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BMC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.
CAMARA DISCIPLINARIA

SALA DE DECISION No. 1 DE LA CAMARA DISCIPLINARIA DE LA
BMC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.

RESOLUCION No. 170
(07 DE FEBRERO DE 2012)

POR MEDIO DE LA CUAL SE DECIDE UNA INVESTIGACION DISCIPLINARIA

La Sala de Decision No. 1 de la Cdmara Disciplinaria de la BMC Bolsa Mercantil de
Colombia S.A., en ejercicio de las facultades que le confiere la Ley, los Estatutos y el
Reglamento de Funcionamiento y Operaciéon de la Bolsa, decide la investigacién
disciplinaria iniciada por el Area de Seguimiento, teniendo en cuenta, los siguientes:

I. ANTECEDENTES

El Jefe del Area de Seguimiento de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia, el dia 11 de
octubre 2011, radicé en la Secretaria de la Camara Disciplinaria, en cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 2.4.3.7 del Libro Il del Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de la Bolsa, el pliego de cargos elevado contra la sociedad comisionista de
bolsa A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A.

La Secretaria de la Cdmara Disciplinaria, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
2.3.2.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa y en desarrollo de
la metodologia establecida en el Reglamento Interno de la Cdmara Disciplinaria,
procedié a conformar la Sala de Decision No. 1 la cual quedd integrada por los
doctores Luis Carlos Arango Sorzano, Jaime Arias Molina y Rodrigo Espinosa Palacios,
quienes conocieron del respectivo proceso disciplinario hasta su culminacion.

En sesién No. 242 del 18 de octubre de 2011, la Sala de Decisién No. 1 encontrd que se
cumplieron los requisitos establecidos en el Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de la Bolsa para la formulacion del pliego de cargos y por tanto, mediante
Resolucién 163 de 2011 admitié el pliego de cargos presentado por el Jefe del Area de
Seguimiento y ordend el correspondiente traslado.

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., mediante escrito
del 15 de noviembre de 2011, dentro del término establecido para el efecto, presento
sus descargos institucionales, allegando pruebas al expediente y solicitando el decreto
y practica de pruebas adicionales. En sesion 245 del 20 de diciembre de 2011, la Sala
de Decisién No. 1 negd la practica de una de las pruebas solicitadas y decreté la
practica de pruebas de oficio y de las demdas pruebas solicitadas por la sociedad
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comisionista investigada, mediante Resolucién No. 165 de 2011, las cuales, se
encuentran incorporadas al expediente.

En sesion 250 del 26 de enero de 2012, la Sala de Decisién No. 1, estudio las pruebas
practicadas y los demas documentos que obran en el expediente, aprobando el
presente fallo, por unanimidad.

Il. DE LA COMPETENCIA DE LA CAMARA DISCIPLINARIA

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

En desarrollo de dicha facultad la Sala de Decisidn No. 1 de la Cdmara Disciplinaria de
la Bolsa procede a pronunciarse sobre el caso objeto de la presente investigacion.

. DE LAS PRUEBAS QUE OBRAN EN EL EXPEDIENTE

La Sala de Decision para efectos de la valoracién de las conductas sobre las cuales se
admitieron cargos mediante Resolucién de Admisidon 163 de 2011, estudid las pruebas
obrantes en el expediente original remitido por el Area de Seguimiento en tres (3)
cuadernos originales del expediente asi: (i) Anexos Visita Especial Nov/11 de 447 folios;
(ii) Anexos Visita de Inspeccién Ago/11 de 191 folios; (ii) Cuaderno Expediente de 705
folios; asi como las decretadas por la Sala en la Resolucién de Pruebas obrantes en el
Cuaderno del expediente en los folios 229 a 233 y 236 a 254 y las allegadas por el
investigado en sus descargos obrantes a folios 066 a 156 del cuaderno del expediente.

V. HECHOS

4.1.1. Referidos al incumplimiento en la entrega del producto en las operaciones de
fisico identificadas con los numeros 7240482, 7563699, 9142619, 9142620,
9142622, 8957463, 8998695, 9875659, 11575360 y 12036222.

4.1.1.1. La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A.
celebrd en calidad de comisionista vendedor las operaciones Nos. 7240482,
7563699, 9142619, 9142620, 9142622, 8957463, 8998695, 9875659,
11575360y 12036222 con las condiciones que se muestran a continuacion:
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Ti No. Fech R Entrega Entrega
'po. i ° . ec a. . Valor Producto [Cantidad o & R g
Operaciéon | Operacién | celebracion Inicial Final

Chocolate

FW MCP | 7240482 | 23-abr-08| $ 6,174,720 720 |15-may-08]| 15-jul-08

en polvo
i Garbanzo . .

DISP MCP| 7563699 | 27-jun-08 | $ 1,040,000 400 | 27-jun-08 | 11-jul-08
Importado

DISP MCP| 9142619 | 4-may-09| S 5,268,800 |Lenteja Seca 1,850 | 4-may-09 | 7-may-09
Arveja

DISP MCP| 9142620 | 4-may-09| S 656,625 375 | 4-may-09 | 7-may-09

Verde Seca

Garb
DISP MCP| 9142622 | 4-may-09| 3,332,250 asre:;'zo 1,125 | 4-may-09 | 7-may-09

Pasta
FW MCP | 8957463 |27-mar-09| S 64,162,800 | Alimenticia 23,400 1-abr-09 |13-jun-09
Tipo Sopa

Pasta
FW MCP | 8998695 | 3-abr-09 | $ 3,454,920 | Alimenticia 1,260 3-abr-09 | 13-jun-09
Tipo Sopa

DISP MICP| 9875659 | 24-sep-09| S 38,700,000 |Lenteja Seca 15,000 5-oct-09 15-oct-09

Leche
DISP MCP|11575360| 2-ago-10 | $ 548,240 560 | 2-ago-10 |14-ago-10
Condensada

computador A
FW MCP |12036222| 6-oct-10 S 1,024,826,240 ) . 499 6-oct-10 20-dic-10
de escritorio

4.1.1.2. Las operaciones enunciadas fueron declaradas incumplidas en la entrega
parcial o total del producto, por la administracion de la Bolsa como se
muestra a continuacién:
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. Cantidad
Tipo No. Fecha Cantidad
-l . . Producto declarada PSD Fecha
Operacién | Operacion | celebracion pactada | . )
incumplida
Chocolate .
FW MCP | 7240482 | 23-abr-08 720 240 219 1-jul-08
en polvo
) Garbanzo
DISP MCP| 7563699 | 27-jun-08 400 400 261 11-ago-08
Importado
DISP MCP| 9142619 | 4-may-09 [Lenteja Seca 1,850 1,850 171 19-may-09
Arvel
DISP MCP| 9142620 | 4-may-09 | " )2 375 375|171 19-may-09
Verde Seca
Garb
DISP MCP| 9142622 | 4-may-09 Sei:)anzo 1,125 1,125 | 174 | 26-may-09
Pasta
FW MCP | 8957463 | 27-mar-09|Alimenticia 23,400 7,800 185 2-jun-09
Tipo Sopa
Pasta
FW MCP | 8998695 | 3-abr-09 |Alimenticia 1,260 420 185 2-jun-09
Tipo Sopa
DISP MCP| 9875659 | 24-sep-09 [Lenteja Seca| 15,000 10,000 638 21-oct-11
Leche
DISP MCP|11575360| 2-ago-10 560 560 682 13-sep-10
Condensada
499 (se efectua
entrega parcial
faltando algunos
computador
FW MCP |12036222| 6-oct-10 . 499 [productos como 10 6-ene-11
de escritorio mouse, teclado,
diadema entre
otros)

4.1.2. Referidos al incumplimiento en el pago mediante el sistema de compensacién
y liquidacién de la Bolsa, en la operacion forward simple No. 8093332.

4.1.2.1. La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A.
celebro en calidad de comisionista comprador la operacion forward simple
identificada con el nUmero 8093332 el dia 30 de septiembre de 2008, sobre
el producto Maiz Amarillo Nacional Seco por un valor total de negociacién
de $2.468.620.000, con la sociedad comisionista Agrobolsa S.A. como
vendedor™.

! Tal y como consta en el SIB, el reporte de incumplimiento y el comprobante de negociacién de la
operacion (Cuaderno Expediente Folios 019-022)
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4.1.2.2. Mediante comunicacion PSD-469 del 15 de diciembre de 2008, la
administracion de la Bolsa declaré el incumplimiento de la operaciéon en el
pago total de la misma®.

4.1.2.3. Mediante comunicacion AAA-08-2985, del 26 de diciembre de 2008, la
sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A. da
respuesta a la declaratoria de incumplimiento manifestando su discrepancia
y solicita la reversiéon de la misma; presentando los correspondientes
argumentos al respecto’.

4.1.2.4. A través de memorando SG-013 del 8 de enero de 2009, la Secretaria
General y Juridica de la Bolsa da traslado a la CRC Mercantil de memorando
del Departamento de Operaciones de la Bolsa que solicita concepto en
relacién con la viabilidad de reversar el incumplimiento, teniendo en cuenta
que el mismo fue certificado por informacién remitida por la CC Mercantil®.

V. SOLICITUD FORMAL DE EXPLICACIONES

El Area de Seguimiento solicité explicaciones formales, mediante comunicacién ASI-
242-11 del 25 de marzo de 2011, por el presunto incumplimiento de las operaciones
sobre fisicos identificadas con los nimeros 7240482, 7563699, 9142619, 9142620,
9142622, 8957463, 8998695, 9875659, 11575360 y 12036222 en calidad de
comisionista vendedor y por el incumplimiento de la operacién No. 8093332 en calidad
de comisionista comprador.

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., mediante
comunicacion AAA-11-0558 del 29 de abril de 2011, dentro del término Reglamentario
para el efecto, presentd sus explicaciones formales adjuntando las pruebas que
considerd pertinentes, conducentes y Utiles para hacerlas valer dentro del proceso
disciplinario. Asi mismo se pronuncié sobre los hechos que dieron lugar a la solicitud
formal de explicaciones y las disposiciones presuntamente vulneradas en razén de los
mismos.

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

El Area de Seguimiento mediante ASI-284-11 del 11 de octubre de 2011 elevé el pliego
de cargos en contra de la sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA
S.A., imputando el incumplimiento de diferentes normas reglamentarias y legales.

En primer lugar, se refiere a las consideraciones generales esgrimidas por la sociedad
comisionista, resaltando la obligacion de cumplimiento estricto existente en un
mercado bursatil.

? Cuaderno Expediente Folios 023
* Cuaderno Expediente Folios 024-027
* Cuaderno Expediente Folio 265
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De otra parte se refiere a las pruebas aportadas por la sociedad comisionista, referidas
a los recordatorios enviados a sus mandantes para procurar el cumplimiento de las
operaciones, sefalando que si bien dicha circunstancia puede ser tenida en cuenta por
la Camara Disciplinaria, las obligaciones a la postre fueron incumplidas y en este
sentido sefala: “Bajo ese escenario, si se repara en el hecho del cardcter profesional del
agente bursdtil, es I6gico que la diligencia exigible va mds alld de solicitarle a sus clientes que
los pongan en capacidad de cumplir, pues su obligacion como parte contratante es honrar las
operaciones que celebre en el escenario de negociacion de la Bolsa, pues solamente de esa
manera, puede predicarse la existencia de un mercado seguro, serio y trasparente”.

Posteriormente se refiere a cada una de las operaciones sefialadas como incumplidas
concluyendo en todos los casos, que se presentd un incumplimiento de los deberes
legales y reglamentarios aplicables a las sociedades comisionistas que participan en
este mercado e imputando, por lo tanto, la vulneracién de dichas disposiciones.

VIl. DESCARGOS PRESENTADOS POR LA SOCIEDAD COMISIONISTA

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., presenta a la Sala
de Decisidon sus Descargos, en el término reglamentario establecido para el efecto,
junto con las pruebas que pretende hacer valer en la presente actuacién,
pronunciandose sobre los hechos, haciendo consideraciones generales, y sobre cada
una de las operaciones objeto de investigacion, las normas citadas como infringidas, y
solicitando que “se tengan en cuenta las explicaciones rendidas en el presente documento al
momento de evaluar y adoptar una decision de fondo sobre la causa que nos atafie”.

En virtud de lo anterior, cada uno de los argumentos puestos a consideracién de la Sala
de Decision, seran abordados en los acapites respectivos, en las consideraciones.

VIIl. CONSIDERACIONES DE LA SALA DE DECISION

La Sala de Decisidon abordard inicialmente el estudio de los incumplimientos de las
operaciones de fisicos, y para el efecto, se analizard cada grupo de operaciones
atendiendo a la forma como fueron imputados los cargos, asi como los descargos
presentados por la sociedad comisionista.

8.1. INCUMPLIMIENTO EN LA ENTREGA DEL PRODUCTO EN LAS OPERACIONES
SOBRE FiSICOS No. 7240482, 7563699, 9142619, 9142620, 9142622, 8957463,
8998695, 9875659, 11575360 y 12036222.

8.1.1. Del incumplimiento de la operacion forward MCP No. 7240482

8.1.1.1. De la situacion presentada.
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Se encuentra probado en el expediente que la sociedad comisionista A.R. TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A. celebré en calidad de comisionista vendedor la operacién
forward MCP No. 7240482, el dia 23 de abril de 2008 sobre 720 kilos de chocolate en
polvo, por un valor total de negociacion de $6.174.720, actuando por cuenta de su
mandante Compania Nacional de Chocolates y con la sociedad comisionista Agropar
S.A. como compradoras. La operacién se pactd con tres entregas parciales, por una
cantidad de 240 kilos cada una, los dias 15 de mayo, 15 de junio y 15 de julio de 2008°
por un valor total de negociacion de $6.174.720.

Obra en el expediente declaratoria de incumplimiento de la administracién de la Bolsa
mediante comunicacion PSD-219 del 1 de julio de 2008, por el incumplimiento parcial
de 240 kilos en la primera entrega correspondiente al mes de mayo7.

En efecto dicha entrega no fue efectuada tal y como se comprueba adicionalmente
mediante el Acta de arreglo directo No. 012 del 28 de julio de 2008, en donde la
sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A. sefala que: “...) la

situacion de la no entrega del mes de mayo se presento por un problema interno de comunicacion de la
empresa Nacional de Chocolates debido al cambio de personal en Barranquilla; menciona también que la
entrega del producto se realizé el 11 de Junio por 240 Libras y el 03 de Julio por las 240 Libras faltante

(..)”. Ahora bien, la sociedad comisionista compradora segun consta en la misma acta,
manifiesta que su mandante entiende la situacion y solicita el equivalente al 1 por mil
del valor de la entrega con la préxima entrega a realizar, y adicionalmente solicita que
el vendedor asuma los gastos de Camara Arbitral®.

De esta manera se encuentra probado en el expediente, que la entrega parcial de la
operacion No. 7240482 correspondiente al mes de mayo, no se efectud en la fecha
establecida para el efecto, sino de manera extemporanea, lo cual es ademas aceptado
por la investigada, por lo cual entrara la Sala a analizar los argumentos esgrimidos por
la sociedad comisionista.

8.1.1.2. De los argumentos de defensa y diligencia desplegada por A.R. TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A.

Sefiala la sociedad comisionista investigada en sus descargos lo siguiente:

“A.R. TRIPLE A S.A. contaba con la entrega a satisfaccion del producto, no solo basdndose en
las calidades que ostenta su mandante, sino principalmente en el hecho de que lo requirio
con anterioridad al dia del cumplimiento de la entrega parcial, concretamente los dias 23 de
abril y 6 y 10 de mayo de 2011, sin obtener por parte de éste una respuesta que le diera a

> Impresion sistema de compensacion y liquidacion, SIB y comprobante de negociacion (Cuaderno
Expediente Folios 001-004)

® Ficha técnica de negociacion, ficha técnica de entregas y anexo contrato de comision (Cuaderno
Expediente Folios 659-689 y Cuaderno Expediente Folios 005)

7 Cuaderno Expediente Folios 007

® cuaderno Expediente Folios 008-009
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pensar que la obligacion no serd satisfecha. Aunado a estos tres recordatorias (sic) que
reposan en el expediente de la presente actuacion disciplinaria, se hicieron llamadas
telefonicas por parte de la funcionaria del drea comercial encargada del tema, las cuales no
se encuentran en un medio verificable por cuanto aquella se encontraba ejecutando labores
de campo en esos momentos”.

En efecto, obra en el expediente un documento denominado informe de negocios
realizados, remitido por la sociedad comisionista a su mandante, el dia de celebracién
de la operacidn, esto es el 23 de abril de 2008, en el cual informa sobre todos los
aspectos relevantes de la misma’.

Asi mismo, hacen parte del expediente los avisos recordatorios de entregas del 6 y 10
de mayo de 2008, en los cuales la sociedad comisionista investigada recuerda a su
mandante las entregas a realizar con destino a la Agencia Logistica de las Fuerzas
Militares —-mandante comprador-, para el 15 de mayo de 2008. En ambos se encuentra
sefialada la operacidn bajo estudio, con la fecha de entrega y demds informacion sobre
la misma™.

Adicionalmente, el dia 30 de mayo de 2008, la sociedad comisionista investigada
remitidé correo electrénico a su mandante para efectos de que confirmara la entrega
del producto correspondiente a la operacion No. 7240482, El 2 de julio, una vez
decretado el incumplimiento, la sociedad comisionista remite a su mandante informe
sobre incumplimiento en la entrega®.

En efecto, se evidencia diligencia en el seguimiento de la operacion, toda vez que
permanentemente recordd a su mandante las entregas que debian efectuarse asi
como las condiciones de la operacion.

De otra parte sefala la sociedad comisionista en sus descargos:

“(...) la sociedad comisionista presto todo su concurso para adelantar las actividades que
permitieran cumplir la operacion y resarcir cualquier detrimento econémico que hubiera
podido sufrir la contraparte, indemnizando a la misma mediante la formula por ella misma
solicitada, como se plasma en la citada acta 12 de 2008 {(...)

Una vez celebrado el arreglo directo, la sociedad comisionista finalizo la entrega del
producto objeto de la operacidn, junto con la indemnizacion pactada, lo que generd el pago
efectuado por su contraparte, AGROPAR S.A. llevada a cabo el 1 de septiembre de 2008, por
el sistema de compensacion y liquidacion de la bolsa”.

° Cuaderno Expediente Folios 406

1% cuaderno Expediente Folios 471-476

! cuaderno Expediente Folios 470

'2 cuaderno Expediente Folios 403-404 y 470-476
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Tal y como se senalé previamente, se encuentra probado en el expediente, que se
logré un acuerdo de arreglo directo en el cual ademas de sefialarse que el producto
faltante ya habia sido entregado, se pacta el pago de una indemnizacién por el retraso
en la entrega del producto®. La totalidad del producto se entregd, seglin se expresa en
el acta de arreglo directo, el 3 de julio de 2008.

Concluye la sociedad comisionista sefialando:

“Demandar a la sociedad comisionista algo mds alld de lo expuesto, implicaria la exigencia
a A.R. TRIPLE A S.A. de que se hiciera parte del cuerpo administrativo y organizacional de su
mandante, ya que, como se ha ilustrado suficientemente, el incumplimiento se debid a un
error operativo en la COMPANIA NACIONAL DE CHOCOLATES S.A. por el cambio de personal
en la sede de Barranquilla, cuestion que no fue anticipada por dicho productor, mucho
menos pudo haberlo sido por la firma comisionista.

En la medida que la sociedad comisionista fue diligente y no recibio comunicado alguno con
anterioridad al vencimiento, que le indicara que la operacion seria incumplida, la situacion
presentada configura un evento de incumplimiento por culpa exclusiva de un tercero, que en
este caso es el mandante vendedor, no recayendo sobre A.R. TRIPLE A S.A. la
responsabilidad por estos hechos.”

Al respecto concuerda la Sala en cuanto no se evidencia una conducta negligente por
parte de la sociedad comisionista, sino por el contrario, de las pruebas obrantes en el
expediente se prueba que hubo un seguimiento y monitoreo al mandante para efectos
de que cumpliera la operacién en los términos convenidos, lo cual, debe ser tenido en
cuenta para el analisis de la responsabilidad disciplinaria.

