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BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.
Sala de Decisién de la Cdmara Disciplinaria
Resolucién No. 421 de 2017
(18 de mayo de 2017)

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria

La Sala de Decisién de la Cdmara Disciplinaria de 8MC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., en adelante
“Bolsa”, en ejercicio de las facultades que le confieren la Ley 964 de 2005, el Decreto 2555 de 2010, los
Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, en adelante “Reglamento”,
decide una investigacién disciplinaria, previas las siguientes consideraciones.

1. Antecedentes

El 23 de marzo de 2017, la Jefe del Area de Seguimiento radicé en la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria
el pliego de cargos institucional en contra de la Sociedad Comisicnista de Bolsa COMFINAGRO S.A,
identificada con el NIT 805.023.598-1, acompaiiado del expediente original contentivo de la
investigacion adelantada en 1 cuaderno constituido por 409 folios v un cd.

De acuerdo con el articulo 2.3.2.1 del Reglamento y en desarrollo de la metodologia establecida en el
Reglamento Interno de la Cadmara Disciplinaria, la Secretarfa de la Cémara Disciplinaria procedié a
conformar y convocar la respectiva Sala de Decisién, la cual fue integrada por los doctores Alvaro Arango
Gutiérrez, Maria Victoria Moreno Jaramillo y Angela Maria Arroyave Q’brien.

En sesidén No. 552 del 30 de marzo de 2017, la Sala decidié designar al doctor Alvaro Arango Gutiérrez
como su Presidente y admitir ¢l pliego de cargos al encontrar que se adecuaba a los requisitos exigidos
por el Reglamento, ordenédndose el traslado del misme a la investigada con el fin de que presentara los
descargos carrespondientes y allegara o solicitara la practica de pruebas pertinentes, conducentes y
(tiles, decisién que consta en la Resolucién 412 del 30 de marzo de 2017, la cual fue notificada
personalmente al representante legal de la investigada el 10 de abril de 2017,

La investigada presentd escrito de descargos al Pliego elevado en su contra el dia 4 de maye de 2017,
encontrandose dentro del término para hacerlo por haber hecho uso de su derecho a prérroga, de
acuerdo con lo dispuesto en los articulos 2.4.4.3 y 2.4.4.4 del Reglamento.

En la Sala de Decisidn gue se llevd a cabo en sesidn 563 del 18 de mayo de 2017 se estudiaron los hechos
que dieron lugar al pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento, al igual que las
pruebas practicadas y obrantes en el expediente, y se procedid a aprobar por unanimidad el presente
fallo. No obstante se menciona gue en dicha sesion, la doctora Angela Maria Arroyave O’brien se
declard impedida para conocer del segundo cargo, impedimente que fue aceptado por el Presidente de
la Sala, en razén a que para la época de los hechos, ostentaba la calidad de representante legal de una
de las sociedades comisionistas contraparte de la investigada en una de las 2 operaciones a las gue se
refiere el cargo, motivo por el cual se abstuvo de participar en la deliberacién correspondiente.
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2 Competencia de la Camara Disciplinaria

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa, la Camara
Disciplinaria es competente para conocer y decidir sobre la conducta asumida por las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa, situacién que se evidencia en el presente caso.

En desarrollo de la mencionada facultad, la Sala de Decisién de la Camara Disciplinaria, procede a
pronunciarse sobre el caso objeto de la presente investigacién advirtiendo la inexistencia de vicios
procesales que pudieran anular la presente decisién.

3. Sintesis del pliego de cargos

El pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento presenta una descripcién de los
hechos ohjeto de investigacién, una evaluacién de las explicaciones presentadas, un andlisis de las
pruebas recaudadas y los demds elementos exigidos por el Reglamento de la Bolsa, para describir las
actuaciones endilgadas a la investigada, y sefialar nueve (9) cargos como consecuencia de la comisién de
las conductas que en criterio del Area de Seguimiento deben ser sancionadas por la Cdmara Disciplinaria
por ser violatorlas de ciertas disposiciones legales y reglamentarias, como se describe a continuacién:

3.1. Incumplimiento al deber de constituir las garantias en pélizas de las operaciones FORWARD MCP
Nos. 19937748, 19933494, 19937660, 19924917 y 19%03847.

Manifiesta la Jefe del Area de Seguimiento que, la Directora de Operaciones de la CC Mercantil S.A,
mediante comunicacion CC - 762 - 2014 del 7 de marzo de 2014, dirigida al Director de Operaciones de
fa Bolsa con copia a esa Area, informé que los dias 3 y 5 de marzo de 2014, la investigada no cumplié con
la constitucién de las garantias en pdlizas de las operaciones FORWARD MCP_ que se relacionan asi:

FECHA DE LA | PLAZO TIPO DE | MANDANTE GARANTIA | OBSERVACIONES
OPERACION | MAXIMO  DE | OPERACION | VENDEDOR EN POLIZA
: CONSTITUCION
19937748 19/02/2014 | 03/03/2014 FRWMCP MOUNTAIN FOOD | $1.389.272 | OBJETO
S.AS. INCOMPLETO
19933494 19/02/2014 | 05/03/2014 FRWMCP MOUNTAIN FOOD { $3.088,148 | OBJETO
S.AS, INCOMPLETO
19937660 19/02/2014 | 05/03/2014 FRWMCP DRYCOL $.A.$ $1.680.133 | OBIETO
: INCOMPLETO -
FECHA  DESDE
ERRADA
19924917 18/02/2014 | 05/03/2014 FRWMCP PLASTIPACK S.A. $1.491.390 | OBJETO
INCOMPLETO -
FECHA  DESDE
ERRADA
19503847 14/02/2014 | 03/03/2014 FRWMCE IBEROAMERICANA | $3.332.266 | VALOR
DE ALIMENTOS Y ASEGURADO
SERVICIOS ERRADO
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Operaciones 19937748 y 19933494: Indicé la Jefe del Area de Seguimiento que, la investigada en su
escrito de explicaciones respecto de estas operaciones, adujo que el comprobante salié sin IVA y la
consulta ante el mandante tardd en resolverse, retrasando los demdas compromisos, afiadid que las
polizas allegadas muestran que fue necesario adicionar el objeto de la garantia y el anexo respectivo se
expidié el 11 de marzo de 2014, es decir 6 y 4 dias después del plazo médximo de constitucion,
respectivamente, probandose as! el incumplimiento.

Operaclén 19937660: Conforme lo sefialado en el pliego, la investigada adjuntd la péliza de constitucién
de garantia con fecha de expedicién 11 de marzo de 2014, es decir, 4 dias hébiles después del plazo
méximo de constitucién, lo que en concepto del Area de Seguimiento implica que, la sociedad envia
prueba de su propio incumplimiento,

Operacién 19924917: Respecto de esta operacién 19924917, afiadié la Jefe del Area de Seguimiento
que, la Representante Legal Suplente de la Bolsa mediante comunicacidn BMC - 1185 - 2014 del 13 de
marzo de 2014, dirigida a la investigada, decreté el incumplimiento por la no constitucian de garantias
(péliza) de la operacién FWRMCP 19924917, celebrada el 18 de febrero de 2014 y en donde Comfinagro
S.A. actud como comisionista vendedor.

Manifestd luego que en su escrito de explicaciones, la investigada anexd carta del mandante explicando
las razones de la constitucidon extemporanea de la garantia, asi: "efl retraso en la constitucién de
garantfas se ha presentado por una serie de modificaciones que se han venido informando
escalonadamente y que de haberse aclarado desde el primer envio de la mismas, no estarfamos en la
situacion actual. Ademds Plastipack depende de una entidad aseguradora que tiene procedimientos de
tiempos en los cuales no podemos influir”, lo que en concepto del Area de Seguimiento pone de
manifiesto la inconformidad del mandante por no haber sido informado desde un principio de manera
correcta para realizar el trdmite de consecucién de la pdliza, lo que no explica ni justifica el
incumplimiento de la sociedad comisionista.

Operacldén 199003847: Conforme lo sefialado en el pliego, para esta operacién la sociedad comisionista
adjunté correo electrénico sin fecha, en el cual refiere que el valor girado y el valor a constituir no
correspondian, al parecer por el recalculo de la garantia por parte de la CC Mercantil, lo que para el Area
de Seguimiento se refiere a la constitucidn de la garantia liquida de la operacién, asunto que no se trata
en el expediente, por lo que no resultan de recibo ni desvirtta el incumplimiento.

Por lo expuesto y de acuerdo con la informacién recibida de la Bolsa y de las propias explicaciones de la
sociedad investigada, el Area de Seguimiento encuentra probado que la investigada incumplié el deber
de constituir oportunamente las garantias en péliza de las operaciones forward MCP Nos. 19937748,
19933494, 19937660, 19924917 y 19903847, el cual en el caso de la operacién No. 19924917, también
se encuentra demostrado con el decreto de incumplimiento de ia Bolsa.

