presentadas coincidan con las de los Estados Financieros al
cierre en mencion. 5. La compafiia NO ME _HA PORPORCIONADO la informacidn
necesaria para cumplir con mis funciones para llevar a cabo mi examen de acuerdo
con las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas, las cuales requieren que
planee y ejecute la auditoria de tal manera que obtenga una seguridad de que los
Estados Financieros reflejen razonablemente la situacion financiera y los resultados de
las operaciones de la Compafifa a la fecha mencionada arriba, por cuanto NO HA
DADO RESPUESTA a mi informe de fecha Febrerg 9 de 2015, sobre los estados
financieros en mencidn, en el que solicito informacion sobre cuentas por cobrar a
compafiias vinculadas, deudas de dudoso recaudo, activos fijos, cuentas por pagar,
retenciones en la fuente aplicadas, obligaciones laborales, pasivos estimados y
provisiones, aspectos legales, libros de actas, utilidad en venta de activos fijos,
ingresos no registrados en ejercicios anteriores, gastos de ejercicios anteriores,
patrimonio y contratos, entre otros. 6. La Compaiiia debe preparar sus Estados
Financieros de acuerdo con las prdcticas contables sefialadas por la Superintendencia
Financiera de Colombia para Sociedades Corredoras de Bolsa Agropecuaria, los que
fueron trasmitidos a dicha entidad, bajo el cédigo de transmisién 401040112140602;
por el desarrollo que hemos tenido hasta la fecha en nuestra auditoria, especialmente
por lo expresado en los pdrrafos 1, 4 v 5, me ABSTENGO DE EXPRESAR OPINION
ALGUNA sobre los estados financieros y el informe de gestidn. (...) 10. Hoy 31 de
Marzo de 2015 a las 12:04 p.m. he recibido la informacién oficial a través de email
recibido de LLANOBOLSA S.A. sobre la Asamblea ordinaria que debié celebrarse hoy
mismo a fas 10:00 a.m. en la sede social de Villaviencio (SIC), a la que no fui citado
como Revisor Fiscal.”* (Subrayado fuera del texto original)

Posteriormente, para la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del 24 de
julio de 2015 {folios 251 a 253 del expediente, cuaderno de anexos de visita), se
presentd un segundo dictamen de revisoria fiscal, en el cual se lee:

“4. El Informe de Gestién, preparado por la Junta Directiva y el Representante Legal de
LLANOBOLSA S.A. estd de acuerdo con la presentacién minima exigida por la ley 222

34 Folio 276 en Anexos Visita Llanobolsa S.A. Cuaderno N°1.
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de 1995 y las cifras alli presentadas coincidan con las de los Fstados Financieros al
cierre en mencion. 5. La compafila me proporciond la informacién necesaria para
cumplir con mis funciones y llevé a cabo mi examen de acuerdo con las Normas de
Auditoria_Generalmente Aceptadas, las cuales requieren que planee y ejecute la
auditoria de tal manera que obtener (sic} una seguridad de que los Estados
Financieros reflejen razonablemente la situacion financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafifa a la fecha mencionada arriba. La auditoria de los Estados
Financieros incluyd el examen total v _algunos casos sobre bases selectivas, de la
existencla de los activgs, comprobacidn de los pasivos y demds cifras que conforman
dichos estados; ademds se evaluaron los principios contables utilizados, Por las
razones _anteriores considero gue la_Auditoria practicada proporciona una base
razonable para mi opinién. 6. La Compafia debe preparar sus Estados Financieros de
acuerdo con las prdcticas contables sefialadas por la Superintendencia Financiera de
Colombia para Sociedades Corredoras de Bolsa Agropecuaria, los que fueron
trasmitidos a dicha entidad, bajo el cédigo de transmision 401040112140602. 7, En mi
opinidn los Estados Financieros mencionados fueron fielmente tomados de los libros y
éstos presentan razonablemente la situacion financiera de la Compafiia al 31 de
Diciembre de 2014 y el resultado de sus operaciones por el ejercicio terminado en esa
fecha, de conformidad con las prdcticas contables descritas, EXCEPTO por el efecto
que produjo el registro de la venta de uno de sus bienes inmuebles realizada en el afio
2013, asi come por el gue produjo la depuracién de alqunas cuentas activas y pasivas
de la sociedad. 10. La compafifa dio cumplimiento a lo relacionado con la evaluacién y
calificacion de cartera, valoracion de inversiones y con los procedimientos de control
para prevencién de lavados de activos, de acuerdo con las circulares bdsica financiera
y juridica de 1995 y 1996 respectivamente, de otra parte ha dado cumplimiento con la
Circular Externa 041 en todo lo relacionado con la implantacién del Sistema de
Administracion del Riesgo Operativo (SARC). 11. La compafifa estd dando
cumplimiento con la circular 026 de 2008, respecto def Sistema de Administracién de
riesgos de lavado de activos y financiacién del terrorismo (SARLAFT); asi mismo el
sistema de administracion de riesgo de contraparte (SARIC), 13. La Compafifa viene
tomando las medidas necesarias para la implementacién de las normas de
informacion financiera. 14. A la fecha de este Dictamen informo que he considerado el
efecto de eventos y transacciones de los que me he enterado y los que ocurrieron con
posterioridad al corte de Diciembre de 2014, 15, De acuerdo con las diferentes
pruebas y exdmenes practicados, he podido constatar que durante dicho periodo la
Compafifa ha llevado su contabilidad de acuerdo con las normas legales y la técnica
contable; las operaciones registradas en sus libros y los actos de los administradores,
se ajustan a las decisiones de la Junta Directiva y de la Asamblea de Accionistas. 16. La
correspondencia, los comprobantes de las cuentas, los libros de las actas y de registro
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se llevan y conservan debidamente. La compafifa ha conservado y custodiado
adecuadamente sus bienes, ha observado medidas adecuadas de control interno y
viene atendiendo las recomendaciones para su fortalecimiento. 17. Este informe
reemplaza el emitido con fecha Marzo 31 de 2015, sobre los estados financieros en
mencidn.” * (Subrayado fuera del texto original)

Por lo anterior, en el informe de visita se concluyé que para la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas de LLANOBOLSA, celebrada el dfa 31 de marzo de 2015, los
estados financieros presentados por la Gerencia de la entidad, no se encontraban
debidamente dictaminados por el revisor fiscal de la sociedad, lo que llevé a que se
realizara una Asamblea General Extraordinaria de Accionistas para el dfa 24 de julio
del mismo afio, con el fin de dar lectura al dictamen de Revisoria Fiscal.

Asi mismo, indicé que se puede observar que, de conformidad con la normatividad
aplicable a la materia y lo evidenciado en el Acta No. 50 del 31 de marzo de 2015
(folios 272 a 275 del expediente, cuaderno de anexos), durante la Asamblea General
Ordinarta de Accionistas de Llanobolsa S.A. fueron aprobados, de forma unadnime, los
estados financieros a corte del 31 de diciembre de 2014, sin que los mismos hubiesen
sido dictaminados por el revisor fiscal.

Por lo tanto, sostuvo, de conformidad con el concepto nimero 220-107153 de la
Superintendencia de Sociedades y las normas citadas, en la medida en que los estados
financieros con corte al 31 de diciembre de 2014, presentados por el Presidente de la
Asamblea General Ordinaria de Accionistas de Llanobolsa S.A. celebrada el 31 de
marzo de 2015, tenfan como destinatario al méximo érgano social, y como fin la
distribucién de utilidades, a voces de los articulos 46 de la Ley 222 de 1995 y 151 del
Codigo de Comercio, dichos estados financieros debian contar con el respectivo
dictamen de la revisoria fiscal, como elemento sine qua non para su aprobacién y
posterior distribucién de utilidades. Y en su defecto, de percatarse que no existia
pronunciamiento del revisor fiscal sobre los estados financieros, el maximo 6rgano
social no debié emitir su aprobacién sobre los mismos, sino tenerlos como no
presentados, tal y como se expone en el concepto anteriormente anotado.

Asl mismo, anotd que en virtud de lo dispuesto en los articulos 151 y 451 del Cédigo
de Comercio, el maximo drgano social de una sociedad no est4 legalmente facultado
para distribuir utilidades cuando no cuente con balances reales y fidedignos. Lo
anterior significa que cuando éstos no cuentan con el dictamen del revisor fiscal,

35 Folio 277-278 en Anexos Visita Lianobolsa S.A. Cuaderno N°1.
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come requisito de orden legal indispensable para su aprobacion, no se puede
considerar que los mencionados balances son fidedignos. Y ello en la medida en que
no cumplen una de las formalidades de ley (el dictamen del revisor fiscal} y, por ende,
su fidelidad y correspondencia con los libros de la entidad atn no ha sido comprobada
ni acreditada.