No obstante lo anterior, se evidencia de la traza de la operacidn, que aunque la
entrega incumplida se encontraba pactada para el 15 de mayo de 2008, Unicamente
hasta el mes de julio de ese aifio hubo conocimiento por parte de la investigada de que
la misma se habia incumplido, esto es, después de decretado el incumplimiento segin
informacién remitida por la punta compradora.

De esta manera, si bien es cierto que como se sefald previamente, se encuentra
acreditado en el expediente que la sociedad comisionista solicitd el dia 30 de mayo la
confirmacién sobre la entrega del producto, lo cual demuestra seguimiento a la
operacion, no es menos cierto que dicha solicitud de informacion no es suficiente para
efectos de que un profesional como lo es la investigada, se asegure de haber cumplido
de manera estricta la negociacidon teniendo en cuenta ademas, que se encuentra
actuando en virtud de un contrato de comision y por ende, es la directa obligada en la
negociacion. Asi las cosas, no es aceptable que se espere un mes hasta que se declare
el incumplimiento para obtener una confirmacion de entrega sino que se debid

B En relacién con la entrega del producto obra en el expediente la factura P16-01011990 que acredita la
entrega de una cantidad de 240 el 10 de junio de 2008 (Cuaderno Expediente Folio 511) y el cuadro de
reportes con los pagos realizados (Cuaderno Expediente Folio 510)
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comprobar, por parte de la sociedad comisionista, el cumplimiento de la operacién y
no soélo solicitar al mandante informar sobre el mismo.

En efecto, en un mercado como el administrado por la Bolsa, en donde las
negociaciones deben cumplirse de manera estricta y de acuerdo con las condiciones
pactadas, el nivel de diligencia exigible a los profesionales que en el mismo actuan es
mayor al del hombre comun y en este sentido encuentra la Sala que no se efectuaron
todas las gestiones exigibles para determinar si la operacién habia sido o no cumplida 'y
tomar las medidas pertinentes para que el producto fuera entregado al comprador,
con el menor retraso posible.

Ahora bien respecto del argumento de la investigada en cuanto la situacién presentada
constituye un “evento de incumplimiento por culpa exclusiva de un tercero”, se debe
precisar que el mandante no se configura como un tercero frente a su comisionista y
por tanto, esta figura no tiene cabida en el caso concreto.

En efecto, tercero es la persona que no tiene ningun vinculo con las partes, asi, “es
aquella persona que carece de toda relacion, contractual o legal, con demandante y
demandado, y por consiguiente no ostenta la calidad de subordinado, agente, dependiente,
auxiliar, representante, sustituto, hijo pupilo, etc.””*. En el caso concreto, el mandante a
quien se le imputa por parte de la sociedad comisionista la culpa por el error operativo
ocurrido, tenia claramente una relacidon contractual con la comisionista con quien tenia
un contrato de comisidon para la celebracion de la operacion en Bolsa. Asi, sin ir mas
alla, es claro que no podria presentarse la figura alegada por la investigada, cuando no
se trata de un tercero y por tanto, su actuar no interrumpe el vinculo causal.

Lo anterior ha sido explicado por la jurisprudencia, la cual reitera que el hecho
exclusivo y excluyente de un tercero al constituirse como una de las clases de causa
extrafa debe cumplir con los requisitos fundamentales para su configuracién, esto es
gue sea ajeno al agente, y a la vez sea imprevisible e irresistible. En tal sentido se ha
pronunciado el Consejo de Estado™:

Se recuerda que el hecho del tercero para valer como causal exonerativa de responsabilidad
debia de ser, en el sub - judice, irresistible e imprevisible para el Estado Colombiano, en
razon a que si estaba en condiciones de proveerlo o de resistirlo, como en efecto lo estuvo, y
a pesar de ello no lo hizo, o lo hizo deficientemente, tal comportamiento culposo
administrativo que vincula su conducta con el referido dano, bien puede considerarse como
causa generadora de éste, sin que en tales condiciones resulte interrumpida la relacion de
causalidad anteriormente advertida.

" SANTOS BALLESTEROS, JORGE. Instituciones de Responsabilidad Civil Tomo I. Segunda edicion. Pag.
343.

B Consejo de Estado. Sala de lo Contencioso Administrativo. Seccion Tercera. Sentencia del 19 de
Agosto de 1994. Expediente No. 9276. Consejero Ponente: Doctor Daniel Sudrez Hernandez.
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En torno del tema analizado, cabe recordar el fallo de 24 de agosto de 1989, expediente
5693, del cual fue ponente el sefior Consejero Doctor Gustavo de Greiff Restrepo, cuyos
apartes pertinentes contienen:

"La doctrina es undnime al considerar que para que el hecho del tercero pueda configurarse
como causal de exoneracion de responsabilidad, es indispensable que pueda tenérsela como
causa exclusiva del dafio, producida en tales circunstancias que sea imprevisible e
irresistible para que reuna las caracteristicas de una causa extrafia, ajena a la conducta de
quien produjo el dafio.

()

En mds reciente providencia, esta misma Corporacién acoge los argumentos sefalados
en las sentencias precitadas y sefiala: “Desde este punto de vista la defensa esgrimida por el
apoderado de la apelante bajo la figura de la falta personal del agente resulta inapelable, pues
tal planteamiento lo que en ultimas comporta es la invocacion del hecho exclusivo de un
tercero como causal eximente de responsabilidad y lo cierto es que en el presente caso ésta no
se configura, bdsicamente porque la conducta del agente no fue ajena a la Administracion,

aspecto este ultimo sobre el cual la Sala ha expresado {...)"*.

En el mismo sentido se ha pronunciado la Corte Suprema de Justicia y la doctrina. En
este sentido el doctor Jorge Santos Ballesteros al explicar el hecho del tercero como
causal eximente de responsabilidad menciona:

“Por supuesto que se recalca la necesidad de que el hecho del tercero sea imprevisible e
irresistible, y ajeno al demandado, en el sentido en que no exista ningun vinculo entre
ambos, ni que con su obrar el demandado haya causado la accion del tercero®: “el hecho en
cuestion tendrd que ser de tal naturaleza que, en tanto borra la autoria deje fuera toda
posibilidad juridica de imputacion, lo que obliga a entender, por un lado, que la obligacion
resarcitoria  emanada de un hecho ilicito ajeno no desaparece si la actuacion
correspondiente debe reputarse como propia en virtud de una relacion previa existente
entre el autor material del dafio y quien se presupone responsable, e igualmente que
tampoco cesa dicha obligacion si de alguna manera la conducta de éste ultimo, cotejada
frente a normas de comportamiento prudente previstas en la ley o impuestas por las
circunstancias particulares que conforman el caso, ha de tenerse como antecedentes
inmediato de la ejecucion del hecho por tercero, todo ello en consonancia con lineamientos
conceptuales atrds rememorados y por fuerza de los cuales se sostiene con razdn que,
respecto del presunto responsable, el proceder del tercero deberd ser imprevisto e
imprevisible, puesto que si era evitable y por negligencia o descuido no se adoptaron
medidas convenientes para impedirlo o para suprimir sus secuelas perniciosas, la
imputacion que a aquél se le haga serd indiscutible, criterio por cierto acogido muchas veces
por la Corte al sefialar, invocando la reconocida autoridad de expositores franceses, que si
bien la prueba del hecho de un tercero puede destruir la presuncion de culpa de quien se

16 Consejo de Estado. Sala de lo Contencioso Administrativo. Seccion Tercera. Sentencia del 25 de
febrero de 2009. Exp. 16927. Consejero Ponente. Mauricio Fajardo Gomez

Y SANTOS BALLESTEROS, JORGE. Instituciones de Responsabilidad Civil Tomo I. Segunda edicion. Pag.
112.
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dedica a actividad peligrosa, ese hecho no puede serle imputado al demandado; cuando la
culpa de éste haya provocado el hecho del tercero del que haya resultado un dafo, esa

culpa es la causa verdadera del perjuicio. El hecho del tercero no es entonces ajeno al

demandado™®,

De esta manera queda claro que no se configura la causal aducida toda vez que es
claro que el mandante no es externo a la esfera juridica de la sociedad comisionista y
en este sentido no puede ser considerado un tercero en la relacion.

8.1.2. Del incumplimiento de la operacion disponible MCP No. 7563699.
8.1.2.1. De la traza de la operacion y circunstancias presentadas.

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebré en
calidad de comisionista vendedor, la operacién de disponible MCP No. 7563699, el 27
de junio de 2008, sobre 400 kilos de garbanzo importado, actuando por cuenta de su
mandante Su despensa de Granos Barragan S.A. y con la sociedad comisionista
Mercancias y Valores S.A., quien actud por cuenta de la Agencia Logistica de las Fuerza
Militares. La operacién se pacté con entregas hasta el 11 de julio de 2008 de lunes a
viernes de 8:00 a.m. a 12:00 m y de 2 a 5 p.m.”®, en Puerto Berrio. El valor total de la
negociacion ascendia a $1.040.000.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion del 4 de agosto de 2008, el mandante
comprador, informa del incumplimiento en la entrega correspondiente al mes de julio
por 400 kilos?®. De esta manera, la sociedad comisionista Mercancias y Valores S.A., el
5 de agosto de 2008, solicita a la Bolsa la declaratoria de incumplimiento de la
operacion?, la cual se efectia mediante comunicacién PSD-261 del 11 de agosto de
2008%.

En efecto, se encuentra probado en el expediente que la entrega del producto no fue
realizada en la fecha pactada, lo cual es ademas aceptado por la investigada, quien en
sus descargos resalta que tanto el dia de celebracion de la operacion como
posteriormente, se informo y recordd al mandante sobre su obligacion de entrega, y el
mismo no informd sobre inconveniente alguno sino sélo hasta la fecha pactada para el
cumplimiento de la operacion. A continuacion se analizaran los argumentos de defensa
esgrimidos por la investigada.

¥ Corte Suprema de Justicia. Casacion Civil. Sentencia del 4 de Junio de 1992 citada en: SANTOS
BALLESTEROS, JORGE. Instituciones de Responsabilidad Civil Tomo I. Segunda edicion. Pag. 112.

¥ Tal y como se puede comprobar en los siguientes documentos: SIB y comprobante de negociacion
(Cuaderno Expediente Folios 010-011) y en el anexo al contrato de comisién y la ficha técnica de
entregas (Cuaderno Expediente Folios 012-014 y 648).

%% cuaderno Expediente Folio 015

*! cuaderno Expediente Folio 016

%2 Cuaderno Expediente Folios 017-018
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En los descargos presentados la sociedad comisionista investigada sefala: “Nuestro
mandante, SU DESPENSA DE GRANOS BARRAGAN S.A., solo hasta la fecha de entrega del
producto alego que la problemdtica vial y transportista que experimentaba el pais a mediados
del afio 2008, entorpeceria la entrega de los 400 kilos de garbanzo prometidos a través de la
operacion de referencia 7563699, motivo por el cual A.R. TRIPLE A S.A. no tuvo la posibilidad de
salir al mercado a conseguir el producto”.

Sefiala que se trata esta de una situacién de fuerza mayor, toda vez que el puente de
Puerto Salgar, se encontraba cerrado para el 11 de julio de 2008. Adicionalmente,
explica soportado en noticias publicadas en los medios de comunicacién, que antes de
la fecha de entrega se informé por parte del Invias que los cierres serian parciales, por
lo cual segun la investigada, el mandante considerdé que seria viable efectuar la
entrega. En efecto en la pagina web de INVIAS existe la siguiente publicacion:
“Restricciones a un carril y cierres totales en el Puente Puerto Salgar” 23, en ésta se sefala
qgue a partir del 10 de junio de 2008, habria restricciones a un carril, dentro de los

cuales se encuentra que las restricciones y cierres seria de la siguiente manera*:

e Cierre parcial a un carril a partir de las 06:00 a.m. del 10 de junio hasta las 18:00
horas del 26 de junio de 2008.

e (Cierre total a partir de las 18:00 horas del 26 de junio hasta las 12:00 m. del 27 de
junio de 2008.

e C(Cierre total a partir de las 18:00 horas del 28 de junio hasta las 12:00 m. del 29 de
junio de 2008.

e Cierre parcial a un carril a partir de las 12:00 m. del 1° de julio hasta las 18:00
horas del 18 de julio de 2008.

e (Cierre total a partir de las 18:00 horas del 18 de julio hasta las 12:00 m. del 19 de
julio de 2008.

e (Cierre total a partir de las 18:00 horas del 20 de julio hasta las 12:00 m. del 21 de
julio de 2008.

e Cierre parcial a un carril a partir de las 12:00 m. del 21 de julio hasta las 06:00
horas del 17 de septiembre de 2008. (El subrayado es nuestro)

Bajo este entendido, es claro que al momento de celebrar la operacién, esto es el 27
de junio de 2008, podria pensarse que habria forma de transportar el producto
vendido, toda vez que para la fecha pactada de entrega (11 de julio de 2008) solo se
presentaria un cierre parcial en el via.

Sin embargo, posteriormente se informa por parte de la misma entidad sobre la
imposibilidad total para vehiculos de carga tipo tracto mulas para la utilizacion del
puente. En efecto, en la misma pagina web se sefala “Ademds, se recuerda a los

> |nstituto Nacional de Vias INVIAS. Sala de prensa. Impresidon de esta noticia obra en el expediente a
folio 252
" Es de anotar que de acuerdo con la pagina web del Instituto Nacional de Vias INVIAS, este comunicado
es del dia 9 de junio de 2008.
(http://www.invias.gov.co/invias/hermesoft/portallG/home_1/recursos/saladeprensa/19052008/notici
as.jsp)
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conductores de vehiculos de carga que no esta (sic) permitido el paso para tractomulas sobre el
puente de Puerto Salgar, de igual forma se informa que la via alterna para estros (sic)
vehiculos es San Alberto - Bucaramanga - Bogotd y viceversa”. Dicha noticia se encuentra
con fecha de publicacién el 14 de julio de 2008, sin embargo la fecha exacta del
comunicado corresponde al dia 11 de julio de 2008, de acuerdo con la pagina web del
Instituto Nacional de Vias INVIAS?®.

Bajo ese entendido, manifiesta la sociedad comisionista en sus descargos lo siguiente:

“La sociedad comisionista, al conocer los hechos descritos por su mandante, considero que
los mismos eran constitutivos de un evento de fuerza mayor y por ende fueron esbozados en
las explicaciones rendidas {(...).

De esta suerte, son tres las condiciones que deben presentarse en un hecho para que
respecto de él pueda predicarse fuerza mayor: ser irresistible; se ajeno a quien lo sufre o lo
alega y ser imprevisible o haber sido imprevisto; criterios que se conjugan en el presente
caso, por cuanto no era dable para el mandante comprador suponer que se le impediria
transitar hacia Puerto Berrio cuando un comunicado del INVIAS sefialaba que para la época
de la entrega existiria paso por la via utilizada para llegar a ese destino.

A.R. TRIPLE A S.A. acepta el cardcter extempordneo del cumplimiento de las operaciones
pero solicita a la Sala de Decision que tenga en cuenta el evento de fuerza mayor que se
configura con la repentina prohibicion del paso por el Puente de Puerto Salgar a los
vehiculos de carga pesada”.

Sobre el particular, en el pliego de cargos sefald el drea de seguimiento que “si bien
pueden ser ciertos dichos hechos, en el expediente no se encuentra prueba que acredite lo
manifestado por la investigada, luego no puede ser de recibo el argumento expuesto sobre ese
particular (...)".

No obstante lo anterior, probado como se encuentra documentalmente los cierres de
las vias encuentra la Sala que debe analizarse de fondo la situacion presentada para
efectos de determinar si se presenté un hecho imprevisible e irresistible que se pueda
constituir como evento de fuerza mayor.

La posicion de la Corte Suprema de Justicia, sobre los elementos que deben
examinarse en situaciones de fuerza mayor o caso fortuito, pueden recapitularse en la
sentencia 6461 de julio 4 de 2002, la cual afirma:

“Siendo ese el quid de la acusacion, conviene recordar que para que un hecho pueda
considerarse constitutivo del fendmeno en mencion debe estar revestido de dos

* Noticia del 14 de julio de 2008 “El Invias trabaja para garantizar la movilidad por todas las vias del
pais”. Impresion de esta noticia obra en el expediente a folio 254
26

http://www.invias.gov.co/invias/hermesoft/portallG/home 1/recursos/saladeprensa/19052008/noticia
s.isp
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caracteristicas esenciales como son la imprevisibilidad y la irresistibilidad. Tiene lugar la
primera cuando se trate de un acontecimiento “subito, sorpresivo, excepcional o de rara
ocurrencia”, mientras que la sequnda se tipifica cuando tal acontecer sea “inevitable, fatal,

imposible de superar en sus consecuencias”’.

Asi mismo ha sefialado esta corporacion:

“(..) porque “cuando de tal fendmeno juridico se trata, no sélo hay que examinar la
naturaleza misma del hecho sino indagar también si éste reune, con respecto a la obligacion
inejecutada, los siguientes caracteres: a) No ser imputable al deudor, b) No haber
concurrido con una culpa de éste, sin la cual no se habria producido el perjuicio inherente al
cumplimiento contractual; c) Ser irresistible, en el sentido que no haya podido ser impedido
y que haya colocado al deudor -dominado por el acontecimiento- en la imposibilidad
absoluta (no simplemente en la dificultad ni en la imposibilidad relativa) de ejecutar la
obligacion; d) Haber sido imprevisible, es decir que no haya sido lo suficientemente probable
para que el deudor haya debido razonablemente precaverse contra él, aunque por lo demds
haya habido con respecto al acontecimiento de que se trate, como lo hay con respecto a

toda clase de acontecimiento, una posibilidad vaga de realizacion”*.

En efecto, si un evento resulta imprevisible e irresistible para efectos de eximir de
responsabilidad, no debe ser imputable al deudor o a la persona cuya responsabilidad
se examina de cara al fendmeno de fuerza mayor, es decir, que no haya culpa de esa
persona, lo cual en el caso concreto ocurre toda vez que el comisionista no tiene
relacién alguna con el cierre de vias o la prohibicién de transito de tracto mulas siendo
evidente que dichas situaciones no son el resultado de su accién y/o omision.

En lo que se refiere al elemento de la imprevisibilidad ha sefialado la jurisprudencia:
“sin perjuicio de algunas matizaciones o combinaciones efectuadas por la Corte en el pasado
(Sentencia del 26 de enero de 1.982, entre otras), tres criterios sustantivos han sido esbozados por
ella, en orden a establecer cuando un hecho, in concreto, puede considerarse imprevisible, en la
medida en que es indispensable, como lo ha recordado la Corte una y otra vez, examinar cada
situacion de manera especifica y, por contera, individual, a fin de obviar todo tipo de
generalizacion: 1) El referente a su normalidad y frecuencia; 2) El atinente a la probabilidad de su

realizacion, y 3) El concerniente a su cardcter inopinado, excepcional y sorpresivo”.

En este sentido es claro que la previsibilidad en este mercado debe analizarse bajo la
Optica de la calidad del profesional del comisionista y en ese sentido determinar cuadles
son las previsiones normales que en dicha calidad debe tener en consideracion para
efectos de determinar las circunstancias que podrian afectar el cumplimiento de la
operacion en virtud de los productos negociados. En consecuencia en una negociacion
de fisicos podria ser previsible, de manera general, un inconveniente con el transporte
del producto.

%7 Sentencia de Casacion Civil de 26 de enero de 1982.
% Corte Suprema de Justicia. Casacion Civil de 5 de julio de 1935
* Corte Suprema de Justicia. Sentencia de 23 de junio de 2000.
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No obstante lo anterior, la jurisprudencia ha sido clara en afirmar que la fuerza mayor
debe analizarse en el caso concreto y frente al fendmeno presentado de forma
particular. En efecto el fendmeno de la imprevisibilidad en abstracto, conlleva a que
todo sea previsible y por tanto desnaturaliza como tal la figura de fuerza mayor™°.

En el caso concreto, se encuentra probado en el expediente que para la fecha de
celebracidn de la operacién -27 de junio de 2008- ya se habia emitido un comunicado
por parte del Instituto Nacional de Vias INVIAS sefialando que los cierres en el Puente
de Puerto Salgar serian parciales desde el 1 de julio hasta el 18 de julio de 2008. De
esta manera, teniendo en cuenta que las entregas debian efectuarse el 11 de julio de
este afo, era razonable considerar que el transporte de la mercancia era viable y por
tanto, podia cumplirse con las condiciones pactadas en la negociacion.