Agrega que de acuerdo con el Decreto 2555 de 2010, en materia de garantias, la obligacién de
constituirlas radica en caheza de las socledades comisionistas y recuerda la naturaleza del contrato de
comisién y de las obligaciones que de él se desprenden, definido en el articulo 1287 del Cédigo de
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Comercio, de donde concluye que, el comisionista al estar actuando por cuenta de su comitente, tiene la
obligacién de ejecutar cabalmente el negocio encomendado y la de transferir posteriormente los
resultados de éste en cabeza del comitente, motivo por el cual, no son de recibo las explicaciones de la
sociedad comisionista investigada en cuanto a los inconvenientes de sus mandantes vendedores con
relacién a la expedicién de las pdlizas, pues la obligacion de constitucién de la garantia recae
directamente en cabeza de la sociedad comisionista, en cumplimiento del contrato de comision
celebrado con su comitente,

Indica que, la sociedad comisionista como profesional de mercado ha debido prever las dificultades que
se pudieron presentar con la expedicién de las pdlizas, ya que adicionalmente, no era la primera vez que

realizaba este tipo de operaciones en el mercado.

3.2. Normas Infringidas.

o Numerales 11, 12 y 20 del artfculo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;

e Articulo 5.1.3.3. del Reglamento;’

e Numeral 4.2.5 del articulo 4 del Reglamento de la CC Mercantil;?

e Numerales 1,2, 11y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento, vigente para la época de los hechos;"
e Numeral 2.3.1.3. del Boletin Instructivo No. 08 de 30 de marzo de 2012 de la CC Mercantil;®

! Art. 2.11.1.8.1. Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commadities, estarn sujetos a las siguientes obligaciones: {...)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; 12, Otorgar las garantfas que sean exigidas por el reglamento de la
bolsa de Ja cual sea miembro. {...} 20. Cumnplir las demds disposiciones legales y reglamentarias vigentes.

2 Articulo 5.1.3.3.- Cumplimiento de lo acordado, Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y las personas naturales
vinculadas a éstas deberdn cumplir las obligaciones derivadas de las actividades para las cuales se encuentran autorizadas, las
obligaciones derivadas de los contratos celebrados con sus clientes y dar cumplimiento a los mandatos en los términos
ordenados por éstos tltimos.

3 Articulo 4. Derechos y obligaciones de los mlembros comislonistas con respecto a su actuaclén en la Camara: (...) 4.2.5.
Constitulr y mantener vigentes y libres de todo gravamen las Garantias.

¢ Articulo 1.6.5.1. Obligacionas de los miembros. Son obligaciones de las socledades miembros de la Bolsa las siguientes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos
de negociacién; 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las
determinaciones de sus dreas u drganos de direccidn, administracién, operacién, supervision, disciplina y de solucién de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos regfamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
laudos; ; (...} 11, Constitulr las garantias generales, especiales y las demds que exija el presente reglamento, en la oportunidad y
condiciones establecidas, las cuales deberan martenerse vigentes v libres de gravdmenes o limitaciones. Asimismo, esta
obligacién deherd cumplirse de conformidad con los reglamentos de otras entidades cuando |a Bolsa efectde la compensacién y
fiquidacidn de operaciones y administracidn de garantfas por conducto de terceros; (...} 29. Cumnplir las demds obligaciones que
les impongan las normas legales y reglamentarias; {...}).

® 2.3.1.3. Mercado de Compras Ptblicas - Punta Vendedora (...) P6liza de Cumplimiento: La Sociedad Comisionista deber
entregar el original de las pélizas de cumplimiento a la Direccion de Operaciones de la CC Mercantil a més tardar a las 5:00 pm
del décimo (10°) dia hébil siguiente a la publicacion en e! sistema de informactén de la cdmara del valor a constituir como
garantfa de la Operacion. La Socledad Camisionista debera realizar fa solicitud de la expedicidn de la péliza, y deméas requisitos
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¢  Numerales 11, 12 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento®.

3.3. Segundo cargo: Incumplimiento al deber de constituir la garantia en péliza de la operacién
forward

Conforme lo sefialado en el Pliego, la Directora de Operaciones de fa CC Mercantil S.A. mediante
comunicacién CC - 762 - 2014 de! 7 de marzo de 2014, dirigida al Director de Operaciones de la Bolsa
con copia al Area de Seguimiento, informé que el 4 de marzo de 2014, la sociedad comisionista
vendedora Comfinagro s.a. no cumplié con la constitucién de la garantia en péliza de la operacion
forward MCP No. 19924821 y que relaciona asi:

No. FECHA DELA | PLAZO MAXIMO DE TIPO DE MANDANTE GARANTIA EN
OPERACION | OPERACION CONSTITUCION OPERACION VENDEDOR POLIZA
19924821 18/02/2014 04/03/2014 FRWMCP PLASTIPACK 5.A. $5.,522.150.00

Agrega el Area de Seguimiento que, con relacién a esta operacién, en su escrito de explicaciones la
investigada sélo allegd la péliza No. 15 - 45 - 101049418 con la cual se constituyé la garantfa y el correo
electrénico del 20 de marzo de 2014 de la CC Mercantil dirigido a Comfinagro S.A. en el cual le informa a
su mandante que la garantia para la operacién fue aprobada.

Indica la citada Area que, de acuerdo con el numeral 2.2, del Boletin Instructivo No. 8 de 30 de marzo de
2012 de la CC Mercantil, modificado mediante Boletin Informative No. 05 de 29 de abril de 2013, vigente
para la época de los hechos, la constitucién de la garantia en péliza quedaba formalizada una vez se
validara el cumplimiento de requisitos del documento y se evidenciara la concordancia entre los datos
registrados por la sociedad comisionista de bolsa en el sistema SIC y el documento, motivo por el cual, la
constitucién de la garantia en péliza de la operacién no fue realizada el 4 de marzo de 2014, sino el 20 de
marzo del mismo afio, fecha en la cual fue aprobada por la CC Mercantil, es decir doce (12) dias habiles
después del plazo maximo de constitucion.

3.4. Normas Infringidas.

e Numerales 11, 12 y 20 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;<™® 1

Jver nota 2)

e Articulo 5.1.3.3. del Reglamento;
o Numeral 4.2.5 del articulo 4 del Reglamento de la CC Mercantil; ¢ 71?3

que sean necesarios ante la Aseguradora, de forma tal que logre fa entrega de la misma a la CC Mercantil dentro del plazo
establecido. .

% Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marco legal aplicable a [as scciedades comisionistas miembros de la Bolsay a
Jas personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del incumplimiento de cualquler norma prevista en los mismos,
serdn objeto de investigacion y sancién las siguientes conductas: {...}; 11. Realizar operaciones en los mercados administrados
por la Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposicienes legales y reglamentarias aplicables; (...}12. No constituir, no
mantener vigentes ni libres de gravdmenes, las Garantfa exigibles de conformidad con lo previsto en el presente Reglamento o
desatender los Hamados al margen efectuados por la Bolsa como administradora del sistema de compensacién y liquidacidn {...};
(...} 21, Incumplir cualguier otra norma que les resulten aplicables.
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e Numerales 1, 2, 11 y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento, vigente para la época de los hechos;

fvernota 4} .
o Numeral 2.3,1.3. del Boletin Instructivo No. 08 de 30 de marzo de 2012 de la CC Mercantil; V"%
5)

e  MNumerales 11, 12,13 y 21 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento.7

3.5. Tercer Cargo: Incumplimiento al deber de constituir {a garantfa liquida de la operacién forward
MCP No. 21292376,

Conforme lo sefialado en el Pliego, el Director de Compensacién y Liquidacién (E) de la BMC, mediante
comunicacién BMC - 5167 - 2014 del 03 de septiembre de 2014, dirigida a la Directora de Registro (E) de
la BMC con copia al Area de Seguimiento, soficit6 decretar el incumplimiento de esta operacion, toda vez
que en su condicién de administrador de garantfas tenia acreditado de manera parcial en sus registros, la
informacién relacionada con la constitucién de la garantia basica en liquido en la cual la investigada
actud como comitente vendedor:

OPERACION FECHA PLAZO MAXIMO TIPO DE MANDANTE MONTO DE
OPERACION CONSTITUCION OPERACION VENDEDOR GARANTIA BASICA
{Lfauibo)
21292376 26/08/2014 02/09/2014 FRWMCP DISTRICARNAZAS | $149,731.289.00
ELVER LUNA

Agrega que la investigada en su escrito de explicaciones manifesté que "La Sociedad Comisionista
COMFINAGRO S.A. confirmé por medio del sistema SIG la constitucién parcial de garantias por valor
$52.374.509.00 con recursos consignados en efectivo el dia 01 de septiembre de 2014; con el fin de
completar la constitucion el mandante consigné en cheque y en horario adicional recursos por valor de
$97.356.781.00 ef dia 02 de septiembre que se ven reflejados en la cuenta el dia 03 de septiembre.
Finalmente para subsanar la situacion el mandante consignd en efectivo el dia 03 de septiembre recursos
por §97.356.781.00 incumpliendo asi el plazo de constitucion de las garantias liquidas.”