Finalmente, respecto de las explicaciones otorgadas por la disciplinada en respuesta a
la Solicitud Formal de Explicaciones, indicé que si bien los estados financieros
remitidos por la sociedad comisionista Llanobolsa S.A. a la Superintendencia
Financiera de Colombia contaban con la ribrica del revisor fiscal de la entidad, ello no
significa que se encontraran debidamente dictaminados a |a fecha del reparto de
utilidades, toda vez que, de acuerdo con i{a nota que aparece en dichos estados
financieros, especificamente en el documento entregado el 31 de marzo de 2015 por
el revisor fiscal, a la fecha de la Asamblea General de Accionistas llevada a cabo ese
dia, el revisor fiscal no habfa tenido acceso a los libros de la entidad, por lo que se
abstuvo de emitir pronunciamiento alguno sobre los estados financieros,

Por lo tanto, concluyé, en la medida en que la Asamblea General de Accionistas de
Llanobolsa S.A., en la reunién ordinaria celebrada el 31 de marzo de 2015, aprobé
unos estados financieros que no se encontraban debidamente dictaminados, esto es,
no cumplian a cabalidad los requisitos del articulo 46 de |a Ley 222 de 1995, y
procedio seguidamente con el reparto de utilidades, en contravencién de los articulos
151 y 451 del Cddigo de Comercio, el Area de Seguidamente considera reprochable
dicha actuacion.

Consecuente con lo anterior, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las
siguientes normas:

i Codigo de Comercio, articulo 151%, articulo 445%, numeral 5 del articulo 446
y articulo 451°°,

36Cédigo de Comerclo, Articulo 151, No podrd distribuirse suma alguna por concepte de utilidades st estas no se
hallan justificadas por balances reales y fidedignos. Las sumas distribuidas en contravenclén a este articulo no
podran repetirse contra los asoclados de buena fe; pero no serdn repartibles ias utilidades de los ejerciclos
siguientes, mientras no se absorba o reponga lo distribuide en dicha forma. Tampeoco podrén distribuirse utilidades
mientras no se hayan enjugado las pérdidas de ejercicios anterlores que afecten ef capital. PARAGRAFO. Para
todos ios efectos legales se entenderd que las pérdidas afectan el capital cuando a consecuencia de las mismas se
reduzca el patrimonio neto por debajo del monto de dicho capital.
*Ibidem. Articulo 445, Al fin de cada ejercicio social y por lo menos una vez al afio el treinta Y uno de diciembre,
las socledades andnimas deberan cortar sus cuentas y producir el inventario y el bafance general de sus negocios,
Ef balance se hard conforme a las prescripclones legales y a las normas de contabilidad establecidas.
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ii.  Ley 222 de 1995, articulo 46%.
iil.  Decreto 2555 de 2010, numeral 20 del articulo 2.11.1.8.1*%
iv.  Reglamento de la Bolsa, numerales 1, 2, 40 y 45 del articulo 1.6.5.1.

Y con ello, considera el Area de Seguimiento, la investigada incurrié en la conducta
consagrada en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.

4. Sintesis de fa defensa
Mediante escrito radicado en la Secretaria de la Camara Disciplinaria el 23 de febrero

de 2017, la investigada presentd sus descargos al Pliego elevado, a efectos de lo cual
expuso los siguientes argumentos:

*bidem. Articulo 446, La junta directiva y el representante legal presentaran a la asamblea, para su aprobacién o
Improbaclén, el balance de cada ejercicio, acompafiado de los siguientes documentos: 1) El detalle completo de la
cuenta de pérdidas y gananclas del correspondiente ejercicto social, con especificacion de las apropiaciones hechas
por concepto de depreciacion de activos fijos y de amortizacién de intangibles; 2} Un proyecto de distribucidn de
utilidades repartibles con la deduccién de la suma calculada para el pago del impuesto sobre la renta y sus
complementarios por et correspondiente ejercicio gravable; 3) El informe de la junta directiva sobre Ia situacién
econdmica y financiera de la sociedad, que contendrd ademds de los datos contables y estadisticos pertinentes, los
que a continuacion se enumeran: a) Detalle de Jos egresos por concepto de salarios, honorarios, vidticos gastos de
representacion, bonificaciones, prestaclones en dinero y en especie, erogaclones por concepto de transporte y
cualquiera otra clase de remuneracionas que hublere percibido cada uno de los directivos de la socledad; b) Las
erogaciones por los mismos conceptos indicados en el literal anterior, que se hubteren hecho en favor de asesores
o gestores vinculados o no a la sociedad mediante contrato de trabajo, cuando la principal funcidn que realicen
consista en tramitar asuntos ante entidades publicas o privadas, o aconsejar o preparar estudios para adelantar
tales tramitaciones; ¢} Las transferencias de dinero y demds bienes, a titulo gratuito o a cualquier otro que pueda
asimilarse a éste, efectuadas en favor de personas naturales o juridicas; d} Los gastos de propaganda y de
relaciones piblicas, discriminados unios y otros; e} Los dineros u otros blenes que la socledad posea en el exteriory
las obligaciones en moneda extranjera, y f) Las inversiones discriminadas de la compafila en otras sociedades,
naclonales o extranjeras; 4} Un informe escrito del representante legal sobre la forma como hublere llevado a cabo
su gestién, y las medidas cuya adopcion recomiende a la asamblea, y 5) El informe escrito del revisor fiscal.
*Ibidem. Articulo 451, Con sujecién a las normas generales sobre distribucién de utilidades consagradas en este
Libro, se repartirdn entre los accionistas las utllidades aprobadas por la asamblea, justificadas por batances
fidedignos y después de hechas las reservas legal, estatutaria y ocasionales, asi como las apropiaciones para el
pago de impuestos.
Loy 222 de 1995, Articulo 46, Rendicién de cuentas al fin de ejercicio. Terminado cada ejerciclo contable, en la
oportunidad prevista en 1a ley o en los estatutos, los administradores deberdn presentar a la asamblea o junta de
socios para su aprobacién o improbacidn, los sigulentes documentos: 1. Un informe de gesttén. 2. Los estados
financieros de propdsito general, junto con sus notas, cortados a fin del respectivo efercicio. 3. Un proyecto de
distribucién de las utilidades repartibles. Asf mismo presentarédn los dictdmenes sobre los estados financieros y los
demds informes emitidos por el revisor fiscal o por contador plblico independiente.
Ypeacreto 2555 de 2010, Articulo 2.11.1.8.1. Obligactones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y praductos agropecuarios, agroindustriales o de otros cornrnodities, estardn sujetos a las sigulentes
obligaciones: 20. Cumplir las dem3s disposiclones legales y reglamentarias vigentes.
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4.1. Primer cargo: incumplimiento por la sociedad comisionista al deber de realizar el
pago de las cuatro operaciones No. 23399370, 23259784, 23260536 y 23679517,
en los términos acordados,

En relacion con la operacién 23399370,

Dado que en el comité arbitral del que da cuenta el acta No. 156 no quedaron
establecidos los términos de pago de esta operacion, se llevd a cabo un nuevo comité,
de cuya Acta No. 231 se extrae lo siguiente: “No obstante lo anterior, y en razon a que
el vendedor ya entregé la totalidad del producto requerido [..] dentro del término
dispuesto para ello, las partes le solicitan a la Bolsa permitir que el saldo pendiente por
pagar por valor de 521,243,240 se haga por medio del sistema de compensacién y
liquidacion de la Bolsa y en ese sentido, el comprador manifiesta que para ello
consignara los dinercs a mds tardar el 9 de octubre de 2015."

Ahora bien, el comité arbitral fue convocado por la no acreditacién por parte del
vendedor (acta de recibo del producto, certificado de conformidad de los productos
entregados por el comitente vendedor) y a pesar de que éste era un tramite del
vendedor, quien debié solicitar dicho formato al momento de la entrega del producto,
gestidbn que finalmente fue adelantada por “nosotros como comisionistas
compradores”. Fue asi como la acreditacion de la entrega de parte del vendedor se
realizé en el SIB el 25 de agosto de 2016 y el pago, como se establecié en el Acta No.
235 de Comité Arbitral, se cumplio el 9 de octubre, por lo que no hubo incumplimiento
en el pago.