No obstante lo anterior, de manera posterior a la celebracién de la operacién y de
hecho el mismo dia pactado para la entrega del producto, se informa la imposibilidad
del transito de vehiculos de carga sobre el Puente de Puerto Salgar, situacién que si se
tiene en cuenta la informacidon dada de manera previa por el Instituto Nacional de
Vias, resultaba sorpresiva, anormal e improbable. En efecto, de acuerdo con la
organizacién establecida por este instituto para los cierres, con fechas y horarios
especificos, lo probable seria que los mismos se cumplieran tal y como fueron
informados.

Asi las cosas, si bien es cierto que de manera general es frecuente y probable que en
época invernal se establezca el cierre parcial o total de algunas carreteras y vias, lo que
no es previsible es que una vez adoptado un esquema de cierres por parte de la
entidad publica que ejecuta las politicas y proyectos relacionados con la
infraestructura vial a cargo de la Nacidn, éste sea modificado.

De otra parte y en lo que se refiere a la irresistibilidad del hecho ha mencionado la
jurisprudencia que un hecho es irresistible cuando: “en el sentido estricto de no haberse
podido evitar su acaecimiento ni tampoco sus consecuencias, colocando al agente - sojuzgado
por el suceso asi sobrevenido- en la absoluta imposibilidad de obrar del modo debido, habida
cuenta que si lo que se produce es tan solo una dificultad mds o menos acentuada para
enfrentarlo, tampoco se configura el fenémeno liberatorio del que viene haciéndose mérito”".

¥ En efecto, en sentencia de 23 de junio de 2000, la Corte menciond: “[lla imprevisibilidad, rectamente
entendida, no puede ser desentrafiada -en lo que atafie a su concepto, perfiles y alcance- con arreglo a su
significado meramente semdntico, segun el cual, imprevisible es aquello ‘Que no se puede prever’, y prever, a
su turno, es ‘Ver con anticipacion’ (Diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola), por manera que
aplicando este criterio seria menester afirmar que es imprevisible, ciertamente, el acontecimiento que no sea
viable contemplar de antemano, o sea previamente a su gestacion material (contemplacion ex ante)...Si se
aplicase literalmente la diccion en referencia, se podria llegar a extremos irritantes, a fuer que injuridicos,
habida cuenta de que una interpretacion tan restrictiva haria nugatoria la posibilidad real de que un deudor,
segun el caso, se liberara de responsabilidad en virtud del surgimiento de una causa a él extraiia,
particularmente de un caso fortuito o fuerza mayor(...)".

! Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacidn Civil y Agraria. Sentencia de 26 de Noviembre de 1999.
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En efecto, se analiza si la sociedad comisionista previendo el hecho adoptd todas
medidas adecuadas para evitar que se presentara. Al respecto es claro para la Sala una
situacion como la acontecida no es posible de resistir por parte de la sociedad
comisionista, y en cuanto a la adopcion de las medidas adecuadas para evitar que el
hecho ocurriera lo cierto es en lo que se refiere al cumplimiento de la operacidn, la
sociedad comisionista adoptd las medidas de seguimiento, monitoreo y control de la
operacion y de su mandante, para efectos de cumplir la negociacién en las condiciones
pactadas, no siendo posible prever ni resistir el hecho ocurrido en el dia mismo de la
entrega del producto.

En efecto, se encuentran probadas en el expediente las gestiones desplegadas por la
sociedad comisionista en cuanto al seguimiento y monitoreo de la negociacion toda
vez que obra en el expediente el informe de negocios realizados®, los avisos
recordatorios sobre las entregas que debian efectuarse® y la solicitud de confirmacion
de entregas remitida por la sociedad comisionista a su mandante.?

Finalmente se encuentra probado que se efectud la entrega extemporanea del
producto, con un retraso aproximado de un mes. Al respecto obra en el expediente,
comunicacion del 18 de julio de 2011, en la cual el mandante Su Despensa, certifica el
cumplimiento de la operacién35 y comunicacién del mismo dia en el informa que estan
en la busqueda del soporte firmado de la operacién, sin embargo el mismo se
encuentra en el archivo inactivo de la compafiia®. Sefiala: “También aclaramos que esta
factura fue cancelada por parte de ustedes el dia 03 de octubre de 2008, junto con otras
operaciones en una transferencia que sumaba $216.420.500, demostrédndose asi el

cumplimiento de la misma, después del percance presentado en la época por el paro de

37
transportadores”.

Asi las cosas si bien las operaciones celebradas en la Bolsa deben cumplirse de acuerdo
a lo pactado, no encuentra la Sala que en el caso concreto exista mérito para sancionar
toda vez que las circunstancias presentadas pueden tenerse como situaciones
constitutivas de fuerza mayor que inciden en la responsabilidad disciplinaria de la
sociedad comisionista.

8.1.3. Del incumplimiento de las operaciones de disponible MCP Nos. 9142619,
9142620y 9142622.

%2 Cuaderno Expediente Folios 400
** Cuaderno Expediente Folios 468-469
** cuaderno Expediente Folios 396-399
% cuaderno Expediente Folio 509
% cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 134
37 o .z .. .
En lo que se refiere al pago de la operacidon obran adicionalmente en el expediente un cuadro de
reporte con el pago realizado y un soporte bancario en el anverso (Cuaderno Expediente Folio 508).
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Las operaciones de disponible MCP No. 9142619, 9142620 y 9142622, fueron
celebradas por A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., en calidad de comisionista
vendedor, el dia 4 de mayo de 2009 por cuenta de su mandante Su Despensa de
Granos Barragan S.A., pactando entregas hasta el 7 de mayo de 2009 en
Buenaventura, con la sociedad comisionista Opciones Bursatiles de Colombia S.A.
como compradora*®. El valor total de negociacion asciende a la suma de $5.268.800
para la operacién No. 9142619, a S 656.625 para la operacién No. 9142620 y a
$3.332.250 para la operacion No. 9142622.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion AAA-09-0933 del 7 de mayo de 2009,
A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., solicita a Opciones Bursatiles de Colombia
S.A. prérroga para la entrega de la operacion 9142620, debido al paro de
camioneros®’.

Si bien no obra en el expediente respuesta a dicha solicitud, al parecer no fue aceptada
toda vez que mediante comunicacidn del 11 de mayo de 2009, la Agencia Logistica de
las Fuerzas Militares como mandante comprador informa del incumplimiento en la
entrega correspondiente al mes de mayo de las operaciones Nos. 9142619 y 9142620
por 1850 y 375 kilos respectivamente®. De acuerdo con lo anterior, la sociedad
comisionista Opciones Bursatiles de Colombia S.A. mediante comunicacion del 12 de
mayo de 2009, solicita a la Bolsa la declaratoria de incumplimiento de las operaciones
9142619 y 9142620", la cual es certificada por la administracién de la Bolsa mediante
comunicacion PSD-171 del 19 de mayo de 2009, declarando el incumplimiento parcial
de las operaciones Nos. 9142619 y 9142620*.

Igualmente, obra en el expediente comunicacion de la ALFM del 21 de mayo de 2009,
mediante la cual informa del incumplimiento en la entrega correspondiente al mes de
mayo de la operacién No. 9142622 por 1125 kilos®. Por su parte, la sociedad
comisionista Opciones Bursatiles de Colombia S.A. el 22 de mayo de 2009, solicita a la
Bolsa la declaratoria de incumplimiento de la operacién No. 9142622*, la cual es
certificada mediante comunicacién PSD-174 del 26 de mayo de 2009*.

*® De acuerdo con la informacién consignada en los comprobantes de negociacion (Cuaderno Expediente
Folios 038-039 y 55), SIB (Cuaderno Expediente Folio 043) las fichas técnicas de negociacion (Cuaderno
Expediente Folios 617-636) y el anexo al contrato de comisidn, condiciones generales de la negociacion
(ficha técnica de negociacion) y condiciones de la entrega (Cuaderno Expediente Folios 030-037 y 047-
054).

% cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 118

* cuaderno Expediente Folio 040

*! Cuaderno Expediente Folio 041

*2 Cuaderno Expediente Folios 017-018

* Cuaderno Expediente Folio 056

* Cuaderno Expediente Folio 057

* Cuaderno Expediente Folios 017-018. Adicionalmente obra en el expediente comunicacién DO-672 del
15 de mayo de 2009, por medio de la cual, el director del departamento de operaciones de la Bolsa
informa que las operaciones no han sido acreditadas en el sistema de compensaciéon en cuanto a la
entrega del producto. (Cuaderno Expediente Folio 028)
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La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., mediante
comunicacion AAA-09-01016 del 20 de mayo de 2009, informa a la Bolsa lo siguiente:
“(...) que el compromiso de entrega del 7 de mayo de 2009, pactado para las operaciones
relacionadas en su comunicacion, se vio afectado, por el paro de camioneros que se venia
presentado en los ultimos dias en todo el pais, y los conductores de los vehiculos de nuestro
cliente vendedor, habian sido intimidados. No obstante el dia 13 de mayo de 2009, nuestro
cliente envio (sic) los productos desde su sucursal ubicada en la ciudad de Cali hasta
Buenaventura, pero los productos no fueron recibidos por la Agencia Logistica de las Fuerzas

Militares, lo cual implicé devolver los productos nuevamente a la ciudad de origen”*®.

En efecto, en sus descargos explica:

“Tal y como se ha sefialado en las explicaciones dadas al Area de Sequimiento de la BMC, el
paro camionero que vivencio (sic) el pais para la época de la entrega del producto, fue lo
que ocasiond la extemporaneidad en la entrega, configurdndose asi un evento de fuerza
mayor que imposibilité el cumplimiento de los términos pactados inicialmente.

(...)

Acerca de esto deben hacerse algunos comentarios que demostrardn que el
comportamiento del mandante comprador (sic) y de la firma comisionista, en el sentido de
celebrar tres operaciones que implicaban el transporte de productos a través de camiones,
no resulté descabellado o irresponsable, ya que existieron circunstancias que les dieron a
pensar que para la fecha del cierre de la operacion, ya se encontraba levantado el paro
camionero y que, para la fecha en que debia entregarse el producto, este impedimento no
estaria vigente”.

La anterior precision la efectla el investigado a la observacién efectuada por el area de
seguimiento en los siguientes términos: “para el Area no puede ser tenido como excusa del
incumplimiento tal evento pues para la fecha de realizacion de la negociacion bursdtil, la
sociedad investigada conocia de tal circunstancia (Paro Camionero) si se repara en el hecho
que para tal fecha (4 de mayo de 2009) el Pais llevaba en paro catorce (14) dias, es decir, que
tal evento no puede considerarse como un hecho imprevisible, elemento necesario para estar
en presencia de un evento de fuerza mayor; que eximiera de responsabilidad a la investigada,
toda vez que se trata de un suceso conocido previamente por A.R. TRIPLE A CORREDORES DE
BOLSA S.A. al de haber contraido la obligacion en Bolsa de entregar los producto el 7 de mayo
de 2009”. (negrillas pertenecen al texto original)

De esta manera la sociedad comisionista investigada en sus descargos explica, que es
cierto y es de conocimiento publico que el dia 21 de abril de 2009 se inicié un paro
camionero liderado por la Asociacién Colombiana de Camioneros - ACC, sin embargo,
el dia 2 de mayo de 2009 se dio a conocer al publico el fin de dicho paro, por acuerdo
logrado entre el Presidente de la Republica y el Presidente de la ACC.

* Cuaderno Expediente Folio 044
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De acuerdo con la anterior situacién, se comienzan a reanudar las labores del gremio
camionero y segln manifiesta el investigado esto: “generd una legitima confianza en el
mandante comprador, en la sociedad comisionista y en el mercado en general, de que las
operaciones que requirieran de vehiculos de transporte pesado para su consumacion, se
podrian celebrar y serian cumplidas en cabal forma”. Por lo anterior, el dia 4 de mayo de
2009, se celebraron las operaciones que implicaban “el transporte de un poco mds de dos
toneladas de granos a la ciudad de Buenaventura”.

Sin embargo, el mismo dia, 4 de mayo de 2009, se informd que sectores disidentes de
la ACC no se encontraban de acuerdo con la decisién adoptada por su Presidente, lo
cual conllevd a la reversiéon del acuerdo y por tanto, el levantamiento del paro
camionero.

Todo lo anterior lo sustenta la sociedad comisionista en los siguientes reportes en
medios de comunicacidn: (i) Noticia del 18 abril de 2009 “Camioneros definieron el inicio
de un paro indefinido”, (ii) Noticia del 2 de mayo de 2009 “Terminé el paro camionero tras
lograr un acuerdo con gobierno”, (iii) Noticia del 3 de mayo de 2009 “En Risaralda los
camioneros comenzaron a trabajar de nuevo”, (iv) Noticia del 4 de mayo de 2009 “Sector de
la ACC resuelve seguir con el paro camionero”, (v) Noticia del 4 de mayo de 2009
“Integrante de la ACC dice que el paro camionero se mantiene”, (vi) Noticia del 5 de mayo de
2009 “Paro de camioneros no fue levantado en Antioquia”, los cuales se encuentran
incorporados al expediente y constituyen plena prueba de la situacién presentada“.

En tal sentido no es de recibo para la Sala, de acuerdo con las pruebas remitidas por el
investigado, lo sefialado por el area de seguimiento en el pliego de cargos, transcrito
en precedencia. En efecto, de acuerdo con la informacion con la que contaba la
sociedad comisionista para la celebracion de |la operacion, esto es las noticias del 2 de
mayo de 2009, validamente podria pensar que la circunstancia que impediria el
cumplimiento en la entrega, en efecto habia cesado.

La fatal coincidencia que deriva en el incumplimiento de las operaciones, es que el dia
de la celebracion de las mismas -4 de mayo de 2009-, se informa que:

“Molestos por lo que llaman decisiones unilaterales de su presidente, Jorge Garcia,
directivos de la Asociacion Colombiana de Camioneros resolvieron darle continuidad al paro
que iniciaron, parcialmente, hace dos semanas.

Un sector de la ACC desconocid el acuerdo que este fin de semana alcanzaron el presidente
Alvaro Uribe y Jorge Garcia al que consideraron que no satisface ninguna de sus
pretensiones”.

Con lo anterior la Sala de Decisidn considera que no existe una violacion a su deber de
diligencia para el momento de la celebracion de la operacién. Sin embargo, obsérvese
gue solo hasta el 7 de mayo de 2009 solicita la prérroga del plazo de entrega, es decir

* Cuaderno Expediente Folios 243-250
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el mismo dia del cumplimiento, teniendo la informacién desde el momento mismo de
la celebracién de la operacién y confirmado al dia siguiente. Si bien es claro que se
tratan estos de fisicos disponibles y el plazo de entrega es muy corto, en el presente
caso de 3 dias habiles, lo cierto es que si tuvo conocimiento de la dificultad de entregar
debido al paro camionero desde el dia en se celebrd la operaciéon, debid solicitar la
prérroga en ese mismo momento.

Ahora bien, lo anterior no implica que con dicha solicitud hubiese logrado dar
cumplimiento a la operacién, ya que como se evidencid en el analisis de la traza de la
operacion, el mandante comprador no aceptd prdérroga alguna por lo que con
independencia de la fecha de la solicitud, es probable que la consecuencia fuese la
misma. Por lo anterior, se debe analizar si la situacidon presentada se constituye en un
evento imprevisible e irresistible que exima de responsabilidad disciplinaria a la
investigada.

Como se sefiald en el acdpite anterior, el elemento imprevisibilidad se determina
analizando la normalidad y frecuencia del evento, asi como la probabilidad de su
realizacidn y su cardacter inopinado, excepcional y sorpresivo.

En el caso concreto, dos dias antes de la celebraciéon de la operacién se informa por
parte de los medios de comunicacién sobre la finalizacién del paro y un dia antes,
sobre la reanudacién de actividades por parte del gremio camionero. Sin embargo, tal
y como quedd probado, el mismo dia de celebracion de la operacién se decide por
parte de este gremio continuar con el paro y hacer caso omiso de los compromisos
alcanzados en acuerdo logrado con el Presidente de la Republica.

Es claro para la Sala que esta situacién no podia ser previsible mas aun cuando ya se
habia llegado a un acuerdo entre el Presidente del gremio y el Presidente de la
Republica. En efecto, no es probable ni frecuente que un gremio haga caso omiso de
las decisiones adoptadas por quien lo preside y mucho menos, era factible para la
sociedad comisionista determinar, que se daria marchar atrds a los acuerdos logrados.
De esta manera no se trata de una previsidon normal que hubiese tenido que tener en
consideracién la investigada, aun como profesional del mercado.

Asi mismo, se trata de una situacidn que no era posible de resistir por parte de la
sociedad comisionista, no sélo por lo sorpresivo de la situacién —se informa de la
reanudacién del paro el mismo de celebracidon de las operaciones y la entrega debia
efectuarse a los tres dias- sino porque al tratarse de un paro nacional, era claro que
aun consiguiendo otro proveedor, no podria transportarse el producto.

De hecho la sociedad comisionista adoptd las medidas que se encontraban dentro de
sus posibilidades para intentar dar cumplimiento a la negociacién tal como la solicitud
de prorroga y las gestiones adelantadas de manera posterior para intentar mitigar los
efectos del incumplimiento. Aunque no entiende la Sala la razén por la cual la prdrroga
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se solicita Unicamente respecto de una de las operaciones, cuando el inconveniente
impedia la entrega del producto en todas las operaciones bajo estudio.

No obstante lo anterior, se debe tener en cuenta las medidas adoptadas por la
sociedad comisionista para mitigar el impacto del incumplimiento presentado. En
efecto, tal como lo sefiala la investigada en sus descargos: “...) una vez decretados los
incumplimientos, la Cdmara Arbitral de la antigua BNA convocé a una reunion para propiciar
un arreglo directo entre los intervinientes a la operacion, propuesta que nuevamente fue
rechazada por el mandante comprador, quien expresé que no era su intencion hacer uso del
mecanismo que brinda el érgano de la ahora Bolsa Mercantil de Colombia. Se aclara que la
sociedad comisionista que represento, asi como su mandante, siempre manifestaron su interés
en cumplir la operacion y entregar a la contraparte el producto mds una indemnizacion, con el
fin de que éste no incurriera en un perjuicio econémico”. En el mismo sentido sefiala que el
mandante comprador no utilizé las garantias para la consecucion del producto por
parte de la entonces CRCBNA, concluyendo de lo anterior que: “...) la contraparte
preferia no ejecutar los negocios celebrados, resultando imposible para mi representada el
cumplir con las obligaciones implicitas en cada uno de ellos, cuando la finalizacion del paro
camionero lo hubiera permitido”.

Al respecto obra en el expediente comunicacidn del mandante comprador Agencia
Logistica de las Fuerzas Militares, del 29 de mayo de 2009, informando que no
requiere del organismo arbitral para propiciar arreglo directo de cardcter
indemnizatorio, asi como comunicacién de la sociedad comisionista compradora
informando de esta situacion®®. Asi mismo hace parte del expediente soporte de la CC
Mercantil en el cual consta la liberacién del 100% de las garantias constituidas para las
operaciones™®.

Adicionalmente, de acuerdo a solicitud efectuada por el investigado, la Sala de
Decision mediante Resolucién 165 de 2011 ordend oficiar a la Camara de
Compensacion de la Bolsa Mercantil de Colombia S.A., para que allegara informacién
sobre las razones por las cuales, ante el incumplimiento de las operaciones
identificadas con los niumeros 9142619, 9142620 y 9142622, no se ejecutaron las
garantias respectivas.

La CC Mercantil en respuesta a la anterior solicitud, mediante comunicacion PC-04 del
2 de enero de 2012 informdé a la Sala de Decision que: “(..) una vez enviada la
comunicacion por parte de la CC Mercantil a la punta compradora, no se recibio respuesta por
parte por parte de la Sociedad Comisionista Opciones Bursdtiles razon por la cual no se honro
la operacion y por ende no se ejecutaron las garantias respectivas, las cuales en concordancia
con el reglamento fueron liberadas en julio de 2011 como consta en los soportes adjuntos”’.
Se remiten adjuntas las comunicaciones OC-139, OC-140 y OC-141 del 27 de mayo de

2009, en las cuales la entonces CRCBNA solicita a la sociedad comisionista compradora

*® cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 119-120
* Ccuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folios 115-117
*® cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folios 236-242
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informar si se requiere el cumplimiento de la operacién por parte de esta entidad asi
como los soportes de la liberacidn de las garantias.