Al respecto manifiesta el Area de Seguimiento que, el incumplimiento de que trata el presente punto, se
refiere a garantfa liquida de la punta_vendedora en una operacién del MCP, celebrada el 26 de agosto de
2014, es decir, con posterioridad a la entrada en vigencia del Libro VI del Reglamento, el 1 de abril de
2014 y que la garantia liquida fue constituida el 3 de septiembre de 2014, es decir, un (1) dia habil
después del vencimiento del plazo maximo sefialado para el 2 de septiembre de 2013, en violaci6n de lo
preceptuado en la normatividad.

7 Articulo 2.2.2.1,- Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marca legal aplicable a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del incumplimiento de cualquler norma
prevista en los mismos, serdn objeto de Investigacién y sancién las siguientes conductas: (...}; 11. Realizar operaciones en los
mercados administrados por la Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;
{...) 12. No constituir, no mantener vigentes ni libres de gravdmenes, Jas Garantfa exigibles de conformidad con lo previsto en el
presente Reglamento o desatender los llamados al margen efectuados por la Bolsa como administradora del sistema de
compensacién y liquidacién (...) 13. tncumplir las operaciones celebradas a través de la Bolsa o los deberes correspondientes al
desarrollo de las actividades autorizadas; {...)21. Incumplir cualguier otra norma que les resulten aplicables.”
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La investigada también manifestd en sus explicaciones, "Estamos adjuntando copia de la consignacion
correspondiente a una de las integrantes de la Unidn Temporal KAITZ con fecha médxima de vencimiento
de constitucién de garantias el dia 02 de septiembre de 2014, para ese caso uno de los integrantes de la
Unién Temporal llamado CURTIEMBRES ITAGUI, quien constituyd garantia liquida por valor de
597.356,781 consignados el dia 01 de septiembre, ef otro integrante DISTRICARNAZAS-ELVER ETIEL LUNA
constituyé el dia 02 de septiembre en cheque por valor de 597.356.781 de manera involuntaria, error
corregido el dia 03 de septiembre a las 1:40 am como se demuestra en fos documentos adjuntos”.

Al respecto considera el Area de Seguimiento que, si bien uno de los integrantes de la Unidn Temporal
que interviene como mandante vendedor, consignd parte de la garantia liquida en forma oportuna, lo
cierto es que el dia 2 de septiembre de 2016, vencimiento del plazo para la constitucién de la garantia,
ésta no se habia constituido en su totalidad, origindndose el incumplimiento, pues la garantia se
completd por parte del otro miembro de la Unién Temporal €l dia 3 de septiembre, un (1) dia después
del vencimiento.

Afiadié que la garantia liguida es indivisible y por ello no se puede predicar un cumplimiento parcial, en
este caso uno de los miembros de la Unién Temporal ha consignado a tiempo parte del valor liquido de
la garantia, mientras que el otro lo ha hecho en forma extemporénea; al respecto se considera que las
reglas de la Unidn Temporal se aplican en las relaciones entre los miembros de tal tipo de proponentes,
pero no tienen incidencia en las operaciones de la Bolsa, toda vez que el participante en el mercado
administrado por la Bolsa es la sociedad comisionista, Gnica obligada a [a constitucién de garantias. Asi,
Ja consignacion de la garantia liquida se hizo de manera fraccionada, sin embargo el deber de constituir
es uno solo vy, se reitera, recae exclusivamente en los participantes en el mercado administrado por la
Bolsa, es decir, la sociedad comisionista, por lo que no vale excusarse en el error o retardo del mandante
para exonerar a esta de la responsabilidad disciplinaria.

Sobre el particular, considera el Area de Seguimiento que las explicaciones de la investigada,
excusdndose en la demora de su mandante, no tienen la virtualidad de considerarse como eximente de
la responsabilidad por el incumplimiento de su obligacién de constituir la garantia liquida como
participante en el Mercado de Compras Plblicas como punta vendedora, teniendo en_cuenta la
naturaleza del contrato de comisién y de las obligaciones que de él se desprenden, como contrato de
mandato sin representacion en el que se constituye.

3.6. Normas Infringidas.

o Numerales 11, 12 y 20 del articulo 2,11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;ve "
o Numeral 3 de! articulo 6.2.2.10, del Reglamento;®
e Articulo 6.4.1.1. del Reglamento;’

% “articulo 6.2.2.10. Deheres y obligaciones de los Participantes respecto del sistema de compensactén y liquidacién
administrade por la Bolsa, Los Participantes tendrdn los sigulentes deberes y obligaciones en el desarrollo de su actividad
respecto del sistema de compensacién y liquidacién administrado per la Bolsa: {...) 3. Constituir oportunamente las Garantias
exigibles y mantenerlas vigentes y libres de todo gravamen. “
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¢ Artfculo 5.1.3.3. del Reglamento;"" "%
e Numerales 1, 2, 21, 40, 44 y 45 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;*
¢ Subnumeral 1.3.1. del numeral 1.3. del articulo 6.2.2.3.2. de la Circular Unica de Bolsa;"*
e Numerales 11, 12, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento. ¥ "7

3.7. Cuarto cargo: Incumplimiento al deber de suministrar la informacién necesaria y llevar a cabo la
debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de las obligaciones y |a transferencia de dineros
correspondientes a la constitucidn oportuna de la garantia liquida por parte del comprador en las
operaciones forward MCP No, 19405720 y 19416659,

De acuerdo con el Pliego, el incumplimiento de que trata el presente punto, se refiere a garantia liquida
de la punta_compradora en operaciones del MCP, celebradas el 6 de diciembre de 2013, es decir, con
anterioridad al 1 de abril de 2014, fecha de entrada en vigencia del Libro VI del Reglamento.

Al respecto se indica que, de la documentacidn aportada al expediente se constata que las garantias para
estas operaciones fueron constituidas el 16 de enero de 2014, es decir, diez (10) dias hdbiles después del
vencimiento del plazo mdximo para constituirla, sefialado para el 31 de diciembre de 2013, tal como
consta en la comunicacién CC- 175 -2014 de 16 de enero de 2014, de la Camara de Compensacién
Mercantil,

® "Articulo 6.4.1.1. Deber de constitucién de Garantias. Los Participantes tienen la obligacién de constituir a favor de la Bolsa y
mantener a su disposicién irrevocable, las Garantfas que se establecen en el presente Reglamento, en las condiciones que se
determinen en el marco interno de la Bolsa, por cada tipo de operacién, sean propias o de un tercero, con el fin de garantizar las
obligaciones derivadas de las operaciones celebradas por su conducto y como requisito para la aceptacidn de las Ordenes de
Transferencia de Activos y recursos provenientes de las mismas. La_responsabilidad de la constitucién, mantenimiento,
sustitucién, reposicién vy exigibilidad_de Jas Garantias. conforme con los pardmetios que establezca la 8Bolsa en el presente
Reglamento v en las demds disposiciones que lo desarrollen, corresponde exclusivamente a los Participantes. salvo tratandose
de las Garantfas que deban constitulr las entidades estatales.(...})" (Subrayado fuera de texto).

19 articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de la Bolsa las siguientes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con guienes utilizan sus mecanismos
de negoclacién; 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las
determinaciones de sus dreas u drganos de direccidn, administracidn, operacidn, supervision, disciplina y de solucién de
conflictas, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
laudos; {...) 21. Constituir las Garantfas generales, especiales y las demds que exija el presente reglamento, en la oportunidad y
condiciones establecidas, las cuales deberdn mantenerse vigentes y libres de gravdmenes o limitaciones. Asimismo, esta
ohligacién debera cumplirse de conformidad con los reglamentos de otras entidades cuando la Bolsa efectle la Compeansacién y
Liquidacion de operaclones y administracién de Garantias por conducto de terceros; {...} 40, Cumplir las demds obligaclones que
les impongan las normas legales y reglamentarias; {...) 44. Cumplir con los deberes y obligaciones previstos en el Libro Sexto del
presente Reglamento. 45, Las demds establecidas en el marco interno normativo de la Balsa vy la ley.