En relacion con las operaciones 23259784 v 23260536:

Al igual que en el caso de la anterior operacion, el comisionista vendedor nunca allegd
los formatos de recibo a satisfaccidn, compromiso adquirido en los Comités
programados. Y esta situacién se informé a la BMC en comunicaciones LLB-0934/15 y
LLB-1032/15, de octubre 8 y noviembre 4, respectivamente. Sin embargo, en aras de
compensar el pago de dicha operacién, ya que los recursos estaban a disposicion del
sistema de compensacién y liquidacién de la BMC, “nosotros” surtimos el tramite de
consecucion de dichos formatos, para poder finalmente compensar el pago el dia 6 de
noviembre de 2015.

Asi, no consideramos procedente la actuacion de la BMC, de declaratoria de
incumplimiento de la operacién por no pago, por cuanto el tnico incumplido fue el
comisionista vendedor.
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En relacidn con la operacion 23679517:

Ya que los andlisis de laboratorio arrojaban que el producto no cumplia en esterilidad,
se procedid a solicitar la reposicion del producto y, finalmente, el 29 de octubre de
2015 el analisis de calidad fue favorable.

Como segun lo establecido en la FTN el pago procedia 60 dias después de obtener el
resultado favorable en los examenes de laboratorio, el pago se compensd en el
sistema de compensacion y liquidacién el 29 de diciembre, dentro de los parametros
previstos, asi que no existen argumentos para la declaratoria de incumplimiento.

4.2. Segundo cargo: incumplimiento del deber de girar los recursos correspondientes
al pago parcial de la operacion Forward MCP No. 19604211 a través del sistema
de Compensacion y Liquidacion de la BMC.,

El contrato de comisidn nimero 078, suscrito entre Llanobolsa S.A. y el mandante
comprador, establecia en el numeral 7.3.3 que el pago al proveedor debia realizarse a
través de la CCMercantil, de acuerdo con los procedimientos establecidos por la Bolsa
para el efecto, tal y como se describe en la FTN.

Nuestro mandante comprador nos remitié la comunicacién 818 con fecha 13 de marzo
de 2014, en el cual relacionaba un pago a la Bolsa por valor de $28.873.742,82, con
cargo a la operacién en referencia. Por tal motivo, nos comunicamos con la
CCMercantil para averiguar por el ingreso de dichos recursos, encontrando que no
habfan ingresado a dicho organismo.

El 15 de abril del mismo aiio recibimos el SHF 2915714, con cargo al mandante
vendedor, por el valor en cuestién, con pago de garantfa liquida a una operacién
diferente, asi como certificacion del mandante vendedor sobre el pago de dicha suma
a la referida operacién, informacion que dimos a conocer a la Bolsa mediante la
comunicacién LLB-285/14.
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Nuestra actuacion obedecio en todo a lo pactado y establecido, tanto en el contrato
suscrito entre las partes como en el Reglamento de la Bolsa, lo que permite, a juicio de
la investigada, reafirmar su obrar con la debida diligencia.

4.3, Tercer cargo: incumplimiento del deber de realizar el pago del monto final de 8
operaciones REPO sobre CDM (21692122, 21756991, 21841718, 21842171,
21850635, 22616520, 22616521 y 22616522} sin interposicion de contraparte del
Sistema de Compensacion y Liquidacidn, en los términos acordados.

En_relacion con las operaciones 21692122, 21756991, 21841718, 21842171 vy
21850635:

Teniendo en cuenta que ya hemos allegado todo nuestro acervo probatorio al Area de
Seguimiento, sdlo nos resta manifestar que durante nuestra amplia experiencia en el
mercado de la Bolsa hemos cumplido de manera irrestricta todos y cada uno de los
compromisos adquiridos por nuestros mandantes, Ratificamos nuestra posicién, seglin
la cual, durante nuestra trayectoria hemos brindado asesoria permanente y exigencia
al cabal cumplimiento de todas las obligaciones, y de haber estado en nuestras manos,
hubiéramos aportado los recursos con el fin de no vernos implicados en este proceso.

En relacion con las operaciones 22616520, 22616521 v 22616522:

Como en el numeral anterior, la informacién aportada nos permite ratificar que no
hemos incurrido en incumplimiento alguno, en cuanto al pago de las operaciones REPO
y para ello nos remitimos a una de las causales de incumplimiento de Operaciones
REPO sobre CDM, contenida en el Reglamento de la Bolsa, a saber: “cuando no ingrese
efectivamente el pago del Monto Final en el sistema de Compensacién y Liquidacién
administrado por la Bolsa.”

Cabe resaltar que dada la trayectoria de estos mandantes y el conocimiento pleno que
de ellos se tiene, se escapa al control de cualquier profesional idéneo estos incidentes,
que en el caso que nos ocupa no se dieron por carencia de recursos, y que, en todo
caso, los inversionistas no se vieron afectados, por cuanto los recursos quedaron en el
Sistema de Compensacién y Liquidacion de la Bolsa el mismo dia de fa recompra.

Por tal motivo, no hubo incumplimiento en las operaciones, pues de lo contrario la
Bolsa habria procedido al remate del subyacente objeto de las operaciones.
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Ademds, no existe antecedente alguno de incumplimiento en el pago de la recompra
de operaciones REPO. Estas operaciones ascienden a aproximadamente trescientos mil
millones de pesos, convirtiéndonos en una de las firmas con mayor volumen de
operaciones financieras, con grandes clientes de gran trayectoria desde 1998.

4.4, Cuarto cargo: incumplimiento del deber de llevar en legal y debida forma el Libro
de Actas de Junta Directiva,

Como se lo hicimos saber al Area de Seguimiento, el Acta en cuestién no corresponde
a la No, 184 sino a la No. 182, la cual guarda estricta relacion con los temas
desarrollados en dicha sesién. Si existieron errores de transcripcidon o numeracion,
estos fueron corregidos conforme con la normatividad legal vigente.

4.5, Quinto cargo: violacion del objeto social por parte de la sociedad comisionista
Lianobolsa S.A., al dar en mutuo con interés una cantidad de dinero a un cliente.

Nos ratificamos en que derivada de la exigencia de la Superintendencia Financiera de
Colombia, de salir a la venta de un inmueble ubicado en Villavicencio, que fue sede de
nuestra firma hasta que la Bolsa decidié cerrar las regionales y, en consecuencia, nos
obligé a trasladarnos a Bogotd, encontramos una oportunidad de invertir dichos
recursos en nuestro cliente y socio, en lugar de colocarlos en una cuenta de ahorros
del sector financiero, en deterioro de nuestro intereses.

De conformidad con las normas invocadas por el Area de Seguimiento, no hemos
infringido el objeto social, por cuanto la actividad bursatil se ha ceiiido al contrato de
comisién y al manejo de recursos de nuestros clientes, y nunca hemos realizado
operaciones gue violen dicho objeto.

El hecho de que los accionistas de {se omite] y de Llanobolsa S.A. sean los mismos,
indica que son sociedades de familia, que le han apostado al mercado de la Bolsa por
mas de 30 afios, construyendo sinergias que permiten proyectar ambas empresas y
que, por lo tanto, existe un mayor compromiso e interés de proteger el capital y los
intereses reciprocos.
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4.6. Sexto cargo: incumplimiento del deber de contar con una politica general en
materia de cobro de comisiones y tarifas.

Si no fueron vilidas las opiniones expuestas ante el Area de Seguimiento, nos
preguntamos: qué ha hecho la Bolsa y dicha Area para ayudar a la no canibalizacién
por parte de todas las firmas de este mercado, las cuales cuentan con manuales que
contemplan iguales criterios a los nuestros y que, sin embargo, hoy perciben muchos
menos recursos con quiza mayor nimero de operaciones, dadas precisamente las
circunstancias que actualmente enfrentan,

Como consecuencia de la reglamentacion de la Bolsa, los potenciales clientes
vendedores también determinan la comisién o, de lo contrario, no se vinculan como
clientes,

Nuestro manual de tarifas, como lo ordena la Ley, se encuentra publicado en nuestra
pagina Web.

4.7. Séptimo cargo: incumplimiento del deber de identificar claramente vy
documentar la totalidad de los procesos.

Contamos con un SARO ajustado a las exigencias del regulador, que contempla las
etapas y documentacién de los 6 procesos que hacen parte del mismo; contamos con
una Matriz de Riesgo Operativo con todos los eventos o hallazgos acaecidos en el
quehacer diario de nuestras actividades, el cual se encuentra actualizado al 31 de
agosto de 2016, fecha a partir de la cual, sin explicacién, el Area de Seguimiento
suspendid la realizacién de operaciones de CDM a fa firma comisionista.

A raiz de dicha determinacién, la Asamblea General de Accionistas de Llanoholsa
decidié el 3 de septiembre de 2016 la desvinculacién voluntaria como firma
comisionista de [a Bolsa.