Asi las cosas, queda claro que efectivamente existia disposicion por parte de la
sociedad comisionista y de su mandante, para realizar la entrega del producto
negociado a pesar de los inconvenientes presentados.

Por ultimo debe sefalarse que también se encuentra probadas las gestiones
desplegadas por la sociedad comisionista en cuanto al seguimiento y monitoreo de la
negociaciéon toda vez que adicional a las pruebas ya relacionadas, obra en el
expediente el informe de negocio mediante el cual la sociedad comisionista informa a
su mandante sobre todos los pormenores de la operacién en la fecha de celebracién
de la misma', recordatorio de entrega para el mes de mayo remitido por la sociedad
comisionista a su mandante el 5 de mayo de 20092 y solicitud de confirmacién de
entregas del 11 de mayo de 2009,

De esta manera encuentra la Sala que si bien las operaciones celebradas en la Bolsa
deben cumplirse de acuerdo con lo pactado, en el caso concreto no existe mérito para
sancionar toda vez que las circunstancias presentadas pueden tenerse como
situaciones constitutivas de fuerza mayor que inciden en la responsabilidad
disciplinaria de la sociedad comisionista. Aunado a lo anterior, no se evidencia
negligencia por parte de la sociedad comisionista en ninguno de momentos de la
negociacion.

8.1.4. Del incumplimiento de las operaciones forward MCP Nos. 8957463 y 8998695.
8.1.4.1. De la situacion presentada

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebré en
calidad de comisionista vendedor las operaciones forward MCP Nos. 8957463 y
8998695 el 27 de marzo y 3 de abril de 2009 respectivamente, sobre el producto Pasta
Alimenticia Tipo Sopa, por cuenta de su mandante La Recetta para realizar entregas
parciales del 1 al 14 de Abril, del 1 al 15 de Mayo y del 1 al 13 de Junio en Bogota a la
Agencia Logistica de las Fuerzas Militares como mandante comprador por un valor
total de negociacién de $64.162.800 y $3.454.920 respectivamente. Actué como
comisionista comprador la sociedad Mercancias y Valores S.A.>*

> Cuaderno Expediente Folios 389-391

> Cuaderno Expediente Folios 467

>3 cuaderno Expediente Folios 387-388

> Tal y como se comprueba con los comprobantes de negociacién (Cuaderno Expediente Folios 071-
072), las fichas técnicas de entregas y anexo al contrato de comisién (Cuaderno Expediente Folios 573-
616 y 062-070) y la impresién del detalle de la operaciéon en el sistema de compensacién y liquidacion
(Cuaderno Expediente Folios 060-061).
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Mediante comunicacidn del 18 de mayo de 2009, el mandante comprador informa del
incumplimiento en la entrega correspondiente al mes de mayo de las operaciones, en
la Regional de Centro. Siguiendo esta linea, tenemos que mediante comunicacién del
22 de mayo de 2009 el mandante vendedor informa a la Agencia Logistica de las
Fuerzas Militares: “..) la intencién de indemnizar la entrega del mes de mayo, debido a un
inconveniente en la produccion de la pasta doria por 500 grs, no habia empaque por tal motivo
entregamos dos dias después de la fecha limite”. Menciona que resarcird el incumplimiento
con producto®®.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion del 28 de mayo de 2009, la sociedad
Mercancias y Valores S.A. solicita a la Bolsa la declaratoria de incumplimiento de las
operaciones 8957463 y 8998695°’. Por lo anterior mediante comunicacién PSD-185 del
2 de junio de 2009, la administraciéon de la Bolsa declara el incumplimiento en la
segunda entrega parcial de las operacionesSs.

De esta manera, se encuentra probado en el expediente que no se realizd la entrega
correspondiente al mes de mayo en la fecha pactada para el efecto. Frente a lo
anterior, sefiala la sociedad comisionista en sus descargos que en todo momento
mantuvo comunicacion con el mandante informdndole sobre sus obligaciones y el
mismo hasta antes del vencimiento aseguré que se cumpliria con la entrega, sin
embargo en la fecha limite para la segunda entrega se informd que: “se presentaba un
problema con el producto proveido por la empresa DORIA, consistente en el agotamiento de
empaques para el mismo”.

De acuerdo con lo anterior seiala la investigada que: “(...) al enterarse tardiamente A.R.
TRIPLE A S.A. de esta situacion, por cuanto ese dia debia despacharse la mercancia, y en la
medida que los empaques correspondientes al producto “pasta por 500 gr. Premium
(fortificada) y pasta alimenticia Premium tipo sopa x 500 gr.” Se encontraban agotados por el
momento, no fue posible para la comisionista lograr suplir el producto en tiempo, por lo que se
vio obligada a esperar el término de 2 dias para poder cumplir la operacion”.

En esta misma linea menciona que: “(...) La Agencia Logistica de las Fuerza (sic) Militares,
quien resulté ser el mandante comprador, recibio el producto el 19 de mayo de 2009 vy,
posteriormente, una indemnizacion por cantidad de 62 fardos de producto por concepto de
indemnizacion, con lo cual se le mantuvo indemne respecto de las operaciones, no sufriendo
respecto de ellas perjuicio econémico alguno”.

En lo que se refiere al seguimiento y monitoreo de la operacion asi como la debida
informacién remitida al mandante, obra en el expediente el informe de negocios59
remitido por la sociedad comisionista a La Recetta, el 27 de marzo de 2009 respecto de

>> Cuaderno Expediente Folio 073
>® cuaderno Expediente Folio 373
>” cuaderno Expediente Folio 074
>% cuaderno Expediente Folios 017-018
>° Cuaderno Expediente Folios 379-384
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la operacién No. 8957463 y el 3 de abril sobre la operacidon No. 8998695 asi como los
avisos recordatorios® de las entregas que debian efectuarse, remitidos el 13 de mayo
y 6 de abril respectivamente®.

Lo anterior, demuestra las gestiones realizadas por la sociedad comisionista para
propender por el cumplimiento de la operacién y mantener una comunicacién y
seguimiento permanente del mandante, lo cual debe ser tenido en cuenta para el
analisis de la responsabilidad disciplinaria. Adicionalmente, se debe tener en
consideracion que el producto fue finalmente entregado en un tiempo razonable con
el pago de una indemnizacién.

Sin embargo, es claro que el seguimiento al mandante no fue suficiente toda vez que
sélo en la fecha de entrega del producto, se entera la sociedad comisionista del
inconveniente presentado, cuando el incumplimiento era inminente. De esta manera,
si bien no se evidencia negligencia por parte de la investigada, si debié tener
conocimiento de la situacidn para evitar el incumplimiento del operacion.

De acuerdo con lo anterior, es claro el incumplimiento en la entrega de la operacién
sin que el inconveniente presentado pueda tenerse como una causal eximente de
responsabilidad, por lo cual, encuentra la Sala de Decisién que se presenta una
vulneracidon de las normas reglamentarias aplicables y por lo tanto existe mérito
suficiente para sancionar, aunque se tendran en cuenta para efectos de graduacion de
la sancién las circunstancias anotadas y las gestiones desplegadas por la sociedad
comisionista.

8.1.5. Del incumplimiento de la operacion de disponible MCP No. 9875659
8.1.5.1. De la situacion presentada.

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebrdé en
calidad de comisionista vendedor la operacién de disponible MCP No. 9875659, el dia
24 de septiembre de 2009, sobre 15.000 kilos de lenteja seca, con fecha de entrega
inicial el 5 de octubre de 2009 y entrega final el 15 de octubre del mismo afio en
Bogota. El valor total de la negociacion ascendia a $ 38.700.000%.

% cuaderno Expediente Folios 374-378

* como soportes de entrega la sociedad comisionista remite los reportes de los pagos realizados por
parte de la punta compradora (Cuaderno Expediente Folios 504-507 y Cuaderno Expediente Camara
Disciplinaria Folios 104-107) y comunicacion del mandante informando sobre la entrega total del
producto. Asi mismo obra en el expediente comunicacién del mandante vendedor, del 18 de julio de
2011, mediante la cual seifala que se encuentra en la busqueda de los soportes de las operaciones,
sefiala que las operaciones fueron cumplidas ya que la ALFM canceld la totalidad de las operaciones
(Cuaderno Expediente Cdmara Disciplinaria Folio 103).

2518 y comprobante de negociacidon (Cuaderno Expediente Folios 082-084), ficha técnica de entrega
(Cuaderno Expediente Folios 551-572) y Anexo contrato de comision con las condiciones de las entregas
(Cuaderno Expediente Folios 076-081).
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No obstante lo anterior mediante comunicacion del 19 de octubre de 2009, el
mandante comprador Agencia Logistica de las Fuerzas Militares, informa del
incumplimiento en la entrega correspondiente al mes de octubre de la operaciéon No.
9875659 toda vez que Unicamente se efectud la entrega de 5.000 kilos de producto®.
De acuerdo con lo anterior, la sociedad comisionista Opciones Bursatiles de Colombia
S.A. en su calidad de comisionista comprador, solicita el 19 de octubre de 2009, la
declaratoria de incumplimiento de la operacién®.

La administracidon de la Bolsa mediante comunicacién PSD-638 del 21 de octubre de
2009, certifica el incumplimiento en la entrega parcial de la operacién No. 9875659°
por 10.000 kilos.

Al respecto, la sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A.,
después de sefialar la diligencia por ella desplegada durante el desarrollo de la
operacion, explica:

“El dia 8 de octubre de 2009, siete dias antes del vencimiento del término para la entrega
del producto, la sociedad SU DESPENSA DE GRANOS BARRAGAN S.A., entregé al mandante
vendedor, Agencia Logistica de las Fuerzas Militares un contingente parcial de 5.000 kilos de
lenteja importada, lo que denotaba una ejecucion normal de la operacion que, como se
menciond, tenia aun plazo de una semana para ser cumplida en su totalidad.

El problema surgid cuando llego el dia de la entrega y, de acuerdo con lo que nos informé
nuestro mandante, por un error operativo interno en su estructura, se consideré que la
operacion solo versaba sobre los 5.000 kilos de lenteja importada ya entregados, y no sobre
los 15.000 kilos pactados con la contraparte y puestos de presente a SU DESPENSA DE
GRANOS BARRAGAN S.A. al mandar los recordatorios que obran en el expediente.

Una vez cayd en la cuenta el mandante comprador acerca de su indebida interpretacion de
la operacion, asi como la firma comisionista sobre la complicada situacion en que su
mandante la habia colocado, se intenté consequir el producto, esfuerzo que resultoé inocuo
en la medida que se trataba de lenteja de procedencia extranjera, la cantidad era de 10.000
kilos y el término de entrega habia casi finalizado”.

En el informe de negocio remitido por la sociedad comisionista el dia de celebracion de
la operacion, esto es, el 24 de septiembre de 2009, especifica que para la operacién
9875659 se deberd entregar el producto lenteja importada bulto por 50 kl grado 2 en
un cantidad de 15.000 kilos en la ciudad de Bogotd, con fecha final de entrega hasta el
15 de octubre de 2009.%

% cuaderno Expediente Folio 085
* cuaderno Expediente Folio 086
% cuaderno Expediente Folio 087
® cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folios 101-102
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Asi mismo, en el recordatorio de entregas remitido a su mandante el dia 14 de octubre
de 2009, la sociedad comisionista informa que se deben entregar 15.000 kilos de
lenteja importada en la ciudad de Bogotd, hasta el 15 de octubre, para la operacién
No. 9875659.°

De acuerdo con lo anterior es claro que el error del mandante no deviene de una
indebida informacién suministrada por parte de la sociedad o como ocasién de la falta
de la misma. En efecto, en todo momento la investigada informé debidamente a su
mandante sobre las cantidades a entregar y las especificidades de la operacién.

Ahora bien, frente a las medidas adoptadas luego de ocurrido el inconveniente sefiala
la investigada en sus descargos: “Consciente de su error, nuestro mandante nos autorizé
para ofrecer a la contraparte una indemnizacion de 500 kilos de lenteja importada, la cual
correspondia al 5% de los 10.000 kilos que serian entregados extempordneamente,
equivalentes a la suma de §1.290.000. La operacidn fue cumplida, entregando los 10.000 kilos
de lenteja importada faltantes y la indemnizacion de 500 kilos, lo cual se acredita con el pago
realizado por el mandante comprador el dia 18 de noviembre a través del sistema de
compensacion y liquidacion de la BMC”.

En efecto, obra en el expediente comunicacién AAA-09-2198 del 29 de octubre de
2009, en la cual A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A. informa al mandante
comprador Agencia Logistica de las Fuerzas Militares que: “(...) con respecto al
incumplimiento parcial de 10.000 kilos en la entrega de la Operacion No. 9875659 del Producto
LENTEJA IMPORTADA BULTO X 50 KILOS GRADO 2 TIPO 1, para la regional de Bogota,
entregaremos de indemnizacion el Cinco (5%) de los 10.000 kilos, es decir entregaremos 500
Kilos de este producto en la préxima entrega que tenemos en esta regional”.®®

Al respecto, obra en el expediente factura de venta No. 28113 del 8 de octubre de
2009 por una cantidad 5.000 kilos de lenteja No. 1 y factura de venta No. 28577 del 29
de octubre de 2009 por una cantidad de 10.000 kilos de lenteja No. 1. Asi mismo
remite la sociedad comisionista un cuadro reporte con el pago de la operacion®.

Asi las cosas, se encuentra probado que se adelantaron gestiones adecuadas para
minimizar el impacto del dano ocasionado con el incumplimiento, entregando
producto de mas como indemnizacién y dando finalmente cumplimiento a la
operacion de manera extemporanea.

Sin embargo, es claro que se presenté un incumplimiento de la operacién aunque la
responsabilidad disciplinaria quede morigerada por las circunstancias presentadas con
la equivocacion del mandante y por las gestiones adelantadas por la sociedad
comisionista. En efecto, existe una vulneracion de las normas legales y reglamentarias
aplicables, al no cumplir con la entrega del producto en la fecha pactada y en las

%7 cuaderno Expediente Folios 371-372
%8 cuaderno Expediente Folio 370
® cuaderno Expediente Folios 501-503
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condiciones establecidas, responsabilidad que recaia sobre la sociedad comisionista
pues se encontraba actuando en virtud de un contrato de comisién. Cada una de las
circunstancias atenuantes de la conducta, seran tenidas en cuenta para la graduacién
de la sancion.

8.1.6. Del incumplimiento de la operacion de disponible MCP No. 11575360
8.1.6.1. De la situacion presentada.

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebré en
calidad de comisionista vendedor la operacién de disponible MCP No. 11575360, el 2
de agosto de 2010, sobre 560 latas de leche condensada para entregas entre el 2 y el
14 de agosto del 2010 en Bogotd, por cuenta de su mandante Parmalat Colombia’®. El
valor total de la negociacién ascendia a la suma de $548.240.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion del 02 de septiembre de 2010, el
mandante comprador Agencia Logistica de las Fuerzas Militares, informa del
incumplimiento en la entrega correspondiente al mes de agosto de la operacion No.
11575360 por 560 unidades’’. De acuerdo con lo anterior, la sociedad comisionista
compradora Agrobolsa S.A. solicita a la Bolsa la declaratoria de incumplimiento de la
operacién No. 11575360, el 06 de septiembre de 201072

El dia del 09 de septiembre de 2010, mediante comunicacién DO-1828 el director del
departamento de operaciones de la Bolsa solicita a A.R. TRIPLE A CORREDORES DE
BOLSA S.A. enviar un cuadro detallado de cantidades y fechas de entrega de la
operacion, con la aceptacién de recibo por parte del mandante comprador teniendo
en cuenta que la operacién ya fue acreditada en la entrega’”® y mediante comunicacion
PSD-682 del 13 de septiembre de 2010, la administraciéon de la Bolsa certifica el
incumplimiento de la operacién No. 115753607*.

Como consecuencia del incumplimiento de la operacidn, la entonces CRC Mercantil
mediante comunicacién OC-878 del 16 de septiembre de 2010, solicita a la sociedad
comisionista compradora informar si requiere de la actuacion de la camara arbitral o
de la CRC Mercantil para evaluar la procedencia de honrar el incumplimiento’. Sin
embargo mediante comunicacion AAA-10-1302 del 17 de septiembre de 2010, en A.R.
TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., informa a la Bolsa que se ha llegado a un

7 Comprobante de negociacidn, SIB y detalle de la operacidn en el sistema de compensacién (Cuaderno
Expediente Folios 097-099), ficha técnica de entregas (Cuaderno Expediente Folios 517-550) y anexo al
contrato de comisidn con las condiciones de las entregas (Cuaderno Expediente Folios 090-096).

! cuaderno Expediente Folio 101

72 cuaderno Expediente Folio 102

7 cuaderno Expediente Folio 100

7 cuaderno Expediente Folios 103-104

7> Cuaderno Expediente Folio 088
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acuerdo con el comisionista comprador de indemnizacién del 5% sobre el valor del
negocio’®.

Asi mismo, mediante comunicacién AAA-10-1322 del 20 de septiembre de 2010, A.R.
TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., informa a la Bolsa, que el cliente entregara 28
latas de leche condensada para cumplir con la indemnizacién”’.

Adicionalmente obra en el expediente memorando sin fecha de la Agencia Logistica de
las Fuerzas Militares, en donde certifica que se recibié de Parmalat una bandeja con 28
unidades de leche condensada como indemnizacién’®. Asi mismo soportes de entrega,
obra en el expediente factura de venta No. 636356 de Parmalat por 560 latas de leche
condensada y copia cuadro reporte con el pago79.

Asi las cosas, es claro que se presentd un incumplimiento en la entrega del producto
en la fecha pactada vulnerandose las normas legales y reglamentarias que rigen este
mercado sin existir causal alguna que pueda eximir de responsabilidad disciplinaria
existiendo por tanto, mérito suficiente para sancionar. De hecho, no obra en el
expediente prueba alguna que dé visos sobre las razones por las cuales no fue
entregado el producto en la fecha pactada para el efecto, y el pago de una
indemnizacion no debe ser justificacion para no cumplir con la negociacion en las
condiciones pactadas. En efecto, de las pruebas obrantes en el expediente Unicamente
se puede deducir que la punta vendedora no entregd a tiempo y a cambio ofrecio
mayor cantidad de producto, sin que se demuestre la circunstancia o razones por las
cuales no cumplio la negociacién en los términos pactados.

Sin embargo, para efectos de la graduacion de la sancion las gestiones desplegadas por
la sociedad comisionista en cuanto al seguimiento y monitoreo de la negociacién toda
vez que obra en el expediente el informe de negocio mediante el cual la sociedad
comisionista informa a su mandante sobre todos los pormenores de la operacidn al dia
siguiente de la fecha de celebracién de la misma®® y aviso recordatorio de la entrega
del 10 de agosto de 2010%!. Asi mismo, se tiene en cuenta que finalmente se haya
entregado el producto y en mayor cantidad minimizando el daifo ocasionado y que por
el valor de la operacién, no se trata de un incumplimiento de grandes magnitudes.

8.1.7. Del incumplimiento de la operacion forward MCP No. 12036222

8.1.7.1. De la situacion presentada.

’® cuaderno Expediente Cdmara Disciplinaria Folio 092
77 cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 093
78 cuaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 090
7 cuaderno Expediente Folios 499-500

% cuaderno Expediente Folios 368-369

# cuaderno Expediente Folio 367
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La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebré en
calidad de comisionista vendedor la operacién forward MCP No. 12036222, el 6 de
octubre de 2010, sobre una cantidad de 499 computadores de escritorio, para entrega
final hasta el 5 de diciembre de 2010, sin embargo como se vera posteriormente, esta
fecha fue prorrogada para efectuar la entrega hasta el 20 de diciembre 2010%.