1 warticulo 6.2,2,3.2. Plazos méximos para 1a constituclén de Garantias. {...)1.3. Mercado de Compras Plblicas - Punta
Vendedora 1.3.1 Activos Liquidos o Garantfa Bancaria: El Participante que actla por cuenta de la punta vendedora de la
operacién, deberd constitulr la Garantia con Activos Susceptibles de ser admitidos como Activos Liguidos o a través de Garantia
Bancaria a mds tardar a las 5:00 pm del quinto (5¢) dfa habil siguiente a la publicaclén en el Sistema de Informacién de Garantias
de la Bolsa -SIG- del valor a constituir como Garantia de la operacién, mediante traslado de fondos, transferencia en propiedad
de titulos de alta liquidez o entrega de la Garantfa Bancaria, segtin corresponda, de acuerdo a los fineamientos generales
descritos en los artfculos 6.2.2.1.2 de la presente Circufar, {...}"
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Agrega el Area de Seguimiento que, sobre estas operaciones la investigada sefiala en su escrito de
explicaciones: "Adjuntamos carta aclaratoria por parte de COMFINAGRO S.A., en la que expresa fos
motivos por los cuales no pudo constituir las garantias en la fecha indicada”,

Sin embargo, aclara que revisada la "carta aclaratoria” aportada por la sociedad investigada, encuentra
que ésta no se refiere a la constitucién de las garantias sino a un acuerdo de pago de la operacidn No,
19405720, razén por la cual no son de recibo estas explicaciones, que por lo demds, no tienen la
virtualidad de eximir a la sociedad comisionista de su responsabilidad.

Por lo anterior, el Area de Seguimiento encuentra procedente elevar cargos por el presunto
incumplimiento en el deber de suministrar la informacién necesaria y llevar a cabo la debida diligencia
para hacer efectiva la constitucién de la garantia liquida por parte de su comitente en las operaciones
forward MCP Nos. 19405720 y 19416659, dentro del plazo previsto reglamentariamente, toda vez que
solamente hasta el dia 16 de enero de 2014, esto es, diez (10) dias después del plazo méaximo otorgado
reglamentariamente para la constitucién de garantfas en dinero, las mismas fueron constituidas, no
acreditando as la sociedad comisionista investigada e! actuar diligente y el suministro de informacién
para que la constitucién de las garantias se hiciera en forma oportuna.

3.8. Normas Infringidas:

¢ Numerales 10, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010;"
e Articulo 3.1.3.5.3, del Reglamento (modificado por la Circular No. 03 de 28 de junio de 2013),
vigente para la época de los hechos;™

12 uprticulo 2.11.1.8.1. Obligaciones generales de los miembros., Los miembros de las holsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes obligaciones: (...} 10. Actuar como
expertos prudentes y diligentes respecto de sus clientes, en especial en lo gue se refiere a su deber de asesorfa a los mismos.
11. Cumplir estrictamente todas las obligacionas que contraigan con la bolsa de Ja que sean miembros o con los demds agentes
del mercado, y en especial con las aperaciones que celebre por conducto de la bolsa respectiva. (..) 20. Cumplir las demds
disposiciones legales y reglamentarias vigentes. *

B3 varticudo 3.1.3.5.3. Cumplimiento de obligaciones de pagoe y constitucién de garantfas en dinero en operaciones celebradas
en el Mercado de Compras Piblicas. Tratdndose de operaciones celebradas en el MCP, el cumplimiento de las obligaciones de
pago pactadas en tales operaciones, asi como la constitucidn de garantias en dinero destinadas al cumplimiento de las mismas,
se levaré a cabo bajo la responsabilidad de las sociedades comisionistas miembros, atendiendo los siguientes parametros: 1. La
entidad encargada de la_compensacién v liquidacién de las operaciones, realizard v recibird los giros correspondientes a la
liquidacién_de las obligaciones dinerarias de pago pactadas en las operaciones celebradas a través de la Bolsa Mercantil, asi
coma a la constituclén v devolucidn de las garantias a que haya lugar directamente con los comitentes participantes en las
operaciones, esto es, sin que se transfieran dineros a |a sociedad comisionista miembre_que actud por cuenta del respectivo
comitente. 2. Tratdndose de giros que la a entidad encargada de la compensacion y liquidacién realice, con acasidn del
cumplimiento en la obligacién de pago de operaciones celebradas en el MCP, tal entidad podrd realizar giros directamente tanto
al comitente vendedor como a terceros que tal comitente expresamente autorice, Los terceros a los que hace referencia el
presente parrafo , deberdn ser entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que tengan intereses
econdmicos en la obligacién de pago derivada de la operacién celebrada en el MCP, y sean Informados por las sociedades
comisionistas de bolsa que correspondan. 3. La_constitucién de garantias cansistentes en dinero en efectivo, se efectuard de
manera directa ante la entidad encargada de la compensacidn vy liquidacién de las operaciones, esto es, sin que estas pasen por
la respectlva sociedad comisionista miembro que actiie por su cuenta. 4. Cuando proceda la liberacién de garantias, la entidad
encargada de la compensacién y liguidacién de las operaciones, deberd entregar los dineros correspondientes a garantias
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{vernota 2)

e Articulo 5.1.3.3. del Reglamento;
¢ Numerales 1, 2 y 29 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento, vigentes hasta el 1/03/2014;™
e Numeral 1.2 del Instructivo Operativo No. 03 de 28 de junio de 2013 de la BMC;"

s Numerales 11, 13 y 21 del Articulo 2.2.2.1, del Reglamento.*®

3.9, Quinto cargo: Incumplimiento al deber de constituir la garantfa en pdliza de la operacidn
FORWARD MCP No. 24230940,

Segtin se indica en e! Pliego, la Vicepresidente de Operaciones de la Bolsa mediante comunicacién
MEMOBMC - 2928 - 2015 de 2 de diciembre de 2015, informd al Area de Seguimiento sobre esta
operacion asi:

constituidas en el MCP, asl como los rendimientos que éstas generen, directamente a los comitentes, en los términos que
Indique la respectiva socledad comisionista participante y que autorice la CC Mercantil conforme a las instrucciones que imparta
en este asunto. Tratdndose de devolucién de las garantfas constituidas por las entidades estatales junto con los respectivos
rendimientos, el organismo encargado de la compensacién y liquidacién de las operaciones, podré girar los dineros
directamente a tal entidad o a la que sefiale |a sociedad comisionista de bolsa que actde por su cuenta, conforme a las
instrucciones impartidas por su comitente, La presente disposicién no altera ni modifica las obligaciones propias del contrato de
comislén suscrito entre la sociedad comisionista de bolsa y sus clientes, por [o que, tanto la entrega de dineros correspondientes
al pago de obligaciones pactadas en el MCP, como la entrega de dineros correspondientes a garantfas y sus respectivos
rendimientos, constituidas para las operaciones celebradas en el MCP, se llevard a cabo en cumplimiento de los deberes
atribuibles a las sociedades comislonistas miembros. Por este motivo deberdn, conforme con las instrucciones que sobre el
particular se establezcan a través de Instructive Operativo, asl como con [as reglas y_precedimientos que sobre el particular
establezea la entidad encargada de fa compensacién y_[lquidacién de las operaciones, suministrar la_informacion necesaria y
llevar a cabo la_debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de obligaciones, v la transferencia de dineros
correspondientes a garantias constituidas. El cumplimiento de obligaciones de pago v de constitucidn de garanttas en el MCP, &n
los términos establecidas en el presente articulo, no compromete la responsabilidad ni de la Bolsa ni de la entidad encargada de
la compensacién y liquidacién de las operaciones, para efectos distintos a los proplos de su actividad en calidad de
administradores de sisternas de negociacién y de compensacién v liquidacidn, respectivamente.” (Subrayado fuera de texto}.

4 Artfculo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de la Bolsa las sigulentes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanisimos
de negoclacién; 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las
determinaciones de sus areas u érganos de direccién, administracién, operacién, supervisidn, disciplina y de solucion de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
taudos; [...) 28. Cumplir las demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; (...},

15 11,2, La constitucién de garantfas mediante Ja entrega de recursos dinerarios a la entidad encargada de la compensacion y
liquidacién, deberd hacerse directamente por parte de los comitentes. Por lo anterlor, serd responsahilidad de las sociedades
comisionistas miembros cuyos comitentes deban constituir garantias en dinero para la celebracién de operaciones, informar
que su entrega deberd hacerse directamente ante el organismo de compensacién y liquidacin de las operaciones.” [...).