Luego de cumplidas todas nuestras obligaciones, nos encontramos a la espera del paz
y salvo que nos expida |la Bolsa.

4.8. Octavo cargo: incumplimiento del deber de suministrar a la Bolsa informacién
cierta, veraz y fidedigna de la realidad de los negocios, en relacién con cuatro
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operaciones (24336445, 24336447, 24755829 y 24336404) realizadas por su
conducto en el mercado de Registro de Facturas.

El registro de las cuatro operaciones referidas cuenta con las respectivas facturas, las
cuales cumplen los requisitos legales exigidos para su expedicién y se registraron
conforme se sefiala a continuacién:

Operacion 24336445: Bajo esta operacidn se registraron ftems en presentacion de
libras, convertidos en kilogramos, al igual que el {tem espinaca, en presentacién por

! 0.25 kg de la factura No. A46192, seglin el cédigo “MEZCLA DE FRUTAS Y VERDURAS —
KG.” Cabe sefialar que aquellos items que no tenian presentacién en kilogramos fueron
registrados en otra operacién bajo el cddigo “MEZCLA DE FRUTAS Y VERDURAS —
UNIDADES”.

Operaciones 24336447 y 24755829: Segun facturas A46192 y A46706 se utilizd el
cdédigo “MEZCLA DE FRUTAS Y VERDURAS — UNIDADES”, para aquelios items cuya
presentacién no se podia convertir en kilogramos (ejemplo: matas, atados).

Operacion  24336404: Bajo esta operacion se registraron aquellos productos
correspondientes a la factura A46173, que se podian convertir a kilogramos, en el
codigo "MEZCLA DE FRUTAS Y VERDURAS —KG.”

Con el fin de buscar que el registro refleje aguellas unidades de medida establecidas
en el SIB, le solicitamos a nuestro mandante aclarar las presentaciones, con el fin de
poder realizar objetivamente la conversién a unidades o kilogramos, respectivamente.

Los cédigos bajo los cuales fueron registrados corresponden a los establecidos en el
SIB para este tipo de productos, asi que las justificaciones fueron dadas con absoluta
transparencia.

4.9. Noveno cargo: incumplimiento por parte de la sociedad comisionista Llanobolsa
S.A., del deber de contar con un balance de propdsito general debidamente
dictaminado, como requisito previo al reparto de utilidades {Asamblea General
Ordinaria de Accionistas del 31 de marzo de 2015).
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Reafirma nuestro profesionalismo la comunicacion LLB-0333/15 (adjunta), radicada en
la Superintendencia Financiera de Colombia, debidamente firmada por el doctor [se
omite], por medio de la cual se allega la documentacién a presentar a la Asamblea
General de Accionistas a celebrarse el 31 de marzo de 2015.

5. Consideraciones de la Sala
Procede la Sala a referirse a cada uno de los cargos que constituyen el Pliego asf:
5.1 Primer Cargo: incumplimiento de la sociedad comisionista al deber de realizar el
pago de las cuatro operaciones No. 23399370, 23259784, 23260536 y 23679517,

en los términos acordados,

Operacion 23399370:

Para la Sala no existe duda de que el cargo elevado, en lo que hace a la operacion
referida, esta llamado a prosperar, teniendo en cuenta el material probatorio obrante
en el expediente y aportado por el Area de Seguimiento, que sustenta el
incumplimiento acusado.

Lo anterior aunado a que no resultan de recibo las razones expuestas por la
investigada, por cuenta de las cuales pretende eximirse de responsabilidad en este
caso, ya que no presenta discusion el hecho de que la sesién de Comité Arbitral, en la
cual se pacté la modificacidn de la fecha de pago inicialmente establecida, se realizé
con posterioridad al vencimiento de fa misma, por lo que resulta ser un hecho objetivo
el incumplimiento del plazo inicialmente pactado para el pago de la operacién,

En este orden de ideas, la Sala considera procedente imponer una sancion disciplinaria
a la investigada, por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento
en el Pliego de Cargos elevado; no obstante, se tendra como modulador de la sancién
a imponer el hecho que la obligacién de pago finalmente fue cumplida, aunque de
manera extemporanea por parte de la investigada, y el monto del incumplimiento
materializado.

Operaciones 23259784 v 23260536
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Al igual que en la operacion anteriormente referida, la Sala considera que el cargo, en
lo que hace a las aludidas operaciones, esta llamado a prosperar, toda vez que para la
Sala no pueden dejar de tener absoluta relevancia los incumplimientos declarados por
la Bolsa para cada una de las operaciones, asi como el hecho gue las operaciones
fueron cumplidas luego de vencidos los plazos acordados.

Asi, no se consideran procedentes los argumentos presentados por la investigada para
desvirtuar el cargo, por cuanto ademas que las facturas fueron expedidas con
anterioridad al incumplimiento (tal y como se demostré por el Area de Seguimiento),
no se entiende por qué la investigada, si consideraba que su contraparte no habfa
efectuado la entrega de la totalidad de los documentos requeridos para efectuarle el
pago, no solicité su declaratoria de incumplimiento sino que prefirié agotar por su
parte el tramite que le correspondia a ésta y asi perjudicarse, consecuencialmente, con
la declaratoria de incumplimiento que le emitieron.

En ese orden, la Sala estima que debe imponer una sancién disciplinaria a la
investigada, por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en el
Pliego de Cargos elevado, teniendo como modulador de la sancién a imponer el hecho
que la obligacidn de pago finalmente fue cumplida, aunque de manera extemporanea,
por parte de la investigada, asi como el monto de los incumplimientos materializados.

Operacién 23679517:

Para la Sala el cargo formulado, en lo que hace a la aludida operacién, esta llamado a
prosperar, no obstante resultan necesarias las siguientes precisiones:

Tal y como lo expone el Area de Seguimiento, del material probatorio aportado por
ésta al expediente se deriva que, de conformidad con lo establecido en la FTN, cuando
tos analisis de laboratorio de los productos no resulten conformes, el pago de la
operacion se efectuard de acuerdo con la forma de pago descrita, es decir, “Una vez
vencidos los (60) dias calendario, contados a partir de la fecha en la que se entregue el
certificado de cumplimiento favorable del laboratorio emitido por la BMC y el ente
certificador de la ALFM...” (folio 142 vuelto).

Ahora, si bien es cierto el dictamen del laboratorio que obra en el expediente es del 28
de octubre de 2015 (folio 185), lo cierto es que a folios 172 y 173 del expediente
consta la comunicacién BMC-7246-2015 dei 29 de octubre de 2015, mediante la cual la
Bolsa remitio a la investigada los nuevos resultados del andlisis de laboratorio
efectuado, en los cuales se informd que el producto cumplia en esterilidad vy, en

Expediente 160-2017
Sala de Declsién
Resoluctén de fallo
Sesidn 550 del 28 de marzo de 2017

Pégina 41 de 56

BOLSH Calle 113 # 7 21 Torre A Piso 15
o g g o o vn Edificio Teleport Business Park
MERCHNOTIL PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165

Bogotd bB.C.

wavw holsamercantil.com.co



BLPTNINT EMDEMCA MM CIE A
DK GOl Canban

VIGILABG

consecuencia, atendiendo lo establecido en la FTN para el pago de la operacién, es a
partir de esta fecha que se deben contar 60 dias calendario para el pago de la misma,
luego de recibidos los analisis de laboratorio, esto es, hasta el 28 de diciembre de
2015.

Asi las cosas, como lo menciona la misma Area de Seguimiento, la Direccién de
Operaciones mediante comunicacion (obrante a folio 506 del expediente) corroboré
que el pago de |a operacion se acreditd el 29 de diciembre de 2015, es decir, a los 61
dias calendario, contados desde el 30 de octubre de 2015, teniendo en cuenta que el
29 de octubre anterior la investigada recibio el resultado de los nuevos analisis de
laboratorio efectuados y fue informada del cumplimiento de aguellos en cuanto a
esterilidad y/o andlisis microbioldgico.

En razén de lo expuesto, la Sala de Decision considera procedente imponer una
sancion disciplinaria a la investigada por un dia de mora en el pago de la referida
operacion.

5.2 Segundo Cargo: incumplimiento del deber de girar los recursos correspondientes
al pago parcial de la operacion Forward MCP No. 19604211 a través del sistema
de Compensacidn y Liquidacién de la BMC.,

De cara a los elementos aportados por el Area de Seguimiento y a los argumentos
expuestos por la investigada, la Sala de Decision considera gue el cargo estd llamado a
prosperar, teniendo en cuenta las comunicaciones, tanto de la investigada como del
comitente de aquélla, en donde se corrobora la existencia del incumplimiento acusado
e, inclusive, se reconocen responsabilidades en el mismo por parte de la investigada.