Mediante comunicacion AAA-10-1391 del 8 de octubre de 2010, A.R. TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A. informa a la sociedad comisionista compradora lo
siguiente: “(...) atentamente me permito informar a ustedes que el mandante de la operacion,
quien entregé mandato y todos los documentos requeridos para participar en la operacion de
la referencia, ha manifestado la imposibilidad de cumplir el negocio por motivos ajenos a su
voluntad y como resultado de la variacion a factores externos del mercado”. De acuerdo con
lo anterior, da como alternativas bien sea solicitar en conjunto la anulacién de la
operacion por error manifiesto en las cantidades o solicitar en conjunto la modificacién
de la operacién, manteniendo el presupuesto asignado, con 100 unidades menos para
hacerla viable, por tratarse de una operacion forward modificar la operacidon en un
10%2%. En efecto, acorde con el Boletin Informativo 708 del 1 de octubre de 2010
publicado en la pagina web de la Bolsa, la compra de los computadores de escritorio se
realizaria mediante puja por cantidad de manera tal, que la equivocacién del
mandante tendria que ver con ofrecer una mayor cantidad a la que le era viable
entregar.

Es de anotar que obra en el expediente comunicacién del mandante vendedor en
donde certifica el cumplimiento de requisitos® y certificacién de aceptacién vy
cumplimiento técnico®.

Posteriormente, mediante comunicacion AAA-10-1396 del 11 de octubre de 2010, en
A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., solicita a Agrobursatil S.A., comisionista
comprador, tramitar ante su mandante la modificacidén en las cantidades a entregar de
la operacién, manteniendo el presupuesto pero disminuyendo la cantidad de 499 a
450%°.

El dia 12 de octubre de 2010, segln consta en el acta de la reunién, el mandante
vendedor y la sociedad comisionista vendedora se reunen para efectos de buscar
soluciones ante la situacion presentada, el mandante manifiesta que continuara con el
negocio, tomando todas las medidas para que el mismo sea cumplid087.

% Detalle de la operacion en el SIB (Cuaderno Expediente Folios 169-170), ficha técnica de negociacidon
(Cuaderno Expediente Folios 105-152 y 513-516).

8 cuaderno Expediente Folio 326

¥ cuaderno Expediente Folios 346-147

% cuaderno Expediente Folios 331-332

8 cuaderno Expediente Folio 325

¥ Ccuaderno Expediente Folios 323-324
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De esta manera, mediante comunicacion dirigida a la Bolsa el 29 de noviembre de
2010 vy suscrita por Agrobursatil S.A. como comisionista comprador y AR TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A., se informa a la Bolsa sobre la prdrroga de la operacién
12036222 entre otras, hasta el 20 de diciembre de 2010, modificando adicionalmente
la forma de pago®.

Ahora bien, si bien la operacidn fue prorrogada Unicamente hasta el 20 de diciembre,
obra en el expediente comunicacion del Ministerio de Defensa Nacional —-mandante
comprador- del 17 de diciembre de 2010, en la cual acepta prérroga hasta el 20 de
enero de 2011 de varias operaciones entre las cuales se encuentra la No. 12036222%°.
Asi mismo mediante comunicacidon AG-2581 del 17 de diciembre de 2010, Agrobursatil
S.A. informa a la Bolsa sobre la prérroga hasta el 20 de enero de 2011 de varias
operaciones entre las cuales se encuentra la No. 12036222%.

No obstante lo anterior, mediante comunicacion del 24 de diciembre de 2010,
Agrobursatil S.A. solicita a la administracion de la Bolsa la declaratoria de
incumplimiento parcial de la operacién 12036222°%. Asi mismo mediante comunicacién
del 28 de diciembre de 2010, informa al departamento de operaciones que las
operaciones No. 12036222.01 y 12036222.02 no se encuentran prorrogadas por el
Ministerio de Defensa Nacional hasta el 20 de enero de 2011°%.

De la misma manera, el comisionista comprador mediante comunicacién del 29 de

diciembre de 2010, dirigida al departamento de operaciones, reitera que: “...) nos
permitimos aclarar que por error involuntario de nuestra parte en la solicitud de prorroga realizada el
dia 17 de Diciembre segun AG-2581 se incluyeron las Operaciones No. 12036222.01 y 12036222.02, las
cuales tienen una unica prorroga otorgada por Ministerio de Defensa Nacional hasta el 20 de Diciembre

de 2010”3,

De acuerdo con las aclaraciones anteriores, mediante comunicacion AG-0091 del 6 de
enero de 2011, Agrobursatil S.A. solicita la declaratoria de incumplimiento parcial de la
operacién que tenia prérroga hasta el 20 de diciembre de 2010%, la cual, es certificada
por la Bolsa, mediante comunicacién PSD-010 del 6 de enero de 2011%. En
consecuencia, mediante comunicacién OC-36 del 13 de enero de 2011, la CC Mercantil
solicita a la sociedad comisionista compradora informar si requiere de la actuacion de
la cdmara arbitral para efectos de propiciar una arreglo directo, o de la CRC Mercantil
para evaluar la procedencia de honrar el incumplimiento®.

8 cuaderno Expediente Folio 157
¥ cuaderno Expediente Folios 155-156
% cuaderno Expediente Folio 163
* cuaderno Expediente Folio 160
%2 cuaderno Expediente Folio 154
» cuaderno Expediente Folio 153
% cuaderno Expediente Folios 172-173
% cuaderno Expediente Folios 174-176
% cuaderno Expediente Folio 158
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El dia 26 de enero de 2011, las partes acuden a la Camara Arbitral para efectos de
propiciar el arreglo de cardcter indemnizatorio por los conflictos derivados de la
operacion No. 12036222, segun consta en Acta de Arreglo Directo No. 003 del 26 de
enero de 2011.

En dicha reunidn se sefiala que concuerdan en las cantidades declaradas incumplidas y
por lo tanto, se encuentra pendiente de entrega —de los 499 equipos negociados- lo
siguiente: “1. Licenciamiento de todos los equipos con cargo a la operacion. 2. Diademas y pad mouse
de 375 equipos. 3. En relacion con el incumplimiento de los periféricos Mouse y Teclados, la sociedad
comisionista vendedora aclara que si bien la Bolsa dictamind el incumplimiento soportada en la
comunicacion del comisionista comprador en cuanto a que el producto no cumple con la ergonomia, el
proveedor HP de los equipos hizo llegar comunicacion en donde expresa que su producto si es
considerado ergondmico (...) La doctora Francy manifiesta que la no entrega del licenciamiento ha
ocasionado que su comitente no pueda contar con los equipos para su uso en la oportunidad requerida,
lo que hizo que tuviera que contratar el servicio externo, causdndole perjuicios que deben ser
indemnizados, informa que su Comitente Comprador estimo el perjuicio a resarcir en la suma de noventa
millones de pesos (590.000.000.00), al respecto la doctora Francy manifiesta que el comitente
comprador propone que como indemnizacion se realice el cambio de todos los mause (sic) y teclados por
una referencia que en el mercado sea reconocida como ergonémica”. En dicha reunién las partes

llegan a los siguientes acuerdos:

“1. Cambio total de todas la (sic) unidades de periféricos mouse y teclados por referencia
que en el mercado sea plenamente reconocida como ergondmico; para el efecto las partes
realizaran una reunion el 28 de enero de 2011 a las 2:30 PM., de cardcter técnico, en donde
definan la referencia a entregar por parte del vendedor.

2. El licenciamiento y las diademas serdn entregados por el vendedor al comprador como
mdximos el 4 de febrero de 2011.

3. El comitente comprador a través de sus unidades ejecutoras {(...) emitirdn comunicacion
en donde libera al vendedor de responsabilidad por la posible incompatibilidad que se
pueda presentar entre los equipos entregados y los mouse y teclados que acuerden entregar
y que son de diferente marca de los equipos.

4. La entrega de los mouse y teclados se realizaré como mdximo el 28 de febrero. En
relacion a esta fecha, el vendedor manifiesta que de tratarse de mouse y teclados referencia
GENIUS, cumplird esta fecha, pero que de no ser asi, solo hasta que se defina la referencia
de los elementos a entregar el dia 28 de enero podrd comprometerse con la fecha de
entrega. (...)

5. Quedd pendiente la verificacion de entrega de los 499 Pad Mouse que el Comitente
Vendedor informé haber entregado a las Unidades Ejecutoras entre los dias 25 y 26 de
enero/11”.

Siguiendo esta linea, en la reunién programada para el dia 28 de enero de 2011 que se
llevé a cabo el dia 31 de enero, se acuerda que: “1. La Armada Nacional aceptd los
teclados y mouse que recibié y a cambio se negocio la entrega de dos (2) equipos licenciados
marca Latin Depot, como resarcimiento econémico. (...)’. Adicionalmente se sefiala que la
referencia y fecha de entrega de los teclados y mouse ergondmicos, se decidiria
posteriormente una vez se determinen las mismas, el dia 2 de febrero de 2011.
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En consecuencia en reunion llevada a cabo el 2 de febrero de 2011 se sefiala, entre
otros aspectos, lo siguiente:

“1. Comercializadora Ferlag informd que en el mercado no se encuentra la totalidad de los
437 teclados requeridos por Dipol - Ponal y que de los existentes no hay uniformidad en el
color, por lo cual tendrian que iniciar proceso de importacion lo cual requeriria de 6 a 8
semanas.

2. DIPOL — PONAL ante la demora que se presenta en el trdmite de importacion de la
totalidad de los teclados y los mouse, indica que acepta los teclados y los mouse entregados
inicialmente por Comercializadora Ferlag.

3. DIPOL — PONAL solicita que como resarcimiento econémico por los perjuicios ocasionados
con la demora en la entrega de los equipos, se entregue el equivalente en computadores de
escritorio tipo 3, en las condiciones establecidas en la Ficha Técnica de Producto y de
Negociacion, ampliando las garantias adicionales presentadas por el Proveedor: Pdlizas de
cumplimiento y de Calidad de los bienes y/o Servicio. Agrobursdtil indica que de acuerdo a la
tasacion del perjuicio, el equivalente corresponde a 34 equipos en las condiciones
establecidas en las Fichas Técnicas.

(...)

5.Posteriormente la Unidad DIPOL — PONAL acepta recibir una cantidad minima de 20
equipos en las condiciones establecidas en las Fichas Técnicas, a su vez FERLAG propone la
entrega de 15 equipos HP, para entrega el 16 de mayo/11. En este punto no hubo acuerdo
entre las partes”.

Todos los acuerdos y reuniones sefialados constan en el texto del acta de arreglo
directo No. 003 de 2011.%’

De esta manera tenemos que hasta este momento, aln se encontraban pendientes de
entrega el licenciamiento de los equipos, las diademas y pad mouse faltantes. En lo
qgue se refiere a los mouse y teclados, al aceptar el mandante los inicialmente
entregados, y no solicitar el cambio por aquellos considerados ergondmicos, se
entiende que no persiste el incumplimiento. Adicionalmente, segin lo acordado
estaria pendiente la entrega de los equipos correspondientes a la indemnizacion.

Las dificultades con el cumplimiento de la entrega del producto contindan y mediante
comunicacion AAA-11-0249 del 23 de febrero de 2011, la sociedad comisionista A.R.
TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A. solicita a su mandante efectuar una reunidn
para efectos de encontrar una solucion a los inconvenientes y efectia un resumen de
todas las situaciones presentadasgs.

Las partes, acuden nuevamente a sede arbitral segln consta en acta de arreglo directo
No. 013 del 17 de marzo de 2011, en la cual se sefiala que esta segunda reunién tiene
lugar “en razén al incumplimiento de los compromisos adquiridos por el Mandante Vendedor en la

%7 cuaderno Expediente Folios 229-232
% Cuaderno Expediente Folios 321-322
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Reunion de Comité Arbitral del pasado 26 de Enero y al no acuerdo del nimero de equipos a entregar

como resarcimiento econémico”. La sociedad comisionista vendedora manifiesta que: “...)
han realizado todas las acciones y esfuerzos para dar cumplimiento a la operacion, a pesar de que su
comitente FERLAG se encuentra en pérdida econdmica, adiciona que el producto que falta por entregar y
que corresponde a diademas, licencias y pad mouse, se encuentran disponibles en espera de la orden de

recibo”. A continuacidon se da lectura de las instrucciones dadas por el mandante
comprador y se llega finalmente a los siguientes acuerdos:”.

“1. El dia 22 marzo del presente afio es fecha limite para que la sociedad Comisionista
Vendedora entregue las cantidades adjudicadas faltantes, es decir las 437 diademas y pad
mouse, con destino a la Armada Nacional en cantidad de 62 y para la Direccion de
Inteligencia de la Policia Nacional 375.

2. La totalidad de las licencias para los equipos adquiridos a través de esta operacion serdn
entregadas el dia 22 de marzo de 2011.

3. Todos los gastos y costos que se eroguen por tal labor serdn cubiertos en su totalidad por
parte del Comisionista Vendedor y su mandante, quedando el Ministerio de Defensa
Nacional — Armada Nacional y Direccion de Inteligencia de la Policia Nacional, libre de
cualquier compromiso econdmico por la prestacion del servicio del comisionista incumplido,
al igual que por todo concepto que se genere en la entrega de los elementos anteriormente
relacionados.

4. El comitente vendedor entregard a titulo de indemnizacién de perjuicios ocasionados al
Ministerio de Defensa Nacional, los siguientes elementos: para la Armada Nacional la
cantidad de dos (02) equipos portdtiles de la referencia LD Plus 3000 y para la Direccion de
la Inteligencia de la Policia Nacional la cantidad de 20 equipos de las especificaciones
establecidas en las fichas técnicas de negociacion y de producto. (...)” (negrillas pertenecen
al texto original)

Adicionalmente se efectian acuerdos relacionados con las garantias para efectos de
asegurar la entrega de los equipos objeto de la indemnizacion y se determina que
dichos productos, deberan ser entregados el dia 22 de marzo de 2011 en el caso de la
Armada Nacional y hasta el 30 de junio aquellos dirigidos a la Direccidn de Inteligencia.

Posteriormente se efectlan otrosis al acta de arreglo directo, modificando fechas de
entregas, los productos que se entregarian como indemnizacién y las garantias entre
otros items pactados. Es de anotar que en las reuniones y documentos que se
suscriben posteriormente Unicamente se hace referencia a los equipos objeto de la
indemnizacion, por lo que se entiende que la entrega de los productos faltantes objeto
de la negociacion, se efectud en la fecha establecida en el acuerdo sefalado
previamente, esto es el 22 de marzo de 2011 y se encontraban pendientes los del mes
de junio.

En el dltimo otrosi con fecha del 15 de junio de 2011, se sefiala que el mandante
vendedor Unicamente podra cumplir con las especificaciones técnicas para uno de los
veinte equipos pactados como indemnizacion, por lo cual se hace necesario un cambio
en la referencia. De esta manera se llega al siguiente acuerdo: “Una vez analizadas y

% Cuaderno Expediente Folios 311-320
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aprobadas por DIPOL PONAL las especificaciones técnicas aportadas por el Mandante
Vendedor para los 19 equipos, junto con las especificaciones técnicas iniciales de negociacion
que aplican para un equipo, conformando un total de 20 equipos, 20 diademas, 20 licencias y
20 pad mouse, las partes acuerdan modificar el numeral 6 del Acta No. 013, en el sentido de
establecer como fecha mdxima de entrega el dia 7 de Julio de 2011” 100, (negrillas pertenecen
al texto original).

Adicionalmente, obran en el expediente comunicaciones remitidas por el mandante
vendedor a la CC Mercantil, después de cada acuerdo logrado autorizando a esta
entidad para que ante un incumplimiento de los compromisos adquiriridos, sean

girados los recursos correspondientes a las garantias al mandante comprador'®*.

Asi mismo obra en el expediente comunicacion del 9 de junio de 2011, en la cual el
mandante vendedor informa lo siguiente a la CC Mercantil:

“Atentamente nos queremos referir al depdsito por valor de $55.680.000.00 que en virtud
del otro si (sic) al Acta de Arreglo Directo No. 013 de 2011, autorizamos dejar en la Cdmara
con cargo a la garantia de volatilidad de la operacidn de la referencia, por lo que aceptamos
la liberacion parcial de la misma. Al respecto y en atencion a que el depdsito en mencion
garantiza el cumplimiento del compromiso de indemnizacion adquirido por
Comercializadora Ferlag ante el Ministerio de Defensa Nacional, autorizamos ampliamente
a la CC MERCANTIL para que ante un incumplimiento parcial o total de este compromiso
adquirido para el dia 30 de junio-11, este recurso sea girado total o parcialmente al
Ministerio de Defensa Nacional — DIPO PONAL, segun sea el caso, dentro de los dos (2) dias
habiles siguientes.

La indemnizacion pactada corresponde a la entrega a la Direccion de inteligencia de la
Policia Nacional DIPOL PONAL, de veinte (20) equipos de las especificaciones técnicas
establecidas en las Fichas Técnicas de Negociacion y de Producto de la operacion de la
referencia, como mdximo hasta el 30 de Junio de 2011”.

De acuerdo con el otrosi No. 3 al arreglo directo con fecha del 28 de agosto de 2011, el
producto se entrega en su totalidad el dia 3 de agosto de 2011'°%. Como se anotd
previamente, esta entrega corresponde a los equipos objeto de la indemnizacion.

Es claro para la Sala que en la operacion se presentaron diferentes inconvenientes, que
demuestran en cierto modo, la inviabilidad del mandante vendedor para cumplir las
condiciones pactadas en la negociacion. En efecto, tal y como se menciond

1% cyaderno Expediente CAmara Disciplinaria Folios 067-074

1% cuaderno Expediente Cdmara Disciplinaria Folios 066 y 070

102 p respecto obran en el expediente los siguientes soportes de entrega: comunicacidon Ferlag
radicando factura 8301 y copia de la misma, carta Ferlag radicando factura 8300 y copia de la factura,
actas de entrega recibidas a satisfaccion por las unidades ejecutorias y copia de pagos realizados segun
instrucciones del cliente (Cuaderno Expediente Folios 477-498). Verificacion técnica de 437
computadores, comprobante de entrega de 32 cable patch cord y 62 diademas pc headset blackwiew y
orden de suministro (Cuaderno Expediente Folios 327-328)
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previamente, después de celebrada la operacidn evidencié que no podria cumplir con
las condiciones pactadas, sin embargo, finalmente y varios meses después, logré
entregar la totalidad del producto mas una indemnizacion.

Al respecto y en lo que se refiere a las gestiones previas desplegadas por la sociedad
comisionista investigada en términos de conocimiento del cliente y de brindar una
adecuada asesoria, sefala A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., en sus
descargos que se efectuaron todos los procedimientos de conocimiento del cliente y
de andlisis de riesgos asi como un acompafiamiento por parte de la sociedad en los
momentos previos a la celebracion de la operacion. En efecto menciona: “Etapa previa:
A.R. TRIPLE A S.A. decide presentar en el Mercado de Compras Publicas la oferta del cliente
COMERCIALIZADORA FERLAG LTDA., precedida por un exhaustivo y riguroso estudio de riesgo
en los términos descritos en precedencia. Adicionalmente, instruye a su cliente acerca de la
operacion a partir de las fichas técnicas y de producto respectivas, y le sefiala las obligaciones
inherentes a la transaccion”.

Como sustento de lo anterior obran en el expediente las certificaciones de experiencia
del cliente’®, certificacién prestacion de garantia y servicio y certificacion
cumplimiento de help desk'®, formato presentacion de cliente, informe de visita y
formato para evaluacién comercial’®. Asi mismo fue remitida por la sociedad
comisionista el acta No. 7 del Comité de Riesgo de A.R. TRIPLE A CORREDORES DE
BOLSA S.A. en donde se analizan los documentos del mandante y se decide vincularlo

como cliente de la sociedad comisionista'®.

Al respecto encuentra la Sala que si bien, de los documentos obrantes en el expediente
y de las explicaciones dadas por la investigada se evidencian las gestiones previas
desplegadas para efectos de informar y conocer a su cliente, lo cierto es que no se
alcanzo el objetivo buscado toda vez que resulta palmario que el mandante no se
encontraba preparado para efectuar una operacién de estas magnitudes cumplimiento
de manera estricta y cabal las condiciones pactadas.

Entiende la Sala las complejidades propias de este tipo de operaciones, sin embargo,
no es aceptable que después de pactados unos términos de negociacion en la Rueda
de la Bolsa, un mandante evidencie que no podra cumplir con los mismos. Si bien es
cierto que evidencian las gestiones de la sociedad comisionista y en este sentido no
encuentra la Sala que haya existido negligencia en los momentos previos de la
negociacion, también es cierto que no hubo un analisis preciso y ajustado de la
operacion y las posibilidades de cumplimiento de la misma en las condiciones de
tiempo, modo y lugar establecidas por lo cual es claro que hubo una imprecisiéon en

1% cuaderno Expediente Folios 348-362
1% cuaderno Expediente Folios 329-330
1% cuaderno Expediente Folios 343-345
1% cyaderno Expediente Camara Disciplinaria Folio 085-087
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este sentido que no puede ocurrirle a quienes deben tener un nivel de profesionalismo
y experticia superior.