16 "articulo 2.2.2.1.- Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del incumplimiento de cualquier norma
prevista en los mismos, serdn objeto de investigacion y sancién las sigulentes conductas: (...); 11, Realizar operaciones en los
mercados administrados por la Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;
{...} 13. Incurnplir las operaciones celebradas a través de la Bolsa o los deberes correspondientes al desarrollo de las actividades
autorizadas; {...) 21, Incumplir cualquier otra norma que les resulten aplicables."
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Operacion No. 24230940:
s Tipo de garantia: inicial.
* Valor de la garantia: $1.971.806.00
s Valor liguido de la garantia inicial: $1.556.689.00 Plazo 17 de noviembre de 2015
o Valor en pdliza de la qarantia inicial: $415.117.00 Piazo 9 de noviembre de 2015
La garantia inicial para la operacion No. 24230939 fue constituida el 24 de noviembre de 2015.

La investigada constituyd la garantfa en pdliza de la operacién 11 dias habiles después del plazo maximo
pactado,

Al respecto, Comfinagro $.A. manifestd en su escrito de explicaciones: “La demora para la constitucion
de la garantfa se presentd debido a los trdmites internos que la entidad estatal debe adelantar al interior
de la misma, toda vez que no cuenta con un rubro especial para la garantia de las operaciones que
celebra en el escenario de la Bolsa Mercantil de Colombia, como se menciona en acta de Comité Arbitral
que se adjunta." Frente a esta manifestacidn el Area de Seguimiento Indicé que la investigada reconoce
la constitucién extemporanea de la garantia excusdndose en la demora de los tramites internos de su
mandante, consideracidn que no tiene la virtualidad de justificar el incumplimiento de la normatividad y
reitera que la sociedad comisionista actla bajo un contrato de comision, es decir, en mandato sin
representacién, en virtud del cual el comisionista es el que queda vinculado contractuaimente con su
contraparte y asume las responsabilidades de las obligaciones que nazcan a la vida juridica producto del
contrato que se celebre en cumplimiento de su mandato, por lo que asumird el negocio juridico realizado
como propio, radicdndose asf los efectos de éste en cabeza del comisionista.

Por tanto, no son de recibo las explicaciones de la sociedad comisionista investigada en cuanto a los
inconvenientes de sus mandantes vendedores con relacion a la expedicion de las pélizas, pues se reitera,
en estos casos, la obligacién de constitucién de la garantia recae directamente en cabeza de la sociedad
comisionista, en cumplimiento del contrato de comisién celebrado con su comitente y recuerda la
condicién de la sociedad comisionista como profesional de mercado, por lo gue ha debido prever las
dificultades que se pudieran presentar con la expedicidn de las pélizas, ya que no era la primera vez que
realizaba este tipo de operaciones en el mercado. '

3.10. Normas Infringidas.

Numerales 11, 12 y 20 de! articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;* "
Articulo 5.1.3.3. del Reglamento; ™ "2

Numerales 1, 2, 21, 40, 44 y 45 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;""* "%

Subnumeral 1.2.2. del numeral 1.2. del articulo 6.2.2.3.2 de la Circular Unica de Bolsa;¥ "2 1%

Numera! 2.2.1.2. del Boletin Instructivo No. 08 de 30 de marzo de 2012 de la CC Mercantil {ver nota
5)

*» & & @

{vernota7)

e Numerales 11, 12, 13 y 21 del articulo 2.2,2.1. del Reglamento.
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3.11. Sexto cargo: Incumplimiento por el no pago de la operacion Forward MCP No. 19030753,

Indica el Area de Seguimiento que, Comfinagro S.A. participé como comisionista compradora, en esta
operacién celebrada en el MCP, el dia 18 de octubre de 2013 y que el 3 de julio de 2014, la
Representante Legal Suplente de la Bolsa, mediante comunicacion BMC-3821-2014, dirigida al
Representante Legal de la investigada, con copia a esa Area, decretd el incumplimiento de [a operacidn,
debido a que se vencié el término establecido para el pago, por un valor total de $65.940.000.00, que
debia realizarse el 27 de junio de 2014,

Agrega que, revisados los registros del sistema de compensacién de la Bolsa, se constata que Ia
investigada incumplié su obligacién de pagar el dia 27 de junio de 2014 y que el pago se realiz6 en forma
extemporanea el dia 11 de julio de 2014, es decir 9 dias habiles después del vencimiento del plazo.

En cuanto a la declaracion de incumplimiento, sefiala que la firma comisionista de bolsa se refirié en sus
explicaciones, en los siguientes términos: "El mandante se acogid af boletin Normativo # 18 del 20 de
diciembre de 2013 de la BMC, por medio del cual se adoptan medidas de cardcter temporal y
extraordinario para garantizar el correcto funcionamiento de los mercados administrados por la BMC-
Bolsa Mercantil de Colombia $.A., publicado ¢ final de afio, quedando aplazado para el siguiente afio en
el mes de marzo, el cual tampoco cumplieron hasta que el presupuesto salio."

No obstante, advierte que el Boletin Normativo No. 18 del 20 de diciembre de 2013 se refiere a medidas
de cardcter temporal y extraordinario relacionadas a la publicacién de las Fichas Técnicas de Negociacién
y anuncio publico previo sobre negociaciones dentro del MCP, y que no se relaciona con el tema del
pago de las operaciones, por lo que en su concepto, los argumentos de la sociedad investigada no tiene
la virtualidad de eximirla de su responsabilidad y mas bien, confirman el incumplimiento.

De otra parte, reitera que la sociedad comisionista acttia bajo un contrato de comisidn, es decir, en
mandato sin representacién, en virtud del cual el comisionista es el que queda vinculado
contractualmente con su contraparte y asume las responsabilidades de las obligaciones que nazcan a la
vida juridica producto del contrato que se celebre en cumplimiento de su mandato, por lo que asumiré el
negocio juridico realizado como propio, radicdndose asi los efectos de éste en cabeza del comisionista.

3.12. Normas Infringidas.

¢ Numerales 6, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010;"
e Numeral 4 delarticulo 3.6.2.1.6.1. del Reglamento;™

7 varticulo 2.11.1.8.1. Obligaciones generales de los miembros, Los miembros de las holsas de bienes y productos
agropecuarlos, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes obligaclones: {...) 6. Pagar el precio de
compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulas, valores, derechos o contratos negociados, cuando actlen
por conducto de sus clientes o por cuenta propia. para el efecto, no podran, en ningdn caso, alegar falta de provisién de los
mismos; {...J 11, Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contralgan 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; {...) 20, Cumplir
las demds disposiciones legales y reglamentarias vigentes."
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e Articulo 5.2.2.2. del Reglamento;™
¢ Numerales 1y 15 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;20
o  Numerales 11, 13y 21 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento.

{ver nota 16}

3.13. Séptimo cargo: Incumplimiento por el no pago de la operacion Forward MCP No, 24727918.

Indica el Area de Seguimiento que, la Representante Legal Suplente de la Bolsa, mediante comunicacion
BMC-1880-2016 de abril 21 de 2016, dirigido a Comfinagro $.A., con copia a esa Area, informé que: "(...)
decreta EL INCUMPLINMIENTO POR EL NO PAGO PARCIAL, de la operacién FORWARD MERCADO DE
COMPRAS PUBLICAS No. 24727918-CAMARA DE VIDEO . Tipo 2 - celebrada en la rueda No. 240 del 28 de
diciembre de 2015, en la cual, la sociedad comisionista COMFINAGRO S.A., a la que Usted representa (en
adelante SCB), particip como comisionista por punta de compra, operacion para la cual se pacto osi:

OPERACION | FECHA FECHA CANTIDAD | UNIDAD FORMA  DE | FECHA VALOR
ENTREGA ENTREGA DE PAGO MAXIMA OPERACION
INICIAL FINAL MEDIDA DE PAGO
24727918 2015/12/29 | 2016/3/29 | 45 Unidad A PLAZO 45 | 2016/6/7 | $66.017.604
Dias HABILES
DESPUES DE
ENTREGADO
EL PRODUCTO

En cumplimiento del procedimiento establecido en el pardgrafo primero del articulo 3.6.2.1.6.1., las
partes asistieron reunion de Comité Arbitral No. 88 llevado a cabo el 12 de abril de 2016, asf entonces la
Direccion del Comité informé que: ".. las partes previo intercambio de ideas y de revisar posibles
férmulas de solucién, las cuales obran en la grabacion de audio que hace parte integral de la presente
acta, adoptaron las siguientes decisiones: {...) TERCERO: El saldo del pago de las operaciones antes
mencionadas se realizard en las fechas gue se mencionan a continuacion:

1# wArticulo 3.6.2.1.6.1.- Causales de incumplimiento de las operaciones. Los siguientes eventos serdn considerados como
causales de incumplimiento de las operaciones y se declarardn de acuerdo con el procedimiento previsto en el pardgrafo
primero del presente articulo: {...) 4. Cuando no se realice el pago en los términos inicialmente pactados, excepto en lo sefialado
en el articulp 3.6.2.1.4.7; {...})°

% Articulo 5.2.2.2.- Cumplimiento de las operaciones. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn pagar el
precio de compra o hacer o verlficar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o contratos
negociados, cuando actien por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de conformidad con el procedimienta establecido
para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e Instructivos. Para tal efecto, no podran, en ninglin caso, alegar
falta de provisién.