Sobre tal aspecto, teniendo en cuenta que en el escenario de la Bolsa, en virtud del
contrato de comisién, {a obligacién de pago de las operaciones la adquieren
directamente las sociedades comisionistas, como parte que son en la operacién que en
desarrollo del encargo recibido de un cliente éstas celebran, la Sala de Decisidn
considera que el aludido incumplimiento, del que no existe prueba en contrario, es
atribuible a la investigada,

En este orden de ideas, la Sala estima procedente imponer una sancion disciplinaria a
la investigada por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en
el Pliego de Cargos elevado. A estos efectos, como modulador de la sancién a imponer,
se consideran los siguientes elementos: (i} que en el contrato de comisién suscrito
entre la investigada y su comitente se estipuld gue éste debfa suministrarle al
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comisionista los dineros para realizar el pago, luego, el giro directo que éste hizo
contraria el contrato celebrado; no obstante, conviene mencionar, no se demostré la
gestion necesaria por parte de la comisionista, para verificar que el pago se diera en
debida forma, y (i} que el incumplimiento materializado fue equivalente
aproximadamente al 2% del pago total de la operacion.

5.3 Tercer Cargo: incumplimiento del deber de realizar el pago del monto final de 8
operaciones REPO sobre CDM (21692122, 21756991, 21841718, 21842171,
21850635, 22616520, 22616521 y 22616522} sin interposicion de contraparte del
Sistema de Compensacidn y Liquidacién, en los términos acordados.

Para la Sala el referido cargo esta llamado a prosperar, por las consideraciones que a
continuacion se exponen:

Operaciones 21692122, 21756991, 21841718, 21842171, 21850635.

Los incumplimientos declarados por la Bolsa, en relaciéon con cada una de las aludidas
operaciones, son un hecho objetivo que no cuenta con prueba en contrario. Para la
Sala resultan suficientes los argumentos presentados por el Area de Seguimiento y no
encuentra elementos, ni en los descargos presentados por la investigada, ni en el
expediente en pleno, que sirvan para exonerar de responsabilidad disciplinaria a la
investigada.

Asi las cosas, por razon de los mencionados incumplimientos, la Sala considera
procedente imponer una sancion disciplinaria a la investigada, en cuanto con ello
infringié las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en el Pliego de Cargos
elevado.

Operaciones 22616520, 22616521 y 22616522,

A juicio de la Sala no resultan de recibo los argumentos presentados por la investigada
respecto de las operaciones en referencia, con los cuales pretende exonerarse de
responsabilidad disciplinaria, por cuenta de las infracciones que han sido endilgadas en
su contra por parte del Area de Seguimiento.

El incumplimiento declarado por la Bolsa en lo que hace a cada una de estas
operaciones es un hecho objetivo, en relacién con el cual no se allegd prueba que
permita desvirtuarlo.
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Ahora bien, la investigada yerra en la interpretacidon que hace de las disposiciones
tegales y las contenidas en el Reglamento respecto de la obligacion de pago que tienen
las sociedades comisionistas de bolsa en relacién con las operaciones que celebren, ya
que argumentar que no hubo incumplimiento en razén a que el pago de las
operaciones se realizéd pero de manera tardia, desconoce las reglas que en Colombia
regulan el funcionamiento de los mercados, asi como los estandares de actuacion que
rigen para los miembros de la Bolsa.

En efecto, el incumplimiento acusado se funda en no haber pagado las operaciones en
el plazo establecido, por lo que el pago tardio, aun cuando no implica el
incumplimiento definitivo de la operacion, no corresponde a un pago en tiempo.

Fundada en estas consideraciones, la Sala considera procedente imponer una sancion
disciplinaria a la investigada, por la infraccidn de las normas sefialadas por el Area de
Seguimiento en el Pliego de Cargos elevado.

5.4 Cuarto Cargo: incumplimiento del deber de llevar en legal y debida forma el Libro
de Actas de Junta Directiva.

Teniendo en cuenta los argumentos presentados tanto por el Area de Seguimiento
como por la investigada, asi como el material probatorio obrante en el expediente, la
Sala considera que el referido cargo esta llamado a prosperar.

Si bien los argumentos que presenta la investigada dan cuenta de un simple error de
transcripcion o numeracion, el cual, segin su dicho, va fue corregido conforme a la
normatividad legal vigente, la Sala advierte que la investigada no allegd prueba qgue
demuestre haber realizado, efectivamente, la aludida correccion. Por consiguiente, la
Sala considera procedente imponer una sancion disciplinaria a la investigada, por la
infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en el Pliego de Cargos
elevado.

5.5 Quinto Cargo: violacion del objeto social por parte de la sociedad comisionista
Llanobolsa S.A., al dar en mutuo con interés una cantidad de dinero a un cliente.

Con base en los argumentos expuestos tanto por el Area de Seguimiento como por la
investigada, asi como en el material documental obrante en el expediente, la Sala de
Decisién considera que el cargo no esta llamado a prosperar.
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Si bien se ha constatado gue la investigada efectivamente vendid un inmueble y pacté
que el pago del mismo se haria a plazo con unos determinados intereses, no estima la
Sala que Ia celebracién del referido contrato constituya una violacion del objeto social
de la comisionista.

La venta de un inmueble de propiedad de una persona juridica, asi como Ilas
condiciones que se acuerden para el pago del mismo, incluyendo el pacto de intereses
derivado de una venta a plazo, constituye una actividad que, a no dudarlo, esta
contemplada en el objeto de una sociedad, asi sea una de aquellas cuyas actividades
estén determinadas en la ley y se le restrinja la posibilidad de celebrar operaciones en
ella no consagradas. Y asi se afirma, pues a las entidades vigiladas por [a
Superintendencia Financiera de Colombia les es aplicable lo dispuesto por el articulo
99 de} Cddigo de Comercio, por manera que sin perjuicio de las actividades que en
desarrollo del objeto principal estén habilitadas por la ley para adelantar, estan
“incluidos en su objeto social “los actos directamente relacionados con el mismo y los
que tengan como finalidad ejercer los derechos o cumplir las obligaciones, legal o
convencionalmente derivados de la existencia y actividad de la sociedad”.

En el presente caso, la investigada vendid un inmueble a una persona vinculada
accionariamente, para cuyo pago le concedié un plazo durante el cual se pactaron
intereses en favor de la sociedad comisionista. Ante el incumplimiento del comprador,
en la propia asamblea general de accionistas celebrada el 31 de marzo de 2015, los
accionistas que asistieron solicitaron al comprador incumplido “presentar carta de
compromiso con los términos de pago de las sumas adeudadas a LLANOBOLSA antes
del 31 de mayo del afio en curso”.

Fue en desarrollo de lo decidido en la reunion de la asamblea general de accionistas
que comprador y vendedor celebraron un Acuerdo de Pago, el cual se allegé al Area de
Seguimiento como anexo de la comunicacion LLB-0265/16 del 12 de abril de 2016, en
el que se pactd la forma de pago de las obligaciones que el deudor incumplido
reconocié adeudar “de manera libre, expresa, consiente y voluntaria, {...) para con EL
ACREEDOR, de las obligaciones vencidas a 31 de diciembre de 2015, asi:

o Venta de bodega $1.341.366.216,00
o [ntereses por venta de activos fijos (bodega, lote, apto) $216.935.917,44
e Retencion en la fuente (7%) -§15.185.514,42

Valor total adeudado o LLanobolsa a 31 de diciembre de 2015 51,543'116.619,22
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Como se advierte de la transcripcién anterior, tomada del Pliego de Cargos que le fue
elevado a la investigada (pagina 102), con el Acuerdo de Pago, como su propio nombre
lo indica, lo que la investigada persiguid fue convenir con el deudor incumplido unas
nuevas fechas para el pago de las sumas adeudadas y, en manera alguna, como lo
afirma el Area de Seguimiento, darle “en mutuo a intereses a su cliente”, “la suma de
$1.341.366.216, capital que, al mes de marzo de 2016, habia generado unos intereses
por valor de 5216.935.917,44{(...)", “desconociendo asi los limites fijados por su objeto
social”.