De esta manera si bien se evidencia diligencia en la ejecucion de la operacion'® -en
adicién a las reuniones y comunicaciones ya sefialadas- y en el tratar de dar
cumplimiento a la operacién mitigando el impacto adverso que genera el
incumplimiento por la via de llevar el caso a camara arbitral en multiples ocasiones,
efectuando diversas reuniones para dar solucién a cada uno de los inconvenientes
presentados y de reconocer en esa instancia una indemnizacién, lo que es claro es que,
en el estudio previo a la celebracién de la operacién existieron imprecisiones graves
que conllevaron al incumplimiento de la misma, y a la vulneracién de las normas
legales y reglamentarias aplicables.

No obstante lo anterior en el andlisis de la graduacién de la sancion, se tendrdn en
cuenta todas las gestiones desplegadas por la sociedad comisionista, asi como el
acompafamiento permanente brindado al mandante.

8.1.8. De las normas vulneradas por la conducta de A.R. TRIPLE A CORREDORES DE
BOLSA S.A. en las operaciones Nos. 7240482, 8957463, 8998695, 9875659,
11575360y 12036222 y concepto de la violacidn.

El incumplimiento en la entrega del producto en las condiciones pactadas corresponde
a un incumplimiento final de la operacidn, tal y como se encuentra definido en el
numeral 3.11.1 del Instructivo Operativo 09 de 2006 de la hoy CC Mercantil. Ahora, el
numeral 1 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién
establece como obligacion de los miembros de la Bolsa “Cumplir estrictamente las
obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes utilizan sus
mecanismos de negociacién”. En el caso en estudio, no se atendid con esta disposicién al
incumplir con la obligacidn de entrega acorde a las condiciones pactadas al momento
de la celebracién de la operacidn. Adicionalmente, entiende esta Sala que con el
incumplimiento final de la operacion, desatiende lo previsto en el numeral 7° del
mismo articulo que prevé dentro del catalogo de las obligaciones de los miembros
“Cumplir estrictamente los contratos que celebren con sujecion a los términos pactados y a su
naturaleza, dentro del marco legal, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. En
ningun caso serd admisible al momento del cumplimiento la excepcion de falta de provision de
fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio negociado” y el numeral 2 de
esta disposicion que determina que los miembros deberadn “Cumplir permanentemente y
en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus
dreas u 6rganos de direccion, administracion, operacion, supervision, disciplina y de solucion de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares,
instructivos operativos, acuerdos y laudos”.

7 Obran en el expediente recordatorios de entregas del 22 de noviembre y 16 de diciembre de 2010

(Cuaderno Expediente Folios 327-328).
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En efecto, en el caso concreto, independientemente de las circunstancias atenuantes
de la responsabilidad disciplinaria que se hayan podido identificar en cada una de las
operaciones estudiadas, lo cierto es que no se entregd el producto pactado en la fecha
establecida para el efecto, sin que haya una causal que pueda eximir de
responsabilidad por dicha conducta.

Obsérvese cémo, celebrada la operacién en Bolsa, y acordados los términos de la
negociacion, éstos deben cumplirse de la forma como se pactaron. De la misma
manera y por los mismos motivos, la sociedad comisionista se encuentra vulnerando lo
establecido en los numerales 6 y 11 del articulo 29 del Decreto 1511 —hoy contenidos
en el articulo Articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010- que establecen:

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

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

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

Frente al numeral 6° referido a la obligacidon de entrega de los productos negociados,
menciona la sociedad comisionista que:

“(...) en este punto lo primero que se debe sefialar es que respecto de las operaciones
glosadas por la BMC, en lo que tiene que ver con la entrega de recursos o de productos,
dicha obligacion fue cumplida en todos los casos en que la contraparte asi lo permitid,
situacién que nunca ha sido considerada por el Area de Seguimiento de la BMC. Se reitera
que respecto de las operaciones 9142619, 9142620 y 9142622, el mandante comprador
expreso que su cliente no requeria el procedimiento que se surte ante la Cdmara Arbitral de
la BMC, como consta en el oficio ALDCS-ALGA desistiendo de la operacion como se hizo
evidente al ser retornadas las garantias con posterioridad por parte de la otrora Cdmara de
Riesgo Central de Contraparte.

Siendo asi, lo anterior impide que la conducta de A.R. TRIPLE A S.A. pueda ser tipificada
como violatoria de dicha disposicion con la simple enunciacion de la norma, pues el verbo
rector del precepto normativo fue atendida por mi representada en todos los casos que la
contraparte le permitio. (...)".

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

Por lo anterior, se vulnera la norma al incumplir con esas condiciones establecidas,
toda vez que contrario a lo que interpreta la investigada no se trata de cumplir las
operaciones o entregar el producto en este caso especifico, cuando el vendedor
considere sino en las condiciones en que fueron pactadas y respetando el término
establecido.

En lo que se refiere al argumento esgrimido por la sociedad comisionista en relacidn
con el numeral 11 del entonces articulo 29 del decreto 1511 de 2006, no entiende la
Sala cdmo se asevera que no existe explicacion de cudles son las obligaciones
incumplidas y que a la postre implican la vulneracién de esta disposicién. En efecto
menciona la sociedad comisionista en sus descargos respecto de esta disposicion “en el
presente caso lo que ha pasado es que el tipo en blanco sefialado no ha sido completado, ya
que no existe ningun andlisis que haya sido expuesto a la investigada, que le explique cudl es el
tipo complejo respecto del cual debe defenderse para el caso de cada una de las operaciones
respecto de las cuales se ha sefialado que se presenté una vulneracion de esta norma”. Dicho
argumento no tiene sustento si se tiene en cuenta que en todo momento se ha hecho
referencia a las normas que sefialan que la no entrega del producto, es un
incumplimiento.

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

Adicionalmente, debe anotarse que en el derecho sancionador, comparable al
procedimiento adelantado por este érgano disciplinario, lo que se reprocha es el
incumplimiento de unas normas de conducta que establecen drdenes y prohibiciones y
en esto radica la gran diferencia con el derecho penal y especificamente con el tipo
pena. Al respecto ha mencionado la doctrina: “ahora, como estos tipos no son auténomos,
tiene que recurrirse a estas leyes que tornan en infraccion el simple incumplimiento de una
orden o el quebrantamiento de una prohibicion. En ese contexto conceptual la norma legal
viene a constituir un pretipo que es el que predetermina, a su vez, el tipo de la infraccion. El
tipo infractor consistird por consiguiente, en la reproduccion de la orden y en la advertencia
que su inobservancia acarreard una infraccio’n”108 En el caso concreto, existe en las normas
aplicables a las sociedades comisionistas una obligacién que debe ser cumplida a

1% 0SSA ARBELAEZ, Jaime. Derecho Administrativo Sancionador. Una aproximacion dogmatica. Segunda

Edicidn. Legis 2009. Pag. 227
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cabalidad, cual es el cumplimiento estricto de las operaciones que se celebren. Basta
probar su inobservancia para aplicar las consecuencias juridicas que se disponen de
manera reglamentaria.

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

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

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

Por su parte en el incumplimiento relacionado con las operaciones No. 8957463 vy
8998695, se evidencid que el seguimiento al mandante no fue suficiente toda vez que
solo en la fecha de entrega del producto, se entera la sociedad comisionista
investigada del inconveniente presentado con los empaques del producto, cuando el
incumplimiento era inminente. De esta manera, si bien no se evidencia negligencia por
parte de la investigada, si debid efectuar un seguimiento mas estricto para efectos de
tener conocimiento de la situacion y evitar el incumplimiento de la operacién.

1% Articulo 29. Obligaciones generales de los miembros. “8. Conducir todos los negocios con lealtad,

claridad, y precision, procurando la satisfaccion de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia,
lo cual implica el sometimiento de su conducta a las diversas normas que reglamentan su actividad
profesional, ya provengan del Estado, de las mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y
prdcticas del comercio o del mercado publico de valores”.
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En el caso del incumplimiento de la operacién de disponible MCP No. 9875659, no
encuentra la Sala que se vulnere la disposicién bajo estudio, toda vez que la sociedad
comisionista informé debidamente a su mandante sobre las cantidades de producto a
entregar, situacién sobre la cual recayd la equivocacion. Asi si bien la responsabilidad
de cumplimiento recae sobre la sociedad comisionista, en el caso concreto no se
evidencia falta de precision, diligencia o claridad toda vez que la equivocacidon
presentada frente a las cantidades que debian entregarse, no tiene que ver con un
inadecuado seguimiento por parte de la investigada o una indebida o falta de
informacién.

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

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

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

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

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

8.2. INCUMPLIMIENTO EN EL PAGO DE LA OPERACION No. 8093332 MEDIANTE EL
SISTEMA DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE LA BOLSA.

8.2.1. De la situacion presentada y del sistema de compensacion y liquidacién

La sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., celebrd en
calidad de comisionista comprador la operacién de forward simple No. 8093332, el 30
de septiembre de 2008, por un valor total de negociacién de $ 2.468.620.000*°. EI
pago de la operacidon debia efectuarse el 15 de diciembre de 2008.

Sin embargo, este dia -15 de diciembre de 2008- la administracién de la Bolsa,
mediante comunicacion PSD-469 certifica el incumplimiento en el pago de
$2.468.620.000 en la operacién No. 8093332,

Al respecto, obra en el expediente comunicacion del 18 de diciembre de 2008 en la
cual el mandante comprador hace constar los siguiente: “Que recibimos por parte de la
firma comisionista AR TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA y de su representante legal JUAN
ANDRES RODRIGUEZ ESPITIA toda la informacion necesaria con respecto a la compensacion y el
pago de la operacion forward # 8093332. A pesar de esto nuestra compafia INVERGRANOS
S.A. (MANDANTE COMPRADOR) por razones tipicas del mercado agropecuario Colombiano,
realizo el pago de mutuo acuerdo directamente COMERCAMPO LTDA (MANDANTE VENDEDOR)
en la zona de produccion {(...)"**.

En consecuencia, mediante comunicaciéon AAA-08-2985, del 26 de diciembre de 2008,
la sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., da respuesta a la
declaratoria de incumplimiento manifestando su discrepancia y solicita la reversién de
la declaratoria de la misma; presentando los correspondientes argumentos al respecto,

entre los cuales se encuentran:'®3

105, reporte de incumplimiento y comprobante de negociacién (Cuaderno Expediente Folios 019-

022).

" cuaderno Expediente Folios 023

2 cuaderno Expediente Folios 270

3 cuaderno Expediente Folios 024-027
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“La Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. confunde un tema instrumental con uno esencial,
dando prevalencia al primero sobre el seqgundo, contraviniendo seguramente de buena fe el
principio juridico, rector del derecho privado, que exalta la primacia de los sustancial sobre
lo formal.

En la Operacion en comento, se insiste, hubo entrega efectiva del producto contatado, al
igual que pago efectivo del mismo, bajo las condiciones pactadas en rueda. Dicha
afirmacion se sustenta en las certificaciones de los Mandantes en tal sentido, las cuales
deben atenderse bajo el postulado de la buen fe en razén de que ellos directamente
sufririan los efectos nocivos de un incumplimiento si se llegare a presentar, por lo que no es
I6gico asumir que una certificacion por ellos emitida contenga informacion equivoca.

Por su parte, la BNA, en razon de que no solicito previamente la informacion pertinente a
efectos de valorar el efectivo incumplimiento, procedio a certificar el mismo en cabeza del
Mandatario Comprador, por el supuesto no pago de la suma correspondiente a que estaba
obligado. Dicha certificacion se basé en un andlisis estrictamente formal que atendid
simplemente el deber de cardcter instrumental de las operaciones por el sistema de
compensacion y liquidacion administrado por la CRCBNA”.

En respuesta a las anteriores inquietudes Unicamente obra en el expediente
memorando SG-013 del 8 de enero de 2009, por medio del cual la Secretaria General y
Juridica de la Bolsa da traslado a la CRC Mercantil de memorando del departamento de
operaciones de la Bolsa que solicita concepto en relacidn con la viabilidad de reversar
el incumplimiento, teniendo en cuenta que el mismo fue certificado por informacion
remitida por la CRCBNA™M*,

De todo lo anterior se deduce de una parte, que no hay duda del hecho de no haber
utilizado el sistema de compensacion y liquidacion de la Bolsa para el pago de las
obligaciones y de otra, que las obligaciones de pago y entrega fueron efectivamente
cumplidas por parte de los mandantes, pero de manera directa.

En efecto, obran en expediente las certificaciones de cumplimiento emitidas por las los

mandantes*® asi como los comprobantes de consignacion™*®.

Ahora bien, de ninguna manera puede argumentarse como lo hace el investigado, que
el efectuar las operaciones a través del sistema de compensacion y liquidacién de la
Bolsa es un requisito meramente formal, toda vez que el cumplimiento oportuno de
los mecanismos establecidos en el sistema de compensacién y liquidacion de la Bolsa,
constituye un presupuesto basico de un mercado bursatil seguro y confiable. En
efecto, respecto de la actividad de compensacién y liquidacién ha sefialado la doctrina:

“El principal objetivo de los sistemas de compensacion y liquidacion es realizar con

1 cuaderno Expediente Folio 265
5 cuaderno Expediente Folios 309-310
18 cuaderno Expediente Folios 274-308
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seguridad y eficiencia la entrega de los valores y la transferencia del dinero o de los valores,
que deban llevarse a cabo como consecuencia de una operacion celebrada en el mercado de
valores.

La compensacion propiamente dicha consiste en determinar las prestaciones de cada una
de las partes de la operacion, es decir, lo que cada parte debe entregar y tiene derecho a
recibir. La liquidacion, a su turno, radica en el cumplimiento efectivo y definitivo de las
obligaciones derivadas de la operacion, es decir, la entrega de los valores y la transferencia
de dinero o de valores entre las partes que celebraron la operacion.

Sin duda alguna se trata de un proceso en el cual debe verificarse la legitimidad de las
partes para el cumplimiento de la operacién celebrada sobre valores. {...)"*””

De hecho ndétese como una de las protecciones fundamentales de las operaciones
celebradas en el escenario bursatil como lo es el principio de finalidad, es aplicable
Unicamente a aquellas operaciones que se compensen y liquiden a través de un
sistema de compensacion y liquidacion, lo cual conlleva a deducir que la seguridad y
transparencia de las operaciones celebradas en este escenario dependen de la
existencia de dicho sistema.

Por lo anterior, mds alld de que el no cumplimiento de las obligaciones propias del
sistema de compensacion y liquidacion vulnere los Reglamentos de la Bolsa y la
normatividad aplicable, lo cierto es que afecta gravemente la seguridad y
transparencia del mercado administrado por la Bolsa. En efecto, se trata de un sistema
disefiado precisamente para cumplir con esos objetivos y no, como lo cree la
investigada, para cumplir un requisito formal.

Debe recordar la investigada que no se encuentra actuando en un mercado comun de
intercambio de productos y que su actuar no se desarrolla en el sector real de la
economia, sino en el sector financiero y de esta manera, su actividad se encuentra
completamente regulada por ser de interés publico, restringiéndose en consecuencia,
la autonomia de la voluntad privada para dar paso a una alta intervencién estatal no
solo para efectos de la regulacidn sino también, ejerciendo funciones de policia
administrativa y autorizando la realizacion de cualquier actividad catalogada como
financiera, bursatil o aseguradora.

En este punto es preciso anotar que el sistema de compensacion y liquidacidn de la
Bolsa entré en funcionamiento con las operaciones financieras, el 1 de junio de 2006 y
posteriormente, el 23 de Octubre de 2006 para las operaciones forward. En efecto,
mediante Boletin No. 121 de Octubre 23 de 2006, se informa a las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa que: “En cumplimiento a lo establecido por la Ley 964
de 2005 y el decreto 1511 de 2006, en aras de garantizar al mercado un escenario transparente

"7 ABELLA, German Dario. QUIROGA, Guillermo. Sistemas de Negociacion y de Registro de Valores y de

Compensacion y Liquidacién de Valores. Revista de Derecho Privado No. 39. Régimen juridico del
mercado de valores colombiano. Pag. 87
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y seguro en el cual las negociaciones se cumplan segun las condiciones pactadas, y
continuando con el tema de la capacitacion realizada el pasado miércoles 18 de octubre de
2006, sobre la compensacion y liquidacion de operaciones forward, adjunto a este boletin
encontrardn el procedimiento para realizar dicha compensacién.” (Resaltado pertenece al
texto original). Posteriormente, mediante Boletin 132 de Noviembre 20 de 2006, se da
un alcance al Boletin citado anteriormente para efectos de modificar uno de los pasos
del procedimiento de compensacion y liquidacién.

De esta forma, como se puede vislumbrar, durante la implementacién del sistema se
expidieron Boletines Instructivos con el objetivo de interiorizar el mismo, en los
integrantes del mercado y asi evitar la comision de errores. Posteriormente, mediante
Boletin Instructivo No. 02 de Enero 5 de 2007, se establecié que el procedimiento de
compensacion y liquidacion de operaciones entraria a regir a partir del dia 10 de Enero
de 2007, para las operaciones de Fisicos Disponibles. Asimismo, tal y como se habia
realizado en los Boletines previos, se adjuntd al mismo, el procedimiento para
desarrollar las actividades tendientes a desarrollar el proceso de Compensacion y
Liquidacion de las operaciones celebradas en el mercado abierto de la Bolsa.

Finalmente, mediante Boletin Instructivo No. 09 de febrero de 2007, se establece el
sistema de forma vinculante para todas las operaciones que se celebren en el marco
de la BNA. En efecto, en este procedimiento que tal y como se menciond fue remitido
en varias ocasiones a las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, se establece
claramente que el alcance del procedimiento de Compensacion y Liquidacidn es para
“todas las operaciones que se realicen en el Mercado Abierto de la BNA, y que estén asentadas
en la Cdmara de Compensacion de la BNA”. (negrillas por fuera del texto original)

En el caso concreto, si bien se evidencian las gestiones adelantadas por la sociedad
comisionista en los momentos previos de la operacién y durante la ejecucion de la
misma*'?, para efectos de informar y asesorar a su cliente, es claro que éste Gltimo no
comprendido que se encontraba frente a un mercado bursatil en donde las reglas
establecidas deben cumplirse de manera estricta y aun mas, tratandose de la
utilizacion del sistema de compensacion y liquidacion.

Asi las cosas, queda claro para la Sala que efectivamente hubo una conducta
reprochable por parte de la investigada, por cuanto se encuentra en la orbita de su
responsabilidad el cumplir con las normas aplicables a este mercado y especificamente
aquellas que versan sobre el mecanismo para la realizacién de operaciones a través del
sistema de compensacién y liquidacion de la Bolsa. Es de anotar que cumplimiento
oportuno de los mecanismos establecidos en el sistema de compensacién y liquidacion
de la Bolsa es un presupuesto para mantener la transparencia, seguridad y
confiabilidad del mismo. Lo anterior, interesa a todos los integrantes de este mercado
incluyendo a las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa como artifices y
participes del mismo.

"8 Informes de negocio (Cuaderno Expediente Folios 271-273)
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No obstante lo anterior, para en andlisis de la responsabilidad disciplinaria la Sala tiene
en cuenta que de acuerdo a las pruebas obrantes en el expediente la sociedad
comisionista efectud gestiones para explicar a su cliente sobre el funcionamiento de
este mercado que si bien no fueron suficientes, demuestra diligencia por parte de la
investigada. En efecto, es el mismo cliente el que afirma que no obstante haber sido
informado, realizé el pago de manera directa al mandante vendedor.

De otra parte se debe tener en cuenta que la operacidon fue pagada en la fecha
acordada, lo cual, demuestra diligencia en el cumplimiento de los compromisos
asumidos. En efecto, el incumplimiento de las normas no deviene del cumplimiento en
si de la operacion sino de “no efectuar o acreditar los pagos mediante la transferencia de
fondos o entrega de cheque dentro del procedimiento de compensacion y liquidacion y dentro
de los términos establecidos para el efecto”, tal y como lo menciona el area de
seguimiento.