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

2 warticuls 1.6.5.1. Obligaciones de fes miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de la Bolsa las siguientes: 1.
cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos
de negaciacion; {...) 15. Cumplir estrictamente los contratos que celebren con sujecidn a los términos pactados y a su
naturaleza, dentro del marco legal, reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. €n ningtin caso sera
adrmisible al momento del cumplimiento la excepcién de falta de provisién de fondos o la inexistencia del producto, documento
o servicio negeciado; {...)."
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Operacién Producto Lineas Fecha de Pago
24727918 Cdmara de video 98 20/04/2016

El dia 20 de abril de 2016, el Sistema de Compensacion y Liquidacion notificé la obligacién de pago a la
SCB COMFINAGRO S.A. sin recibir de la misma informacién que identificara los recursos en la cuenta
bancaria de Compensacion y Liquidacién, asi como tampoco comunicacion para la respectiva distribucion
de los mismos, asi:

Nidmero Operacidn Fecha Pago Valor Incumplido Parcial
24727918 20/04/2016 COP$33.008.802,00

Agrega el pliego que, revisados los documentos que obran en el expediente, tanto la declaratorla de
incumplimiento como los registros del sistema de compensacién, se constata que la investigada
incumplié su obligacién de pago parcial el 20 de abril de 2016, por valor de $33.008.802 y que el pago se
realizé en forma extemporénea el dia 13 de mayo de 2016, es decir 16 dias hdbiles después del
vencimiento del plazo.

Y en cuanto a la declaracién de incumplimiento, la firma se refirid en sus explicaciones, en los siguientes
términos: "El mandante se acogié al bofetin Informativo de fa BMC # 902 de noviembre 30 de 2015,
donde adoptan medidas temporales y extraordinarias tendientes o mantener el funcionamiento y
garantizar la seguridad del Mercado de Compras Publicas, publicado a final de afio, quedando aplazado
para el siguiente afio en el mes de marzo, el cual tampoco cumplieron hasta que el presupuesto salid y
pagaron. Se adjunta Boletin, soporte SIF."

Visto lo anterior, concluye el Area de Seguimiento, se observa que la investigada desconoce su obligacién
principal de pagar como comprador participante en el mercado administrado por la BMC, en el cual se
reitera, la sociedad comisionista actia bajo un contrato de comisidn, es decir, en mandato sin
representacién, en virtud del cual el comisionista es el que queda vinculado contractualmente con su
contraparte y asume las responsabilidades de las obligaciones que nazcan a la vida juridica producto del
contrato que se celebre en cumplimiento de su mandato, por lo que asumira el negocio juridico realizado
como propio, radicdndose asi los efectos de éste en cabeza del comisionista.

3,14, Normas Infringidas:

e Numerales 6, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010; {ver nota 17)

e Numeral 4 del articulo 3.6.2.1.6.1. del Reglamento; " 1)
¢ Articulo 5.2.2.2. del Reglamento; &2 %)

* Numerales 1y 15 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;
¢ Numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento.

[ver nota 20 )

[ver nota 16

3.15. Octavo cargo: Incumplimiento por el no pago de la operacién Forward MCP No. 24728191.
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Menciona el Area de Seguimiento que se remitié a ese Despacho copia del Memorando MEMOBMC-650-
2016 del 13 de abril de 2016, dirigido a la Directora de Comité Arbitral, en el cual el Director de
Operaciones de la BMC, solicita adelantar la convocatoria del Comité Arbitral teniendo en cuenta, "..)
que el dia 11 de abrif de 2016, la firma Comisionista Compradora COMFINAGRO S5.A.,, no cumplio con la
obligacién de pago total de la operacion de FWMCP No. 24728191, razén por la cual la Direccion de
Operaciones las marcé como NO PAGO, {...).", en la siguiente operacion:

OPERACION TiPQ PRODUCTO FECHA PAGO VALOR LINEAS
COMPENSACION INCUMPLIDO
24728191 FRWMCP SCANNER 11 de abril de 2016 | $33.736.979.00 | 1
24728191 FRWMCP SCANNER 11 de abril de 2016 | §33.736.979.00 | 98

Se agrega en el pliego que, de conformidad con el Acta de Comité Arbitral No. 104 del 25 de abril de
2016, la audiencia convocada no se llevé a cabo por inasistencia de la sociedad comisionista investigada
vy que el Director del Departamento de Operaciones de la Bolsa, mediante comunicacion BMC-816-2016
de 17 de mayo de 2016, relaciona el incumplimiento en el pago de la operacion asf:

OPERACION | TIPO PRODUCTO | CDOR | VDO | VALOR TOTAL LINEAS | VALOR FECHA
R LINEA INCUMPLIDO | INCUMPLIMIENTO
LINEA PAGO
24728191 FWMCP | SCANNER 33 25 $33.736.979 1 $33.736.979 | 11 de abril de 2016
24728191 FWMCP | SCANNER 33 25 $33.736.979 93 $33.736.979 | 11 de abril de 2016

Manifiesta el Area de Seguimiento que revisados los documentos que cbran en el expediente, se
constata que la comisionista incumplié su obligacién de pago parcial el dia 11 de abril de 2016 y que el
pago se realizé en forma extemporanea el dia 22 de abril de 2016, es decir 9 dias hédbiles después del
vencimiento del plazo. :

Como en el cargo anterior, en cuanto al incumplimiento por el no pago la firma se refirié en sus
explicaciones, asi: "£/ mandante se acogié af boletin Informativo de la BMC ¥ 902 de noviembre 30 de
2015, donde adoptan medidas temporales y extraordinarias tendientes a mantener el funcionamiento y
garantizar la seguridad del Mercado de Compras Publicas, publicado a final de afio, quedando aplazado
para el siguiente afio en el mes de marzo, el cual tampoco cumplieron hasta que el presupuesto saliéy
pagaron. Se adjunta Boletin, soporte SIIF."

Visto lo anterior, el Area de Seguimiento observa que Comfinagro S.A. desconocid su obligacién principal
de pagar como comprador participante en el mercado administrado por la BMC, en el cual se reitera, la
sociedad comisionista actia bajo un contrato de comision, es decir, en mandato sin representacién, en
virtud del cual el comisionista es el que queda vinculado contractualmente con su contraparte y asume
las responsabilidades de las obligaciones que nazcan a la vida juridica producto del contrato que se
celebre en cumplimiento de su mandato, por lo que asumiré el negocio juridico realizado como propio,
radicandose asi los efectos de éste en cabeza del comisionista.
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3.16. Normas Infringidas:

¢ Numerales 6, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010; fuer nota 17)
e Numeral 4 del articulo 3.6.2.1.6.1. del Reglamento; ¥ "2 %)

o Articulo 5.2.2.2. del Reglamento; " "2 1)

e Numerales 1y 15 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;
e Numerales 11, 13 y 21 dei articulo 2.2.2.1. del Reglamento.

(ver nota 20)

[ver nota 16)

3.17. Noveno cargo: Incumplimiento con la obligacion de suministrar al Jefe del Area de Seguimiento
en forma oportuna, veraz y completa toda la informacidén y documentos que se encuentren en su
poder y que le sean solicitados por éste para el ejercicio de sus funciones, respecto al nombramiento y
posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal de la firma camisionista.

Segln se indica en el Pliego, la Jefe del Area de Seguimiento de la Bolsa en ejercicio de lo dispuesto en
los articulos 2.2.1.1. y 2.2.1.2. numeral 13 del Reglamento, mediante comunicacidén AS-237-14 de julio 29
de 2014, solicitd al representante Legal de la investigada, allegar los siguientes documentos respecto al
nombramiento y posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal de la firma
comisionista: {...)

2. Copia de las actas de Asamblea General de Accionistas y de Junta Directiva mediante las cuales se
adopté la decisién de nombrar al sefior Félix Antonio Sote Amado como representante legal de
Comfinagro S.A.

3. Copia de los documentos que den cuenta de la solicitud de posesién como representante legal de
Comfinagro S.A. del sefior Félix Antonio Soto Amado ante la Superintendencia Financiera de Colombla, asf
como los correspondientes anexos aportados para tal efecto.