Ya se menciond que las sociedades, entre ellas Lianobolsa S.A., tienen capacidad para
celebrar todos aquellos actos que tengan como finalidad ejercer sus derechos o
cumplir las obligaciones, legal o convencionalmente derivados de su existencia y
actividad (articulo 99 en cita). Y, desde luego, la celebracion de un Acuerdo de Pago,
asi implique la ampliacidn de los plazos pactados inicialmente o conlleve el pacto de
intereses, que también resulta legal, se enmarca dentro de los actos complementarios
al objeto de una sociedad, que como cualquier otra persona tiene el derecho, y desde
la perspectiva de su representante legal le implica una obligacién, de adelantar las
actividades que a su juicio sean necesarias para el recaudo de los créditos a su favor.

Ahora bien, que si ello conllevé o no la novacion de las obligaciones incumplidas es un
aspecto que no le compete decidir a la Sala y que no interesa a los efectos de esta
decisién, puesto que aun de haberse presentado esta figura, seglin se expuso, lo que
determina si el acto celebrado estd o no comprendido dentro del objeto de una
sociedad es si con el mismo la persona juridica tiene el propdsito, como en este caso,
de lograr el recaudo de unas obligaciones dinerarias a su favor, es decir, “..efercer los
derechos (...) convencionalmente derivados de la existencia y actividad de la sociedad”.

Con fundamento en lo expuesto, la Sala de Decisién no considera procedente imponer
una sancion disciplinaria a la investigada, por lo que respecta al cargo al gue hace
referencia la operacidn aludida.

5.6 Sexto Cargo: incumplimiento del deber de contar con una politica general en
materia de cobro de comisiones y tarifas.

Para la Sala este cargo esta llamado a prosperar, por cuenta de las siguientes
consideraciones:

El deber de las sociedades comisionistas de la Bolsa, de contar con una politica general
en materia de cobro de comisiones y tarifas, es una obligacién de rango legal y
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reglamentario que tiene por finalidad generar seguridad y claridad, tanto al mercado al
que pertenecen, como a los clientes y potenciales clientes de aquéllas. Por tal motivo,
dicho deber no resulta una obligacién cualquiera, sino una prescripcion principal, a la
que estan obligados los miembros de la Bolsa en razdn del articulo 333 constitucional y
del que se desprende el objeto de la intervencion estatal en el mercado bursatil y
financiero. Y si bien, por tratarse de una politica “general” de tarifas y comisiones, no
tiene que ser de tal entidad que le permita al cliente definir con exactitud el valor de la
comision que le serd cobrada por la sociedad comisionista, si es necesario que se
establezca en dicha politica los criterios objetivos para que aquél pueda determinar
con cierto grado de proximidad cual seria la comision que se le cobraria por la
realizacién de un determinado encargo para comprar, vender o celebrar otro negocio
juridico, lo que pone de relieve la importancia de prever, entre otros, unos limites
minimos y maximos en materia de comisiones por cada una de los productos o
servicios que se ofrezcan, teniendo en cuenta los criterios sefialados en el Decreto
2955 de 2010 vy en el articulo 5.2.2.1 del Reglamento.

En este caso, el manual de la sociedad comisionista investigada no cumple los
requerimientos legales y reglamentarios, pues, v.gr., no establece los valores sobre los
cuales se aplicaran los porcentajes minimos previstos, ni determina los maximos.

Ahora bien, la investigada no presenté argumentos que permitan desvirtuar la
imputacion que le hace el Area de Seguimiento. Revisada la informacion obrante en el
expediente, especificamente aquella que se encuentra a folios 354 a 356 del mismo, se
puede constatar gue efectivamente el manual de la investigada, en relaciéon con la
politica en materia de tarifas y comisiones, si presenta informacién incompleta como
lo acusa el Area de Seguimiento.

Por consiguiente, la Sala considera procedente imponer una sancién disciplinaria a la
investigada, por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en el
Pliego de Cargos elevado.

5.7 Séptimo Cargo: incumplimiento del deber de identificar claramente vy
documentar ia totalidad de los procesos.

Teniendo en cuenta los argumentos presentados tanto por el Area de Seguimiento
como por la investigada, asi como el material probatorio obrante en el expediente, la
Sala considera que el referido cargo esta llamado a prosperar.
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Amén de la documentacién aportada por el Area de Seguimiento al proceso, la Sala ha
podido constar que respecto del incumplimiento acusado la investigada no allego
prueba en contrario que desvirtle la existencia del hecho que le sirve de fundamento.
Lo anterior, teniendo en cuenta ademas que en sus descargos la investigada no
plantea argumentos que permitan desvirtuar la acusacion gque se le hace, sino que
insiste en lo contrario, sin aportar elementos que permitan establecer que, en efecto,
si cuenta con la totalidad de sus procesos identificados, segin lo prescribe fa norma
sefialada como infringida y como al contrario lo demuestra el Area de Seguimiento.

En este orden de ideas, la Sala considera procedente imponer una sancién disciplinaria
a la investigada, por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento
en el Pliego de Cargos elevado.

5.8 Octavo Cargo: incumplimiento del deber de suministrar a la Bolsa informacién
cierta, veraz y fidedigna de ia realidad de los negocios, en relacién con cuatro
operaciones (24336445, 24336447, 24755829 y 24336404} realizadas por su
conducto en el mercado de Registro de Facturas.

Con base en los argumentos presentados tanto por el Area de Seguimiento como por
la investigada, asf como en el material probatorio obrante en el expediente, la Sala
considera gue el referido cargo esté llamado a prosperar.

Para la Sala estd corroborado que el incumplimiento acusado por aquélla se presenta
como un hecho real, respecto del cual no se allegé prueba en contrario. En efecto, tal y
como inclusive lo confirma la misma investigada, la informacion que ésta registrd en el
SIB no fue veraz, de cara a las facturas que se registraron bajo los ndmeros de
operacion 24336445, 24336447, 24755829 y 24336404.

Ademas, tampoco se evidenciaron actuaciones diligentes de la firma para conseguir
ante la Bolsa la inclusién de unidades de medida que permitieran el registro de las
operaciones conforme con la informacion consignada en las facturas, procedimiento
previsto en la reglamentacién de la Bolsa.

Por lo tanto, la Sala considera procedente imponer una sancion disciplinaria a la
investigada, por la infraccién de las normas sefialadas por el Area de Seguimiento en el
Pliego de Cargos elevado, teniendo como modulador de la sancion a imponer el monto
de las facturas registradas, la cantidad de ellas que resultaron inconsistentes frente al
muestreo realizado, y la cantidad de registros que se reciben en dicho mercado.
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5.9 Noveno Cargo: incumplimiento de la sociedad comisionista Llanobolsa S.A., del
deber de contar con un balance de propdsito general debidamente dictaminado,
como requisito previo al reparto de utilidades (Asamblea General Ordinaria de
Accionistas del 31 de marzo de 2015).

La Sala observa que este cargo no esta llamado a prosperar, por las siguientes razones:

La autorregulacién es considerada una expresion social que busca el reconocimiento
de unos parametros generales de comportamiento, dictados por los intereses
particulares de un grupo de personas que persiguen un fin especifico. En nuestro pais
la historia de dicha funcién tiene sus antecedentes a principios del siglo XX, cuando se
cred la Bolsa de Bogotad en 1928. Inicialmente la conviccion de los propios actores
acerca de la importancia de tener un mercado autorregulado dio surgimiento a la
autorregulacion, pero a partir de la Ley 964 de 2005 se hizo obligatoria, un aiio
después de la entrada en vigencia de la misma.

El acatamiento de las consecuencias de estar sujeto a un régimen de autorregulacion,
desde el punto de vista juridico, surge por la intencion del profesional de pertenecer a
un mercado bursatil sujeto al régimen de autorregulacién y su compromiso de cumplir
los parametros de conducta y profesionalidad dictados por los propios participantes
del mercado.

Distinto es el caso de la supervision estatal, que ejerce la Superintendencia Financiera
de Colombia por delegaciéon del Presidente de la Republica, a quien la propia Carta
Politica le encarga, de acuerdo con la ley, el ejercicio de la funcién de inspeccion,
vigilancia y control sobre las personas que realicen actividades financiera, bursatil,
aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento o inversion
de recursos captados del pablico (articulo 189, numeral 24 ibidem}. De forma que es |2
Superintendencia Financiera la que ejerce la supervisién sobre las actividades
sefialadas, con el objetivo, asi determinado en la ley, de preservar la estabilidad,
seguridad y confianza del Sistema Financiero, asi como de promover, organizar y
desarrollar el mercado de valores colombiano, y la proteccion de los inversionistas,
ahorradores y asegurados.