8.2.2. Normas vulneradas por la conducta de la sociedad comisionista A.R. TRIPLE A
CORREDORES DE BOLSA S.A. y concepto de la violacién.

Sefiala la investigada que “(..) puede afirmarse que las condiciones de la operacion en
cuanto a precio, cantidad y fechas de cumplimiento, fueron atendidas en debida forma, no
vulnerdndose el bien tutelado de la seguridad, asi como el de la confianza en el mercado y, por
ende, siendo improcedente una sancion.”

Al respecto se debe mencionar que las consecuencias de la no utilizacion de los
sistemas de compensaciéon y liquidacion de la Bolsa, es precisamente que desde el
punto de vista bursatil no hay pago.

En efecto, es por esto que el Boletin Instructivo No. 09 de febrero 19 de 2007 de la
entonces CRCBNA en su numeral 3.11.1 establece:

“3,11.1 OPERACIONES DE FiSICO DISPONIBLE Y FORWARD (...)
Incumplimiento final de la operacion {(...)

Incumplimiento en el Pago de la Operacion: Evento presentado cuando en la fecha de pago
pactada. no se realiza o acredita el pago mediante la transferencia de fondos o entrega de
cheque. El Representante Legal de la BNA, es el encargado de declarar el incumplimiento de
la operacion. Para los eventos no consagrados en el presente instructivo se atenderd lo
dispuesto en los reglamentos de la BNA y/o CCBNA.” (subrayado fuera del texto)

El mismo Boletin en su articulo 3.4. determina que la cuenta de compensacién es “la
cuenta corriente bancaria autorizada para realizar la liquidacion de las operaciones.”. Asi
mismo teniendo en cuenta que la misma disposicién establece que el alcance del
sistema de compensacidén y liquidacion es para “Todas las operaciones que se realicen en
el Mercado Abierto de la BNA, y que estén asentadas en la Cdmara de Compensacion de la
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BNA.”, tenemos que efectivamente la obligacién que se impone es el pago de las
operaciones a través de la cuenta de compensacién de la CC Mercantil, es decir, a
través de sistema de liquidacién y compensacion de la Bolsa, el cual, es obligatorio
para todas las negociaciones celebradas en el marco de la misma.

De esta manera, al no cumplir no el pago de las operaciones a través del sistema de
compensacion y liquidacién, la sociedad comisionista se encuentra violando los
numerales 1 y 7 del articulo 1.6.5.1. del Libro | del Reglamento de Funcionamiento y
Operacioén de la Bolsa, que establecen como obligaciones de los miembros:

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

7. Cumplir estrictamente los contratos que celebren con sujecion a los términos pactados y a
su naturaleza, dentro del marco legal, reglamentario, consuetudinario y con respecto a su
natural equilibrio. En ningun caso serd admisible al momento del cumplimiento la excepcion
de falta de provision de fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio
negociado.”

Lo cual implica igualmente la vulneracion de los numerales 6 y 11 del Decreto 1511 de
2006 —hoy en dia contenido en el articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010-, que
establecen como obligaciones de los miembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios:

“6. Pagar el precio de compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actuen por cuenta de sus clientes o por
cuenta propia. Para el efecto, no podrdn, en ningun caso, alegar falta de provision de los
mismos.”

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

En efecto, se incumplieron las obligaciones contraidas con la Bolsa al no utilizar el
mecanismo de compensacidén y liquidaciéon establecido como obligatorio en sus
reglamentos. Asimismo, no hubo cumplimiento cabal del contrato toda vez que en
términos bursatiles no hubo pago.

Considera la Sala que las conductas ejecutadas por la sociedad investigada,
adicionalmente son contrarias a los deberes de claridad, diligencia y precisién que
deben caracterizar a quienes intermedian en estos mercados, violando asi las
disposiciones establecidas en el numeral 6 del articulo 1.6.5.1 del Libro | del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa'*® y el numeral 8 del articulo

Y “Articulo 1.6.5.1.- Aprobado por Resolucion No. 482 de 2007 de la Superintendencia Financiera de

Colombia por el cual se modifica el Art. 20 aprobado por Resolucion No. 330-1805 de 1998 de la
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29 del Decreto 1511 de 2006™%°. En efecto, el nivel de profesionalidad que se le exige al
comisionista implica que debe llevar sus negociaciones con la mayor claridad y
precision posibles, de tal forma, que no atente contra la transparencia, seguridad y
confiabilidad que debe existir en el mercado. En el caso en mencidn, resulta evidente
gue el no cumplir con los mecanismos establecidos para la compensacién y liquidacion
de las operaciones puede conllevar un desequilibrio grave del mercado.

Siendo esto asi y considerando el acervo probatorio, y los descargos rendidos por la
sociedad comisionista A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., la Sala de Decision
en relacion con la operacién No. 8093332 encuentra mérito suficiente para sancionar a
la sociedad comisionista.

IX. CONSIDERACIONES FINALES.

Se pronunciard la Sala de Decisidon respecto de los argumentos de defensa de la
sociedad comisionista investigada presentados en sus descargos como consideraciones
generales.

9.1. Ausencia de materialidad de la conducta
Manifiesta la sociedad comisionista investigada que:

“La doctrina y la jurisprudencia han reconocido que la ausencia de antijuridicidad material
demuestra la carencia de desvalor inherente de una conducta. Atendiendo a dicha ausencia
de desvalor, el legislador ha reconocido en diversos ordenamientos la imposibilidad de
considerar como reprochable una conducta que materialmente no se considere antijuridica
y, en otros casos, ha reconocido que tal circunstancia impone al juzgador el deber de
evaluar la conducta de manera menos severa.

Lo anterior obedece a que la antijuridicidad material se funda en el reconocimiento de un
principio fundamental de cardcter sustancial conocido como el principio de lesividad, que
proscribe el ejercicio de los poderes punitivos cuando la conducta no ocasiona lesion al bien
juridico que se ha pretendido tutelar”.

En efecto la antijuridicidad material consiste en la lesion o puesta en peligro del bien
juridicamente tutelado por la ley, por lo cual, para efectos de determinar la

Superintendencia de Sociedades. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las siguientes: (...) 6. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, diligencia,
buena fe, precision y especial responsabilidad;”

120 “prticulo 29. Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas de bienes y
productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 8. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, y precision, procurando la satisfaccion
de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, lo cual implica el sometimiento de su conducta
a las diversas normas que reglamentan su actividad profesional, ya provengan del Estado, de las mismas
bolsas o constituyan parte de los sanos usos y prdcticas del comercio o del mercado publico de valores.”
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antijuridicidad de la conducta es preciso determinar el bien juridico que en este
mercado, se intenta proteger.

La autorregulacion en el mercado de la Bolsa ademas de encontrar su sustento en la
ley, busca la consecucion de unos objetivos especificos establecidos en el articulo
2.1.1.1. del Libro Il del Reglamento y precisamente es en este articulo en donde se
establecen los bienes juridicos que mediante el ejercicio de la autorregulacion se
buscan proteger. En efecto esta disposicidon determina:

Articulo 2.1.1.1.- Objetivos. El ejercicio de la autorregulacion se sustenta en los objetivos de
preservacion de la integridad de los mercados administrados por la Bolsa, 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, correccion y transparencia.

En desarrollo de los lineamientos que en relacion con la infraestructura del mercado de
valores se consagran en la Ley 964 de 2005 y el Decreto 1511 de 2006, la Bolsa ejercerd
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.

La Cdmara Disciplinaria de la Bolsa, érgano independiente y auténomo de la administracion
de la misma, serd la instancia que tendrd a su cargo la imposicion de sanciones por la
comision de infracciones y conductas sancionables realizadas por las sociedades
comisionistas miembros y las personas vinculadas a las mismas.

Es claro entonces, que la seguridad, honorabilidad, correccién y transparencia del
mercado representan, entre otros, los bienes juridicos tutelados en este mercado.

Asi mismo, el articulo 2.1.1.2 del Reglamento determina que los criterios a los que
atendera el érgano autorregulador seran:

=

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;

3. Propender por el profesionalismo de las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa
y de las personas vinculadas a estos;

4. Divulgar las normas, actos y decisiones adoptadas en ejercicio de las funciones

normativa, de supervision y disciplinaria a su cargo;

Prevenir la imposicion de cargas innecesarias para el desarrollo de los mercados;

6. Propender porque se prevenga la discriminacion entre los miembros de la Bolsa.

N

ol

Estos objetivos y criterios, justifican plenamente la actuacién de las bolsas en relacidn
con sus miembros, y en tal sentido, la obligacidon de verificar el cumplimiento de
normas relacionadas con el mercado de valores, e imponer sanciones por su
trasgresion, sin que para el efecto sea conducente que los sujetos pasivos hayan
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aceptado previamente la competencia del autorregulador. El hecho de actuar en este
mercado, trae consigo la sujecién a las decisiones del autorregulador.

Es asi como, la proteccidn de los principios fundamentales de la negociacién en Bolsa —
transparencia, seguridad, honorabilidad del mercado, proteccion a los inversionistas y
profesionalizaciéon de los intermediarios del mercado- es la razén de la existencia
misma de la autorregulacién, tal y como lo ha expresado la Corte Constitucional en
sentencia C-692 del afio 2007, al establecer los pardmetros generales de esta
institucion en los siguientes términos:

De acuerdo con lo expuesto en este acdpite, se pueden sacar las siguientes conclusiones: (i)
La autorregulacion es una institucion propia del derecho privado, a través de la cual se
busca fijar unas reglas de juego para ordenar las relaciones en los distintos sectores sociales
y en beneficio de la comunidad; (ii) dicha figura encuentra fundamento en la autonomia de
la voluntad privada, que a su vez se ampara en los derechos a la libertad, al libre desarrollo
de la personalidad, a la personalidad juridica, a la libre asociacion a la iniciativa privada y a
la libertad econdmica, entre otros; (iii) la autorregulacion es connatural a la actividad
bursdtil y conlleva, por parte de los participantes en el mercado, la imposicion de unas
normas de conducta, la supervision de su cumplimiento y la consecuente sancién por su
violacion, asi como también la observancia de la ley y la regulacion estatal; (iv) la
autorregulacion en el mercado de valores de Colombia existe desde la creacion de la Bolsa
de Bogotd en 1928 y ha tenido expreso reconocimiento legal a partir del Decreto-ley 2969
de 1960; (v) el propdsito de la autorrequlacion, a través los entes autorrequladores, es
contribuir con el Estado en la mision de preservar la integridad y estabilidad del mercado,
la proteccion de los inversionistas y el cumplimiento de la ley; y (vi) la autorregulacion en
el mercado bursdtil es una actividad complementaria a la actividad reguladora del Estado,
en cuanto no busca reemplazar ni sustituir las funciones publicas de regulacion,
reglamentacion, supervision, vigilancia y control, que se encuentran en cabeza del Estado,
por intermedio del Congreso y del Gobierno, y que ejercen, el primero directamente, y el
segundo a través de la Superintendencia Financiera; y (vii) la propia ley acusada aclara que
la actividad de autorregulacion no tiene el cardcter de funcion publica y, por lo tanto, no
implica delegacion de las funciones de inspeccion, vigilancia y control sobre el mercado
bursatil. (negrillas por fuera del texto original)

Las condiciones adecuadas de seguridad en el mercado, se predican mayormente
frente a los inversionistas y para el publico en general en el sentido de que se trata de
un mercado reglado, con altos estandares éticos y de conducta en donde el
cumplimiento de las negociaciones se convierte en una maxima del escenario de
negociacion. Asi mismo, se protege a los agentes del mercado y el escenario de
negociacion, de practicas que puedan poner en peligro su seguridad, lo cual puede
lograrse sdlo si los intermediarios ajustan su conducta a los deberes de la actividad que
desarrollan. Al afectarse la seguridad del mercado, se afecta en ultimas la confianza
gue el publico ha depositado en el mismo.

La seriedad del mercado se correlaciona claramente con la seguridad del mismo, ya
gue implica que quienes actian en este escenario de negociacidon deben hacerlo con
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los mds altos estandares de rectitud, profesionalismo y diligencia propendiendo en
todo momento por el cumplimiento de las normas y de los deberes que como
profesional experto y prudente le son exigibles. Asi mismo, las seriedad de un mercado
se relaciona con el nivel de cumplimiento de las normas existentes que se evidencia en
el mismo; cumplimiento que en un escenario bursatil debe ser estricto por parte de
todos sus participes.

Finalmente la transparencia, es uno de los pilares que mas diferencia un mercado
bursatil de otro tipo de mercados ya que en éste se garantizan las condiciones de una
competencia perfecta como lo son la libre concurrencia al mercado y la libre
competencia. Asi mismo, en punto de la transparencia de la informacion, el mercado
bursatil debe divulgar toda informacién relevante y permitir el acceso a la misma a
todos los interesados, de forma oportuna, veraz e integra, de tal manera que los
inversionistas puedan tomar decisiones informadas.

En el caso concreto, si bien es cierto que como sera sefialado en la graduacion de la
sanciéon el mayor o menor dafio ocasionado serd tenido en cuenta asi como la
potencialidad de puesta en peligro de los bienes juridicamente tutelados, no es menos
cierto que en las situaciones estudiadas sobre las cuales se encontrdé mérito suficiente
para sancionar se presenté un incumplimiento de las condiciones pactadas en el
escenario de negociacién bursatil lo cual afecta directamente una de las maximas de
este mercado cual es precisamente el cumplimiento estricto de las operaciones y de
esta manera, como se puede deducir, se afecta la seguridad del mercado al
evidenciarse el no cumplimiento de las normas que regulan el mismo.

Por todo lo anterior no encuentra la Sala procedente el argumento de la sociedad
comisionista sobre la antijuridicidad material de las conductas estudiadas ni que el
mismo pueda tenerse como causal eximente de responsabilidad.

No obstante lo anterior, es preciso anotar que tendrd la Sala en cuenta la magnitud de
los incumplimientos y en este sentido, los valores de las operaciones incumplidas toda
vez que el bajo impacto del incumplimiento asi como la demostracidon de gestiones
adelantadas por la sociedad comisionista son situaciones que inciden directamente en
la responsabilidad disciplinaria y en la graduacién de la sancion. En efecto, evidencia la
Sala que se trata de operaciones celebradas en un lapso largo de tiempo —desde el afio
2008 al afio 2010- por lo cual no puede hablarse de reincidencia en los incumplimiento
y adicionalmente, los incumplimiento no son de magnitudes que representen un dafio
grave al mercado.

9.2. Indebida formulacion del cargo por inexistencia del concepto de violacion

Menciona la sociedad comisionista investigada que tanto en la solicitud de
explicaciones formales como en el pliego de cargos “no existe un concepto de la
violacién en el cual se haga referencia a las razones por las cuales se considera que la
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firma comisionista ha vulnerado cada una de dichas normas en cada caso particular”.
En esta misma linea sefiala: “Para garantizar el derecho fundamental a la defensa que le
asiste a la sociedad comisionista de bolsa que represento, no basta indicar la norma que se
considera presuntamente violada, sino que resulta necesario e imprescindible exponer las
razones por las que se considera que A.R. TRIPLE A S.A. habria podido infringir cada una de las
disposiciones que se han estimado como presuntamente vulneradas”. Considera que lo anterior
vicia de nulidad el proceso.

Al respecto evidencia la Sala que si bien es cierto que el drea de seguimiento en el
manejo que da al pliego de cargos, establece un acapite de normas vulneradas en
donde se refiere a cada una ellas, es claro que el concepto de la violacién vy la
exposicion de los motivos de la vulneracion se encuentra en el acdpite en donde se
evallan las explicaciones presentadas, las pruebas obrantes en el expediente y las
circunstancias presentadas.

En efecto, en las consideraciones del area de seguimiento se analiza tanto el
incumplimiento en la entrega de las operaciones como en el pago, situaciones que se
encuentran expresamente establecidas en las normas y que su no cumplimiento
conlleva a su vulneracion tal y como se explicé por parte de la Sala en el acdpite de
normas vulneradas y concepto de la violacion. Adicionalmente en el acapite de normas
vulneradas del pliego de cargos, se realiza un breve resumen del concepto de violacion,
como se muestra a manera de ejemplo en dos de las operaciones incumplidas:

“El Area de Seguimiento en relacidn con las operacién No. 12036222, imputa a la sociedad
comisionista de bolsa A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., de conformidad con las
pruebas obrantes en el proceso y el andlisis efectuado por esta drea, la vulneracion del
articulo 29 numerales 6, 8 y 11 del Decreto 1511 de 2006 hoy incorporado en el articulo
2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010; los numerales 1, 2, 6 y 7 del articulo 1.6.5.1. del Libro |
del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la BMC Exchange Bolsa Mercantil de
Colombia S.A. y el numeral 13 del articulo 2.2.2.1. del Libro Il del Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.; en lo que se
refiere al incumplimiento final de la operacion en cuanto a entrega del producto.

El Area de Seguimiento en relacion con las operacién No. 8093332, imputa a la sociedad
comisionista de bolsa A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., de conformidad con las
pruebas obrantes en el proceso y el andlisis efectuado por esta drea, la vulneracion del
articulo 29, numerales 6, 8, y 11 del Decreto 1511 de 2006 recogido hoy en el articulo
2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010; los numerales 1, 2, 6 y 7 del articulo 1.6.5.1. del Libro |
del Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia
S.A.; y el numeral 13 del articulo 2.2.2.1. del Libro Il del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. en lo que se refiere a no efectuar o
acreditar los pagos mediante la transferencia de fondos o entreqa de cheque dentro del
procedimiento de compensacion y liquidacion y dentro de los términos establecidos para el
efecto”. (subrayado por fuera del texto original)
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En efecto, el incumplimiento en la entrega del producto en los términos pactados asi
como en el pago de la operacidn mediante el sistema de compensacién y liquidacién,
son conducta que se encuentran expresamente establecidas como violatorias de los
reglamentos y en ese sentido, su ocurrencia conlleva adicionalmente a la vulneracién
de los deberes generales de conducta de los miembros que participan en este
mercado.

Por parte de la Sala de Decisién que funge como juez en el presente proceso
disciplinario y quien tiene, la facultad de “imponer sanciones por el incumplimiento de las
normas aplicables para lo cual la Cdmara Disciplinaria valorard los hechos, las conductas y las
pruebas que le sean presentadas por el Jefe del Area de Sequimiento con la finalidad de evaluar
la existencia de una infraccién”, explicod en el acapite pertinente, las razones por la cuales
se entienden vulneradas cada una de las normas que considerd violadas por la
conducta de la sociedad comisionista y determind la existencia de responsabilidad
disciplinaria al no existir justificacién aceptable que eximiera de responsabilidad por
dicha vulneracién. En efecto, es la Cdmara Disciplinaria y no el drea de seguimiento
quien determina la existencia o no de responsabilidad disciplinaria por parte de los
sujetos pasivos de los procesos disciplinarios.

Se debe concluir mencionando que no es cierto lo afirmado por la investigada en
cuanto la falta de concrecidn de los cargos afectd su derecho a la defensa pues no sélo
es claro que hubo una defensa extensa y clara en sus descargos, en donde se
pronuncié no sélo sobre los hechos y circunstancias particulares presentadas en cada
una de las operaciones bajo estudio, sino también sobre consideraciones juridicas de
manera general para el proceso disciplinario y sobre cada una de las normas imputadas
como infringidas por el area de seguimiento, sino porque adicionalmente son claros los
cargos en cuanto a incumplimiento en operaciones de fisicos por la no entrega del
producto en las fechas pactadas o por el incumplimiento en el pago mediante el
sistema de compensacion y liquidacién, tal y como se menciond previamente, sin que
sea posible argumentar desconocimiento sobre la imputacién.

9.3. Vulneracidn de los principios de legalidad y tipicidad

Se refiere la investigada a los principios de legalidad y tipicidad de manera general,
para luego citar las normas reglamentarias y legales que considera tipifican las
conductas consideradas como infracciones susceptibles de sancion. Para estos efectos
cita el articulo 2.2.2.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacidn de la Bolsa y el
articulo 50 de la ley 964 de 2005.

Respecto de los argumentos esgrimidos por la sociedad comisionista debe la Sala
efectuar varias precisiones.