4. Copia de la respuesta a la solicitud de posesidn del sefior Félix Antonio Soto Amado, emitida por parte
de la Superintendencia Financiera de Colombia. (...)"

Ante esta solicitud, Comfinagro S.A. en respuesta radicada el 31 de julio de 2014 (folios 275 y 276)
manifesté: "(...) En lo que tiene que ver con el nombramiento del sefior Félix Antonio Soto Amado como
representante legal de COMFINAGRO S.A., habrd que sefialarse que si bien el tramite se surtié al interior
de nuestra sociedad comisionista v, posteriormente, en el aplicativo de posesiones de la Superintendencia
Financiera, éste no fue exitoso habida cuenta de la decisién negativa de esta Entidad, decisién que no fue
objeto de recurso por parte de los interesados, encontrdndose por tanto en firme. La decision, se informa
de puso, fue verificada en el aplicativo de posesiones de la SFCy a la fecha no ha sido recibido el oficio
fisico contentivo de la decision y su motivacién."

Precisa el Area de Seguimiento que, con la respuesta no se enviaron los documentos requeridos y que en
las explicaciones rendidas el 3 de noviembre de 2016, la investigada no se refiri6 a los hechos que aquf
se relacionan.

Sobre el particular, en primer término anota el Area de Seguimiento que el articulo 2.2.1.1, del
Reglamento atribuye al Jefe del Area de Seguimiento fa funcién de supervision, la cual "Consiste en la
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verificacién del cumplimiento de las normas aplicables por parte de los miembros y de las personas
vinculadas o éstos, efecto para el cual se adelantard la investigacion de los hechos y conductas a que
haya lugar.", y que en armonia con esta disposicién, el numeral 13 del 2.2.1.2. del mismo Estatuto le
faculta para "Requerir el envio de informacioén relacionada con el ejercicio de sus funciones a fas
sociedades comisionistas de miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a estos.”

Ademas que, el numeral 3° del articulo 5.1.1.1. de la Circular Unica de Bolsa, establece: "Las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa deben suministrar ol Jefe del Area de Seguimiento de fa Bolsa, en
forma oportuna, veraz y completa, toda la informacién y documentos que se encuentre en su poder v que
le sean solicitados por éstos para el ejercicio de sus funciones, proporciondndoles la asistencia que sea
requerida en las visitas, en las comunicaciones telefénicas o escritas o por cualquier otro medio, sin que
sea posible oponer a tal solicitud ningiin tipo de reserva."

Al respecto, concluye que para que el Jefe del Area de Seguimiento pueda desempefiar la funcion de
supervisién de manera adecuada y efectiva, la reglamentacion ha determinado que tenga acceso a toda
la informacién y documentacién que tiene que ver con el ejercicio de las funciones de las sociedades
comisionistas miembros de Bolsa y de las personas vinculadas a éstas, con el proposito de realizar la
verificacién normativa y determinar si las actuaciones de los sujetos de la autorregulacién se ajustan a lo
estipulado por las leyes y reglamentos aplicables.

Precisa que el requerimiento fue bastante concreto al relacionar los documentos que deberian allegarse,
a saber, coplas de actas de Asamblea General de Acclonistas y de Junta Directiva donde constara el
nombramiento del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal, y de la consiguiente
solicitud de posesidn y la contestacién de la Superintendencia Financiera de Colombia, todos
documentos relacionados con la actividad de la sociedad comisionista en ejercicio de sus funciones.

Finaliza indicando que, en cuanto a lo dicho por la investigada en la respuesta al requerimiento,
considera que el hecho de que el tréamite de la posesién del representante legal designado no fuera
exitoso, no exime a la sociedad de cumplir con la obligacién de suministrar al Jefe del Area de
Seguimiento la informacién que este fa ha solicitado pues a pesar de reconocer que el tramite del
nombramiento se surtié al interior de la sociedad y que se inicid el trdmite de la posesion ante la
Superintendencia Financiera de Colombia, la investigada no le entregd los documentos requeridos,
configurandose asi el incumplimiento.

3.18. Normas Infringidas:
e Numerates 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1. del Decreto 2555 de 2010,

s Numeral 3 del artfculo 5.1.1.1. de la Circular Unica de Bolsa;?

2 wartieulo 2.11.1.8.1. Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commeodities, estardn sujetos a las siguientes obligaciones: {..) 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. (...} 20. Cumplir las demds
disposiciones legales y reglamentarias vigentes. *
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e Numeral 45 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento;”
* Numerales 1y 21 del articulo 2.2.2.1. del Reglamento.”

4, Sintesis de la defensa

Mediante escrito radicado en la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria el 4 de mayo de 2017 la investigada
presentd sus descargos al Pliego elevado, con base en los siguientes argumentos:

4.1, Primer cargo: Sobre el presunto Incumplimiento al deber de constitulr las garantias en pdlizas de
las operaciones FORWARD MCP Nos. 19937748, 19933494, 19937660, 19924917 y 19903847.
Ratiflquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al respecto esta sociedad
comisionista ofrecid mediante oficio de noviembre 2 de 2016, asf:

Operacién 19924917: Se adjunté al memorial de respuesta a la solitud formal de explicaciones, la carta
aclaratoria por parte del mandante, en la cual expresaba los motivos por los cuales no pudo constituir la
garantia en pdliza.

Operacién 19937660: Se adjunté al memorial de respuesta a la solitud formal de explicaciones, la pdliza
con la que se constituyd la garantfa.

Operaciones 19937748 v 19933494: El mandante no pudo realizar este gro a tiempo debido a que el
comprobante del pan de soya salié sin IVA del producto y la consulta con la ALFM acerca de si se podia
modificar el comprobante tardé en resolverse, retrasando los demds compromisos. Se adjuntd el
memorial de respuesta a la solicitud formal de explicaciones la péliza con la que se constituyé la
garantia.

22 varticulo 5.1.1.1,- Politicas y procedimientos. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, en la elaboracion de sus
manuales de politicas y procedimlentos deberén dar estricto cumplimiento a los lineamientos seftalados a continuacién, sin
perjuicio de las normas establecidas en el Decreto 2555 de 2010, Circular Basica Jurfdica de la Superintendencia Financiera de
Colombia y el Reglamento de la Bolsa, los cuales se aplican de manera prioritaria en virtud de la jerarquia normativa a la cual se
refiere el articulo 1.1.1.9 de dicho Reglamento. {...} 3. Deberes de administracién de la informacién, (...} Suministro de
informacién al Jefe del Area de Seguimiento de la Bolsa, Las socledades comisionistas miembros de la Bolsa deben suministrar
al Jefe del Area de Seguimiento de la Bolsa, en forma oportuna, veraz y completa, toda la informacién y documentos que se
encuentre en su poder y que le sean solicitades por éstas para el ejercicio de sus funciones, proporciondndoles [a asistencia que
sea requerida en las visitas, en las comunicaciones telefdnicas o escritas o por cualguier otro medio, sin que sea posible oponer
a tal solicitud ningdn tipo de reserva.”

B uprticulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de la Bolsa las siguientes: (...)
43, Las demds establecidas en el marco interno normativo de la Belsa y la ley.”

2 nparticulo 2.2,2,1.~ Alcance. Ademas de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del incumplimiente de cualquier norma
prevista en los mismas, serdn objeto de investigacién y sancidn las sigulentes conductas: 1. No atender, dentro de los términos
establecidos al efecto, los requerimientos de informacién que formulen las dreas u érganos de direccién, control, operacion,
supervision y disciplina de la Bolsa.; {...} 21. Incumplir cualquier otra norma que les resulten aplicables.”
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Operacién 19903847: se adjunté al memorial de respuesta a la solicitud formal de explicaciones, correo
electrénico en el cual relatamos brevemente lo sucedido con la garantia de la operacién, lo que se
resume en que por parte de la CC Mercantil se recalculd la garantia, siendo la diferencia de $1.000
respecto de lo consignado por el mandante |beaser.

4.2, Segundo cargo: Sobre presunto incumplimiento al deber de constituir la garantia en péliza de la
operacién forward 19924821: Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al
respecto esta sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016, al cual se adjuntd
la péliza con la cual se constituyo la garantia respectiva.

4.3, Tercer cargo: Sobre presunto incumplimiento al deber de constituir la garantia liquida de la
operacién forward MCP No. 21292376, Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones
sustanciales que al respecto esta sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016.