Resulta claro, entonces, que los precitados regimenes, que sin duda persiguen fines
que interesan a la comunidad, tienen diferencias en cuanto a sus objetivos y al alcance
de cada uno de ellos, al igual que respecto de su naturaleza y las ventajas comparativas
que cada uno de ellos posee.
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El objetivo de la autorregulacién, aunque de menos alcance que el del supervisor
estatal y no por eso menos importante, es el de brindar proteccién a los inversionistas
y al publico en general para que puedan acudir a determinados mercados, en este caso
al de la Bolsa Mercantil, con la certeza que sus operaciones se realizaran en las
mejores condiciones tanto de precio como de seguridad y transparencia. Se trata pues
de aprovechar al maximo los beneficios que ofrece el uso de la autorregulacién como
herramienta para un acelerado y eficaz desarrollo y seguimiento del mercado bursatil,
sobre la base de la confianza que el plblico inversionista tenga en las instituciones que
los vigilan y administran®’,

Todo lo anterior permite entender el por qué el Autorregulador tiene un marco de
actuacion que difiere del propio del supervisor estatal, en cuanto fundamentalmente
se le vincula al correcto y adecuado funcionamiento de su mercado, que le
corresponde garantizar en interés, fundamentalmente, de los inversionistas y del
publico en general, para que gocen de una proteccidon adecuada y eficaz frente a
posibles actuaciones fraudulentas o de tratos inequitativos o perjudiciales por parte
de quienes actian en el mercado.

Es por lo anterior que la normativa expedida por la Ley 964 de 2005 en materia de
autorregulacion circunscribe la funcion de supervision y la disciplinaria a verificar el
cumplimiento de las “normas del mercado de valores y de los reglamentos de
autorregulacion”, e imponer sanciones por su inobservancia (articuio 24 de la ley en
cita).

En el mismo sentido, el articulo 29 de dicha ley prevé que “En ejercicio de la funcién
disciplinaria, se deberdn establecer procedimientos e iniciar de oficio o a peticién de
parte acciones disciplinarias por el incumplimiento de los reglamentos de
autorregulacion y de las normas del mercado de valores, decidir sobre las sanciones
disciplinarfas aplicables e Informar a la Superintendencia de Valores sobre las
decisiones adoptadas en materia disciplinaria.” (Se destaca).

Por su parte, de conformidad con el articulo 11.4.3.1.5 del Decreto 2555 de 2010, la
funcién disciplinaria de los organismos de autorregulacion se contrae a “la
investigacion de hechos y conductas con el fin de determinar la responsabilidad por el
incumplimiento de las normas del mercado de valores, de los reglamentos de
autorregulacion y de los reglamentos de las bolsas de valores, de los sistemas de

*2 Tal consideracién se desprende de concepto 2006034168-002 del 6 de octubre de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia.
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negociacién y de los sistemas de reqistro, iniciar procesos e imponer las sanciones a
que haya lugar.” (Se destaca).

Ahora bien, el Reglamento de la Bolsa, en sus articulos 2.1,1.1, 2,1.12 y 2,1.1.3,
contempla los objetivos del ejercicio de la autorregulacion, los criterios para dicho
ejercicio y el alcance de las actividades qgue en desarrollo de la autorregulacién debe
desplegar la Bolsa.

Si se leen con detenimiento dichos articulos puede verse que la autorregulacién que
ejerce la Bolsa Mercantil de Colombia S.A, tiene un marco definido, en aras de cumplir
su objetivo, cual es preservar la integridad de los mercados por ella administrados, la
profesionalizacion de los intermediarios, el cumplimiento oportuno de sus
compromisos y, en general, el mantenimiento de un escenario de negociacion bajo
condiciones de seguridad, honorabilidad, correccidn y transparencia. Con ello se
busca, entre otros fines, proteger los derechos de los inversionistas que acuden a los
mercados de la Bolsa; velar por el mantenimiento de la transparencia e integridad del
mercado, y propender por el profesionalismo de las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y de las personas vinculadas a éstos.

Ahora bien, segun lo establece expresamente el articuio 2.1.1.1 del Reglamento, la
Bolsa ejerce “directamente las funciones normativa, de supervision y disciplinaria
respecto de las actividades y operaciones que en ella se realicen por las sociedades
comisionistas miembros y las personas vinculadas a las mismas...”.

Se advierte pues de lo anterior que la autorregulacion que ejerce la Bolsa Mercantil
de Colombia no tiene propdsito distinto del que la propia Ley 964 de 2005 establece,
como no podria ser de otra manera, ni el gue la doctrina considera que la caracteriza,
esto es, la proteccidn del correcto funcionamiento de los mercados por ella
administrados, que es precisamente la razon de la competencia que se le otorga.

De ahi que el articulo del Reglamento 2.1.1.3 prevea que “El efercicio de las funciones
normativa, de supervision y disciplinaria, se realizard con el alcance, los estdndares,
requisitos, funciones v obligaciones establecidos en la ley y en las disposiciones que
sobre la materia_expida el Gobierno Nacional, comprendiendo las relaciones de los
intermediarios con sus clientes.” (Se destaca).

En el mismo sentido, el inciso primero del articulo 2.1.1.3 dispone que las funciones
que en desarrollo de la autorregulacién debe desplegar la Bolsa, es decir, la
normativa, de supervision y disciplinaria, tienen como propdsito asegurar el correcto
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funcionamiento de las actividades y operaciones que en la Bolsa se realicen,
establecer un cédigo de conducta para sus miembros y las personas vinculadas a
éstos, verificar su cumplimiento e imponer sanciones por el incumplimiento de las
normas aplicables, que no son otras que aquellas que disciplinan el mercado de la
Bolsa, las operaciones que alli se celebran, y las personas que en él operan, tanto las
juridicas como las naturales vinculadas a las intermediarios, todo con el fin de
preservar la integridad de los mercados administrados por la Bolsa, promover la
profesionalizacién de los intermediarios, procurar el cumplimiento oportuno de sus
compromisos y, de esa manera, mantener un escenario de negociacion bajo
condiciones de seguridad, honorabilidad, correccidn y transparencia.

De igual forma, el articulo 2.1.2.1 dispone que “Las funciones de autorregulacién se
eferceran respecto de las socledades comisionistas miembros de la Bolsa y de las
personas vinculadas a éstas, en relacidn con las normas que rigen el mercado piblico
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities sin la
presencia fisica de los mismos, asi como de servicios, documentos de tradicién o
representativos de mercancias, titulos, valores, derechos, derivados y contratos que
puedan transarse en dichos mercados. Dichas personas serdn sujetos pasivos de los
procesos disciplinarios que se Ilfeven a cabo de conformidad con el presente
Reglamento.” (Se subraya).

Por estas consideraciones es que esta Sala de Decision considera que no goza de
competencia para definir sobre la imposicion de una sanciéon a Llanobolsa, por
supuestamente no haber cumplido el deber de contar con un balance de propésito
general debidamente dictaminado, como requisito previo al reparto de utilidades
(articulo 2.3.1.1. ibidem), en cuanto se trata de un hecho no regulado por las “normas
del mercado de valores y (...) los reglamentos de autorregulacion”.

Es de aclarar que ello no quiere decir que la Sala le reste importancia a la conducta
investigada por el Area de Seguimiento. Por el contrario, considera que de la misma
debe ser conocida por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo de su
competencia, en cuanto se trata de una conducta regulada por disposiciones
corporativas, por cuyo cumplimiento debe velar el supervisor estatal.

Asi las cosas, procede declarar la falta de competencia de la Sala para emitir
pronunciamiento respecto de las acusaciones elevadas por el Area de Seguimiento en
este cargo, vy el traslado de la informacién recabada por el Area de Seguimiento al
supervisor estatal, para lo de su competencia.
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6. Graduacién de la sancién

De acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente escrito, encuentra la Sala que existe
una vulneracion de las normas legales y reglamentarias aplicables a cada caso concreto
por parte de la investigada, sin que se haya probado la existencia de un eximente de
responsabilidad con vocacidon de romper la imputabilidad de las conductas que en la
parte considerativa del acapite 5 fueron encontradas como violatorias de las normas
detalladas en el acapite 3, particularmente en los numerales 3.1, 3.2,3.3,3.4,3.6,3.7y
3.8 de la presente Resolucion.

Asi las cosas, la Sala de Decision de la Cdmara Disciplinaria determinara la sancién a
imponer teniendo en cuenta, para efectos de su graduacion, la gravedad de los hechos
y de la infraccidn; las modalidades y circunstancias de la falta; los antecedentes de la
investigada; la dimensidn del dafio o peligro para la confianza del publico en los
mercados administrados por la Bolsa, y las demas circunstancias que considera
pertinentes.