En primer lugar es necesario anotar que no se pueden aplicar integramente los
principios que rigen otras disciplinas al presente proceso disciplinario, tal como el
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principio de tipicidad aplicable en materia penal, ya que cada ordenamiento cumple
funciones y objetivos diferentes, de manera tal, que la aplicacion de estos en el
derecho disciplinario tiene matices, tal como lo ha reconocido en sendas
oportunidades la jurisprudencia constitucional®®!. De hecho en la misma sentencia
citada por la investigada se menciona: “Ahora bien, aunque la tipicidad hace parte del
derecho al debido proceso en toda actuacion administrativa, no es demandable en este campo
el mismo grado de rigurosidad que se exige en materia penal. La naturaleza de las normas, el
tipo de conductas que se reprimen, los bienes objeto de proteccion, la finalidad de la sancion y
la participacion de normas complementarias son, entre otros, factores que determinan la
diversidad en el grado de rigurosidad que adquiere el principio de tipicidad en cada materia”**
y se decide la exequibilidad de la norma demandada como inconstitucional toda vez
gue no se encuentra una omision del legislador que vulnere el principio de tipicidad.

En el caso del proceso disciplinario que se adelanta en la Bolsa se encuentra que en el
Libro | del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, se encuentra la
descripcién completa de las obligaciones y deberes a las que estdn obligadas las
sociedades comisionistas miembros, y en el Libro Il del mismo Reglamento se
encuentra establecido el procedimiento disciplinario que se debe surtir en el evento
en que las disposiciones legales y reglamentarias sean transgredidas y por otra parte,
las sanciones a imponer en el caso en que se determine por parte del érgano
disciplinario, que efectivamente hay lugar a una conducta reprochable violatoria de
dichas disposiciones.

Asi las cosas no es cierto que Unicamente el articulo 2.2.2.1 sea el que establece las
obligaciones de los miembros sino que simplemente enumera entre otras, las
conductas sujetas a supervisiéon y que seran como lo define el mismo articulado,
objeto de investigaciéon y sancién. Sin embargo, las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa deben cumplir con todos los deberes de conducta establecidos
en los Reglamentos y normatividad aplicable y su incumplimiento podra dar lugar a la
imposicidén de una sancién disciplinaria. De hecho nétese como el articulo 1.6.5.1. del
Reglamento de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa establece claramente un
catalogo de obligaciones de las sociedades comisionistas, y por tanto teniendo en
cuenta que la funcion de la Cdmara Disciplinaria de la Bolsa, consiste en sancionar por
la infraccion de las normas que regulan este mercado y todas las demas que le sean
aplicables, es claro que cualquier incumplimiento de las disposiciones establecidas en
los reglamentos de la Bolsa, serd competencia de este drgano toda vez que consiste
en una infraccion a las pautas de conducta establecidas por los mismos integrantes del
mercado.

Bl respecto se ha pronunciando la Corte Constitucional en relacion con el principio de legalidad y a su
turno el principio de tipicidad en sentencias: C-860-06, C-530-03,T-438-92, C-195-93, C-244-96, C-280-
96 y C-530-03; igual pronunciamiento efectud en sentencias C-406-04, C-564-00 y C-099-03

22 Corte Constitucional de Colombia. Sentencia de constitucionalidad C-099 de 2003. M.P. Jaime
Coérdoba Trivifio.
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Ahora bien respecto de la remisidon que efectua la investigada al articulo 50 de la ley
964 de 2005, se debe aclarar que el mismo se refiere a las infracciones y sanciones
administrativas, no disciplinarias, y determina el dmbito de la competencia de la
Superintendencia Financiera de Colombia y no del 6rgano autorregulador de la Bolsa.
En efecto el articulo 49 de esta ley establece: “Ambito de aplicacién. La Superintendencia
de Valores tendrd la facultad de imponer, a quienes desobedezcan sus decisiones o a quienes
violen las normas que regulen el mercado de valores las sanciones a que se refiere el presente
titulo, cuando incurran en cualquiera de las infracciones previstas en el articulo siguiente de
la presente ley. Las sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia de Valores se
aplicardn sin perjuicio de que se adelanten las demds acciones establecidas en la ley”.

Asi las cosas la remisidon efectuada no es correcta y son las conductas enunciadas
previamente —contenidas en el Reglamento de la Bolsa, en especial en el Libroly Vy
en demds normas aplicables- las que investiga el area de seguimiento y sanciona por
su incumplimiento la Camara Disciplinaria. De esta manera, por el contrario al
argumento del investigado, no es necesario que se indique alguna de las disposiciones
contenidas en el articulo 2.2.2.1 para que se entienda que existe una vulneracion y
haya competencia del érgano autorregulador, y mucho menos las establecidas en el
articulo 50 de la ley 964 de 2005, que no se refieren a la accién disciplinaria que
adelanta el 6rgano autorregulador de la BMC.

9.4. Proscripcidn de la responsabilidad objetiva

Manifiesta la sociedad comisionista investigada que no fue tenido en cuenta por parte
del 6rgano de supervisidn que los retrasos en el cumplimiento de las operaciones, se
debieron a situaciones ajenas a su voluntad y que no fue negligente en procurar el
cumplimiento de las normas aplicables.

De acuerdo con lo anterior sefiala: “{(...) en el derecho sancionador se encuentra proscrita la
responsabilidad objetiva, lo que quiere decir que para endilgar responsabilidad es necesario
demostrar no solo la culpa del investigado, sino ademds la lesion o puesta en peligro del bien
juridico tutelado, pues finalmente esto es lo que justifica que se ponga en marcha un sistema
represivo”.

Al respecto se debe sefialar que no se aplica en sede disciplinaria un régimen de
responsabilidad objetiva, sino por el contrario para la determinacién de la
responsabilidad disciplinaria de las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, se
analizan todas las circunstancias alrededor de la conducta, en especial la diligencia de
la sociedad comisionista en todos los momentos de la negociacion.

Lo anterior toda vez que nos encontramos en presencia de una responsabilidad
profesional, la cual, acorde con la doctrina es eminentemente subjetiva. En efecto, se
ha mencionado que: “El régimen general inspirado en la culpa, tiene, si se quiere, una mayor
relevancia en materia de responsabilidad profesional, pues lo usual es que en estos casos se
trate de contratos de prestacion de servicios que generan, principalmente, obligaciones de
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medio, también denominadas de prudencia, en las que se exige del deudor un comportamiento
precavido y acucioso para lograr un determinado fin que, sin embargo, no es garantizado por el
obligado, pues su logro -en razén de su dificultad o de su cardcter aleatorio- excede lo que
razonablemente puede esperarse y exigirse del deudor”?.

Ahora bien, es bien sabido que el patrén de conducta exigido al profesional va mas alla
de aquel que le es exigido a un hombre normal o medio, exigiéndosele por tanto una
diligencia mas rigurosa. En efecto el profesional es aquel que “En primer lugar, ha de
desarrollar una actividad especializada, en forma habitual y normalmente a titulo oneroso; de
otra parte, debe contar con una organizacion, gracias a la cual puede actuar de manera eficaz
y anticipar o prever los riesgos de dafios que su actividad pueda causar a terceros; y
finalmente, tiene una posicion de preeminencia, esto es, un “dominio profesional” basado en
una competencia especial o habilidad técnica lograda por su experiencia y conocimientos en un
campo técnico o cientifico que lo colocan por encima de los demds. Se trata de una persona con
una idoneidad particular; de un técnico iniciado frente a la masa de consumidores profanos en
su materia. El profesional, por tanto, ha de tener la capacidad de dominar los riesgos de las
cosas que maneja y de evitar o precaver los dafios que su actividad usualmente conlleva”?.

De acuerdo con todo lo anterior, la Sala de Decision para determinar la
responsabilidad disciplinaria de una sociedad comisionista no decide la imposicidon de
una sancion por la simple comisién del hecho, sino que analiza todas las circunstancias
de la conducta, en especial todas las gestiones adelantadas por la sociedad
comisionista para evitar el incumplimiento de la norma imputada y la comision del
hecho reprochable, sin embargo, como se anotd este examen es mucho mds riguroso
que el del hombre comun pues se espera que actue con la diligencia y responsabilidad
de un profesional del mercado de valores.

Finalmente se debe agregar que el principio de culpabilidad ademas de tener matices
cuando se trata de responsabilidad disciplinaria, no se refiere a la intencionalidad del
resultado sino la voluntariedad de la accidn, de realizar el hecho prohibido por la
norma pero no necesariamente la intencion de quebrantar el ordenamiento. En
efecto, al respecto ha mencionado la doctrina: “La culpabilidad se refiere ahora a la
libertad del individuo para actuar y abre paso a las causales de exculpacion como la de la no
exigencia de otros comportamiento en la medida en que “a través [...] de la culpabilidad, se le
reprocha al autor que se haya decidido a favor de lo injusto, aunque podria haberse decidido a
favor del derecho, comportarse conforme a derecho”, en otras palabras es “[..] la
autodeterminacion del sujeto hacia el mal, esto es, su autocorrupcion por negarse
completamente a determinar de manera adecuada su comportamiento, por abstenerse de
actuar “[...] pudiendo actuar de un modo distinto, es decir, conforme a derecho”?.

2 | audo Arbitral CCV de Inurbe vs Fiduagraria. Ocho de junio de 1999. Arbitros: Jose Ignacio Narvaez

Garcia- Julio Cesar Uribe Acosta.

2% Laudo Arbitral CCV de Inurbe vs Fiduagraria. Ocho de junio de 1999. Arbitros: Jose Ignacio Narvéez
Garcia- Julio Cesar Uribe Acosta.

% JIMENEZ, DANIEL F. La culpa en el derecho sancionador. Pag. 12-13. (Citado de GUNTER JACOBS.
Culpabilidad en derecho penal. Dos cuestiones fundamentales y de FRANCISCO MUNOZ CONDE. Teoria
General del delito.)
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Siendo esto asi, se aclara que en sede disciplinaria se realiza un analisis subjetivo de la
conducta, determinando en cada caso, si la diligencia desplegada por la sociedad
comisionista se aviene con su cardcter de profesional experto y prudente de este
mercado, asi mismo si se emplearon todos los medios para cumplir con sus
obligaciones legales y reglamentarias, actuando con una especial responsabilidad,
prudencia, claridad, precisién y diligencia.

9.5. Del contrato de comisién y responsabilidad de las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa en las operaciones celebradas en este mercado.

Teniendo en cuenta los argumentos esgrimidos por la sociedad comisionista en sus
escritos de defensa, encuentra la Sala necesario efectuar algunas precisiones
relacionadas con las obligaciones que surgen para las sociedades comisionistas que
participan en este mercado, cuando celebran operaciones en la rueda abierta en virtud
de un contrato de comisién.

Como es sabido, el contrato de comision es una especie de mandato no representativo
siendo parte de su esencia, la circunstancia en virtud de la cual el comisionista obra en
nombre propio, es decir, la firma comisionista, es la que realiza el negocio y soporta
plenamente los efectos del mismo, para luego desplazarlos a su mandante o cliente. En
efecto y como lo define el cédigo de comercio en su articulo 1287 “La comisién es una
especie de mandato por el cual se encomienda a una persona que se dedica profesionalmente a
ello, la ejecucion de uno o varios negocios, en nombre propio, pero por cuenta ajena”.

Es por lo anterior que de acuerdo con la normatividad vigente, “Cuando las operaciones
sean celebradas en virtud del contrato de comisidn, serd obligacion de la sociedad comisionista
miembro de la Bolsa cumplir con las obligaciones derivadas del Cédigo de Comercio y demds
normas aplicables y verificar que su comitente posea capacidad legal y econémica para realizar
las operaciones que ordena y para constituir garantias si fuere el caso. Sin perjuicio de lo
anterior, la sociedad comisionista miembro de la Bolsa serd la obligada frente al mercado
respecto de la operacion celebrada y no serd admisible como excusa la renuencia, negativa o
falta de provision por parte de su comitente”?®. (negrillas por fuera del texto original). En
el mismo sentido sefiala el articulo 3.1.1.6. del Reglamento: “Cada sociedad comisionista
miembro de la Bolsa, por el solo hecho de participar en cualquiera de los mercados
administrados por la misma, declara y acepta que las operaciones efectuadas por ésta la
obligan en los términos establecidos en el marco legal y reglamentario aplicable a su
actuacion. En particular, cuando actuen en desarrollo del contrato de comision, deberdn dar
cumplimiento a las operaciones sin que les sea admisible alegar falta de provision de parte de
sus clientes”.

Es asi, como frente a la Bolsa y para efectos disciplinarios, es el comisionista quien
debe cumplir con las obligaciones impuestas mediante los reglamentos y Ila

126 Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa. Articulo 4.2.1.10.
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normatividad vigente, y su incumplimiento conlleva precisamente al reproche de
conducta que realiza el drgano autorregulador. Asi, el eje primordial del mercado de la
Bolsa consiste en realizar una operacién a nombre propio pero por cuenta de un
tercero, lo cual implica, que la responsabilidad se radica en cabeza de la sociedad
comisionista miembro de la misma.

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

X. GRADUACION DE LA SANCION

De acuerdo con todo lo anterior, encuentra la Sala que existe una vulneracién de las
normas legales y reglamentarias aplicables por el incumplimiento en la entrega del
producto en las operaciones No. 7240482, 8957463, 8998695, 9875659, 11575360 y
12036222 asi como por el incumplimiento en el pago de la operacién No. 8093332
mediante el sistema de compensacion y liquidacién de la Bolsa, sin embargo para
efectos de la graduacién de la sancidn frente a las conductas desplegadas por la
sociedad comisionista, se determina la sancién a imponer teniendo en cuenta la
gravedad de los hechos y la infraccidn, las modalidades y circunstancias de la falta, los
antecedentes del investigado, la dimension del dafio o peligro para la confianza del
publico en los mercados administrados por la Bolsa y las demds circunstancias que
considere pertinentes.

De manera general se debe anotar en primer lugar, en lo que se refiere a la gravedad
de los hechos y la infraccion, que se trata de operaciones celebradas en un lapso
amplio de tiempo —desde el 2008 al 2010- y de magnitudes menores en su gran
mayoria. En efecto, no se puede hablar de reincidencia cuando se sanciona el
incumplimiento de 6 operaciones en la entrega del producto y 1 en el pago mediante
el sistema de compensacion y liquidacion, en un lapso de dos afios. Asi mismo, por los
valores de las operaciones, es claro que el incumplimiento presentado no genera un
grave dafio en el mercado, maxime cuando en todos los casos finalmente se entrego el
producto y se efectud el pago de una indemnizacién.

En adicién a lo anterior, en todos los casos estudiados se evidencia una actitud
proactiva por parte de la sociedad comisionista, efectuando monitoreo y seguimiento
tanto de la operaciéon como de su mandante e informando en todos los casos, los
pormenores de cada una de las operaciones.
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En el mismo sentido debe resaltarse, que se evidencia la calidad de los mandantes por
cuenta de quienes actud la sociedad comisionista, lo cual demuestra un adecuado
procedimiento de conocimiento del cliente asi como andlisis de riesgos de las
negociaciones. En efecto, en la mayoria de los casos, se trata de mandantes
reconocidos en el sector con capacidad de cumplimiento y conocimiento de su
mercado.

De manera particular, en el caso de la operacidon No. 7240482 de las pruebas obrantes
en el expediente se prueba que hubo un seguimiento y monitoreo al mandante para
efectos de que cumpliera la operacion en los términos convenidos, asi mismo
existieron gestiones posteriores al incumplimiento que conllevaron a que se entregara
finalmente el producto y al pago de una indemnizacidn. Adicionalmente, debe tenerse
en cuenta que el valor total de negociacion de esta operacién ascendia $6.174.720, lo
cual implica que no se trata de una conducta que genere un gran impacto en el
mercado.

En el caso de las operaciones forward MCP Nos. 8957463 y 8998695, se demostraron
las gestiones realizadas por la sociedad comisionista para propender por el
cumplimiento de la operacién y mantener una comunicacion y seguimiento
permanente del mandante, lo cual atenda la conducta asi como también que el hecho
de que el producto haya sido finalmente entregado en un tiempo razonable, con el
pago de una indemnizacion.

En la operacién de disponible MCP No. 9875659, se evidencié que la equivocacion del
mandante no deviene de una indebida informacidn suministrada por parte de la
sociedad o como ocasidn de la falta de la misma, sino todo lo contrario, la investigada
en todo momento informé debidamente a su mandante sobre las cantidades a
entregar y las especificidades de la operacion. Asi mismo se probd que se adelantaron
gestiones adecuadas para minimizar el impacto del dafio ocasionado con el
incumplimiento, entregando producto de mas como indemnizacion y dando
finalmente cumplimiento a la operacién de manera extemporanea.

En lo que se refiere a la operacion de disponible MCP No. 11575360, se evidencia la
remision por parte de la sociedad comisionista de la documentacidon adecuada a su
mandante para efectos de informarle los pormenores de la operacién y sus
obligaciones asi como de aquella encaminada a recordarle el cumplimiento de las
mismas en las condiciones pactadas. Es de anotar que el valor total de esta
negociacion ascendia a la suma de $548.240 y el producto fue finalmente entregado
de manera extemporanea, indemnizando a la contraparte.

En la operacion forward MCP No. 12036222, aunque se evidencid claramente la falta
de preparacién del mandante para cumplir con las condiciones pactadas, también se
probd que la sociedad comisionista efectud gestiones para efectos de informar y
conocer a su cliente. Adicionalmente, es claro que durante todo el desarrollo de la
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operacion efectudé un acompafamiento a su mandante para efectos de minimizar el
impacto del incumplimiento, intentar lograr acuerdos con la contraparte en multiples
ocasiones y en general, tomar todas las medidas para efectos de entregar finalmente
el producto y pagar una indemnizacion.

Finalmente, en lo que se refiere al incumplimiento en el pago mediante el sistema de
compensacion y liquidacion de la operacion No. 8093332 se evidenciaron las gestiones
adelantadas por la sociedad comisionista en los momentos previos de la operacion y
durante la ejecucidn de la misma para explicar a su cliente sobre el funcionamiento de
este mercado. Asi mismo, se debe tener en cuenta que las obligaciones de pago y
entrega fueron efectivamente cumplidas por parte de los mandantes, pero de manera
directa.

Asi las cosas considera la Sala que se debe efectuar un llamado de atencién a la
sociedad comisionista en cuanto debe manejar con mayor precisidn las negociaciones
que celebra en este mercado, para efectos de evitar que se presente el
incumplimiento de las mismas; precaviendo las situaciones adversas que pueden
conllevar a que no se cumplan de manera estricta las obligaciones pactadas.

De esta forma, ponderando los elementos de graduacion de la sancién, teniendo en
cuenta que revisados los antecedentes de la sociedad comisionista y en consideracién
a los principios de razonabilidad, proporcionalidad y efecto disuasorio, y atendiendo a
la materialidad de los hechos y las circunstancias especificas de la falta estudiada, por
unanimidad la Sala de Decisién No. 1 de la Cadmara Disciplinaria decide imponer una
sancién de AMONESTACION PUBLICA.

Xl. RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Sancionar disciplinariamente al miembro comisionista de la BMC
Bolsa Mercantil de Colombia S.A. A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A. con
AMONESTACION PUBLICA por el incumplimiento de las obligaciones en cabeza de la
sociedad comisionista en las operaciones sobre fisicos identificadas con los nimeros
7240482, 8957463, 8998695, 9875659, 11575360, 12036222 Y 8093332, por las
consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente Resolucion.

ARTICULO SEGUNDO: EXONERAR a la sociedad comisionista de la BMC Bolsa Mercantil
de Colombia S.A. A.R. TRIPLE A CORREDORES DE BOLSA S.A., de los cargos sefialados
en el pliego de cargos respecto de las operaciones No. 7563699, 9142619, 9142620 y
9142622.

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

ARTICULO CUARTO: Notificar al Jefe del Area de Seguimiento, el contenido de la
presente Resolucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
Funcionamiento y Operacion de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
Resolucién procede el recurso de apelacion ante la Sala Plena de la Camara
Disciplinaria, el cual podra interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a
partir de su notificacion.

ARTICULO QUINTO: Comunicar a la Superintendencia Financiera de Colombia y a la
Vicepresidencia Secretaria General de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. el
contenido de esta Resolucién para lo de su competencia, una vez ésta se encuentre en
firme.

Dada en Bogotd, D.C., a los siete (07) dias del mes de febrero de 2012
NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

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