Al respecto, la Sala considera como factores de graduacion de la sancién los siguientes:
(i} que las conductas sancionables desplegadas por la investigada se realizaron con
total desapego de sus deberes como profesional del mercado, habiendo demostrado el
Area de Seguimiento la carencia de actuaciones diligentes, con lo cual los
comportamientos sancionables afectan la credibilidad de los mercados administrados
por la Bolsa, mas si se tiene en cuenta que por virtud de la autorizacién que les es
otorgada a las sociedades comisionistas para operar los mercados les resulta exigible
una actuacion experta, profesional e integra, y, {ii) que la investigada cuenta con los
siguientes antecedentes disciplinarios:

Incumplimiento en la enfrega
040-2011 [Llancbolsa extemporénea

Amonestacitn
Incumplimiento en el pago de fa recompra Piblica
operaciones de coatralos a témino

150 170512011 | ©23-2011 | 01/07/2011
040-2011 |Uancbolsa

Bajo este entendido, haciendo una ponderacion de los elementos de graduacion de la
sancidn, en consideracién a los principios de razonabilidad, proporcionalidad y de
efecto disuasorio para evitar la ocurrencia de conductas similares, y atendiendo a la
materialidad de los hechos vy a las circunstancias especificas de las faltas estudiadas, al
igual que lo consagrado en el Reglamento de la Bolsa respecto de la cuantia maxima de
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fas multas que se puede imponer a las personas juridicas, que es de mil (1000) salarios
minimos legales mensuales vigentes™, la Sala de Decisién de la Camara Disciplinaria
decide imponer, por unanimidad, una sancién de AMONESTACION PUBLICA y una
sancién de MULTA de veinte (20) salarios minimos legales mensuales vigentes,. asi
discriminada:

a. Por el cargo consistente en el Incumplimiento por parte de la sociedad
comisionista del deber de realizar el pago de las operaciones Nos. 23399370,
23259784, 23260536 y 23679517, en los términos acordados, MULTA de
cuatro {4) S.M.L.M.V,, a razén de un (1) S.M.L.LM.V. por cada una de las
referidas operaciones.

b. Por el cargo consistente en incumplir el deber de girar los recursos
correspondientes al pago parcial de la operacién Forward MCP No. 19604211 a
través del sistema de Compensacion y Liquidacién de la BMC, MULTA de un (1)
S.M.LMV.

c. Por el cargo consistente en incumplir el deber de realizar el pago del monto
final de 8 operaciones REPO sobre CDOM (21692122, 21756991, 21841718,
21842171, 21850635, 22616520, 22616521 y 22616522) sin interposicién de
contraparte del Sistema de Compensacién y Liquidacién, en los términos
acordados, MULTA de ocho (8} S.M.L.M.V., a razén de un (1) S.M.L.LM.V. por
cada operacion incumplida,

d. Por el cargo consistente en incumplir el deber de llevar en legal y debida forma
el Libro de Actas de Junta Directiva, MULTA de un (1) S.M.L.M.V.

e. Por el cargo consistente en incumplir el deber de contar con una politica
general en materia de cobro de comisiones y tarifas, MULTA de cuatro (4)
S.M.LM.V.

f. Por el cargo consistente en incumplir el deber de identificar claramente y
documentar la totalidad de los procesos, MULTA de dos (2) S.M.L.M.V.

g. Por el cargo consistente en incumplir el deber de suministrar a la Bolsa
informacidn cierta, veraz y fidedigna de la realidad de los negocios, en relacién
con cuatro operaciones (24336445, 24336447, 24755829 y 24336404)

43Reg|amento de la Bolsa, Articulo 2.3,3.3.- Multas,
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Asi las cosas, en mérito de todo lo expuesto, la Sala de Decision de la Camara
Disciplinaria de la Bolsa Mercantil de Colombia

7. Resuelve

Primero: Declarar la falta de competencia de fa Camara Disciplinaria para emitir
pronunciamiento respecto de las acusaciones que formula el Area de
Seguimiento a LLanobolsa S.A., en el cargo al que se hace referencia en
el numeral 3.9, con base en las consideraciones expuestas en la parte
motiva de la presente Resolucion, a fas contenidas especificamente en
el numeral 5.9 precedente y, en consecuencia dar traslado del mismo
la Delegatura para Intermediarios de Valores y Otros Agentes de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Segundo: Exonerar de responsabilidad disciplinaria a Llanobolsa S.A. por el cargo
al que se hace referencia en el numeral 3.5, por las consideraciones
expuestas en la parte motiva de la presente Resolucién, a las que se
hace referencia especificamente en el numeral 5.5 de la misma.

Tercero: Sancionar disciplinariamente a la sociedad Llanobolsa S.A., identificada
con el NIT 800.136.770-1, en su calidad de miembro de Bolsa al
momento de los hechos objeto de investigacion, con la sancién de
MULTA de veinte (20) salarios minimos mensuales vigentes, por las
consideraciones expuestas en la parte motiva de la presente Resolucién,
a las que se hace referencia especificamente en los numerales 5.1, 5.2,
5.3,5.4,5.6, 5.7 y 5.8 de la parte motiva.

Cuarto: Notificar a la sociedad Llanobolsa S.A. del contenido de la presente
Resolucidn, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la
Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucién procede el recurso
de apelacién ante la Sala Plena de la Camara Disciplinaria, el cual debe
ser presentado ante su Secretaria dentro de los cinco {5) dfas habiles
sigulentes a su notificacién, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacidn de la Bolsa.

Quinto: Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento del contenido de la presente
Resolucion, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la
Expediente 160-2017
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Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucion procede el recurso
de apelacidn ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual debe
ser presentado ante su Secretaria dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes a su notificacidn, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa.

Sexto: Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento del contenido de la presente
Resoluctén, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la
Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucién procede el recurso
de apelacidn ante la Sala Plena de la Camara Disciplinaria, el cual debe
ser presentado ante su Secretaria dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes a -su notificacién, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa,

Séptimo: El pago de la multa que mediante esta Resolucién se impone, y a la que
se refiere el numeral Tercero de la presente providencia, se deberd
efectuar a nombre de 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, dentro de los cinco (5)
dias habiles siguientes al dfa en que quede en firme esta Resolucién y la
correspondiente consignacion debera acreditarse ante el Departamento
de Gestion de Recursos Financieros de la Bolsa, el mismo dia en que se
produzca el pago. El incumplimiento en el pago serd considerado una
falta disciplinaria y una conducta sancionable.

Octavo: En firme la presente Resolucién, comuniquese a la Superintendencia
Financiera de Colombia y a la Secretaria General de la Bolsa el contenido
de la misma, para lo de su competencia.

Dada en Bogotd, D.C., a los 28 dias del mes de marzo de 2017.

Notifiquese y cimplase,

———

~

\r\_/ P == AL --i- C‘ .
ARIA VICTORIA MORENO JARAMILLO GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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En la fecha 4 de julio de 2017 se notificd personalmente a la dra. YINETHE OVALLE
SANCHEZ, identificado({a) con cédula de ciudadanfa no 36.147.999 expedida en Neiva,
representante legal y/o apoderado de la sociedad comisionista LLANOBOLSA S.A. de la
Resolucion 414 del 28 de marzo de 2017, enterdndole del contenido de la misma v
advirtiéndole que contra la misma procede recurso de apelacién ante la Sala Plena de la
Camara Disciplinaria, el cual debe ser presentado ante su secretaria dentro de 10s cinco (5
dias hdbiles sigutentes a su notificacion, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de 8MC Bolsa Mercantil de Colombia $.A. Asi
mismo, se le hace entrega de una copia de la resolucién objeto de esta diligencia.

Se reitera que en la secretaria de la Cdmara-Pisciplinaria se encuentra a disposicidn el
expediente disciplinario para su consul
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En la fecha 30 de junio de 2017 se notificd personalmente a la doctora Carolina Ortiz
Forero identificada con cédula de ciudadanfa no. 52.250.232 expedida en Bogota, Jefe def
Area de Seguimiento de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A, de la Resolucién 414 del 28
de marzo de 2017, enterdndole del contenido de la misma y advirtiéndole que contra fa
misma procede recurso de apelacidn ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual
debe ser presentado ante su secretaria dentro de los cinco (5) dfas habiles siguientes a su
notificacién, en los términos del articulo 2.4.6.1 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de BMC Bolsa Mercantil de Colombia $.A. Asf mismo, se le hace entrega de una
copia de la resolucion objeto de esta diligencia.

Se reitera que en la secretaria de la Camara Disciplinaria se encuentra a disposicion el
expediente disciplinario para su consulta.

Qoneie, =1y L O A
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