4.4, Cuarto cargo: Sobre el prasunto incumplimiento al deber de suministrar la informacidn necesaria y
llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de las obligaciones y la
transferencia de dineros correspondientes a la constitucién oportuna de la garantia liquida por parte
del comprador en las operaciones forward MCP No. 19405720 y 19416659. Ratifiquense todas y cada
una de las consideraciones sustanciales gue al respecto esta sociedad comisionista ofrecié mediante
oficio de noviembre 2 de 2016, al cual se adjuntd carta del mandante Fiscalia General de la Nacién, en la
que expresaba los motivos por los cuales no pudo constituir las garantfas en la fecha indicada.

Asf mismo, se adjuntan 19 folios de comunicaciones entre la comisionista y el citado mandante, en las
que se pueden corroborar los insistentes requerimientos asf como las respuestas ofrecidas por el
mandante, probando de esta manera su deber de suministro de informacién y debida diligencia ante el
mandante.

4.5, Quinto cargo: Sobre el presunto incumplimiento al deber de constituir la garantia en péliza de la
operacién FORWARD MCP No. 24230940. Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones
sustanciales que al respecto esta sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016,
al cual se adjuntaron los soportes que daban cuenta de gue la mora en la constitucién de la garantias se
presenté por cuenta de los tramites internos que la entidad estatal debfa adelantar, toda vez que no
contaba con un rubro especial para la garantia de las operaciones que celebraba en la Bolsa.

4.6. Sexto cargo: Sobre el presunto incumplimiento por el no pago de la operacién Forward MCP No.
19030753. Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al respecto esta
sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016.

4.7, Séptimo cargo: Sobre el presunto incumplimiento por el no pago de la operacién Forward MCP
No. 24727918, Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al respecto esta
sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016.
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4.8. Octavo cargo: Sobre el presunto incumplimiento por el no pago de la operacién Forward MCP No.
24728191, Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al respecto esta
sociedad comisionista ofrecié mediante oficic de noviembre 2 de 2016.

4.9. Noveno cargo: Sobre el presunto incumplimiento a la obligacién de suministrar al Jefe del Area de
Seguimiento en forma oportuna, veraz y completa toda la informacién y documentos que se
encuentren en su poder y que le sean solicitados por éste para el ejercicio de sus funciones, respecto al
nombramiento y posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal de la firma
comisionista. Ratifiquense todas y cada una de las consideraciones sustanciales que al respecto esta
sociedad comisionista ofrecié mediante oficio de noviembre 2 de 2016, en el sentido de que se propuso
un cargo basado en una abierta imprecisidn del Area de Seguimiento, por cuanto se sefialaba que la
socledad debid informar “todo lo relacionado con el proceso de fusién, cesion de activos y contratos o, en
general, cualquier acuerdo o acercamiento tendiente a integrar comercial u operativamente a la
sociedad comisionista {...) con la firma comisionista de bolsa (...) Valoragro S.A. {...)".

Sobre el particular, indicé esta sociedad comisionista en su oportunidad lo siguiente:

“En primer lugar, no consta como obligacion de las sociedades comisionistas compartir informacion que
es de naturaleza confidencial, como podria tratarse de acercamientos o tentativas que la misma pudiere
adelantar en cualquier caso y que tiendan bien a generar fusiones, adquisiciones, alianzas, o bien
cualguier otro tipo de escenario que derive en ventajus competitivas, siempre que la actuacion de la
Firma se cifia al ordenamiento jurfdico colombiano y, de manera especial, al que le es propio de la
actividad licenciada que desarrolla.

Si bien el Area de Seguimiento ejerce sobre las SCB funciones de supervision, acreditadas mediante
Reglamento en los articulos 2.2.1.2, y 2.2.2.1., y que en ningiin momento se desconocen por parte de
Comfinagro, estas no son absolutas, como parece interpretarlo el memorial de soficitud de explicaciones.
Requerir a esta sociedad informar "cualquier acuerdo o acercamiento tendiente a ..." equivale a que, con
independencia de los resultados de los acercamientos y acuerdos estratégicos de la Firma, siempre los
mismos deban ser compartidos con el Area de Seguimiento, hecho que a todas luces se rechaza por
tratarse de actividades cobijadas por el secreto industrial y que no denotan ilegalidad alguna.

Ahora bien, acogiendo en gracia de discusion que el Area de Sequimiento tuviese tal facultad de
supervision, es preciso reiterar que mediante la comunicacion aludida del 31 de julio de 2014, Comfinagro
respondié indicando que daria a conocer los resuftados que se configuraran en caso de que la presunta
integracién, fusién o cualquier otra figura con la entonces SCB Yaloragro se produjeren efectivamente.

En ese orden de ideas, sea la oportunidad para sefialar que Comfinagro no adelantd proceso de fusicn,
inteqracién o cesidn de activos y contratos con Valoragro, por cuanto ésta, para entonces SCB activa,
surtié de manera independiente y voluntaria su proceso de inactivacidn ante la Bolsa y ante la
Superintendencia Financiera de Colombia, lo cual en nada respondié a acercamiento alguno con
Comfinagro, no obstante su paralelismo con las reuniones exploratorias que se realizaron en su momento
y de las cuales, se insiste, no tenia obligacién Comfinagro -ni Valoragro entonces- de informar o
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autoridad alguna, por cuanto no representaban per se actuaciones generadoras de derechos u
obligaciones oponibles o que afectaran directa o indirectamente los intereses de terceros, del mercado en
general, ni de los 6rganos de supervision y vigilancia.

Asf las cosas, descdrtese la presunta infraccién derivada del no suministro de informacién al Area de
Seguimiento en lo que ¢ la supuesta fusién o integracién con Valoragro se refiere, por cuanto, en primer
lugar, el requerimiento se extralimité al solicitar informacion basada en presunciones y no en hechos
concretos, en sequnda instancia por cuanto las reuniones exploratorias de esa naturaleza comportan ung
actividad sujeta a reserva y protegida como secreto industrial y, finalmente, porque entre Comfinagro y
Valoragro no se dio proceso de fusion, integracion, cesidn, entre otros, pues lo tnico que operd fue, en su
debido tiempo y como proceso absolutamente independientes y auténomos, la inactivacion de la SCB
Valoragro -por decision de sus accionistas- y posteriormente, la gestion comercial de Comfinagro para
acoger clientes y comerciales de la extinta Valoragro, en desarrollo de su capacidad de contratacién para
el desarrollo de su propio objeto social.”

Segtn la investigada, tal soporte argumentativo fue acogido en el pliego de cargos por el Area de
Seguimiento, descartando el cargo que inicialmente se propuso, esto es, aceptando como suficientes las
explicaciones ofrecidas y absteniéndose de proponer cargo alguno, razén por la cual se insta a la Camara
Disciplinaria a reconocer que su inclusién en el numera! 3.9 de la resolucion 412 del 30 de marzo de 2017
obedece a un error de transcripcion y, por ende, este presunto incumplimiento esta fuera de la discusion
en esta instancia y no podré ser evaluado ni objeto de sancién.

Finaliza su escrito de descargos la investigada, solicitando proceder con el archivo del expediente por
encontrarse probada la ausencia de los supuestos de hecho de las normas presuntamente violadas, lo
que deriva en la ausencia de responsabllidad de la firma y, en subsidio de lo anterior, solicita la
ponderacién de la ausencia de daffo por cuanto ninguna de las conductas generd consecuencias en el
mercado ni en las operaciones involucradas, habida cuenta de que se pagaron las mismas y se
constituyeron las respectivas garantfas, razon por la cual, en caso de acogerse la recomendacion de
sancién del Area de Seguimiento, se solicita tasar la minima dimensi6n de las mismas en términos reales.

5. Consideraciones de la Sala
5.1 Consideraciones generales
5.1.1. Respecto de la naturaleza del contrato de comision

Como se ha venido exponiendo en reiteradas decisiones de la Cadmara Disciplinaria, y previo al examen
de fondo del pliego de cargos, la Sala de Decision se permite volver sobre las caracteristicas y
connotaciones del contrato de comisién, asi como sobre las implicaciones que tiene para las sociedades
comisionistas de la Bolsa ta celebracién de operaciones en desarrollo de dicho contrato, todo con el fin
de que se brinde total claridad respecto de la materia y haya una mayor consciencia por parte de las
sociedades comisionistas sobre los efectos y consecuencias de los negocios juridicos que celebran.
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A este efecto a continuacion se cita lo expresado sobre el particular por la Camara Disciplinaria, entre
otras, en la Resolucién No. 82 del 28 de marzo de 2016, en la que sobre el particular se indicd:“La
naturaleza de las relaciones contractuales que surgen en el escenario bursatil administrado por la BMC
reside en la figura juridica denominada comision, definida en ef articulo 1287 del Cédigo de Comercio asi:

“ARTICULO 1287. <COMISION>. La comisién es una especie de mandato por el cual se encomienda o
una persona que se dedica profesionalmente a ello, la efecucion de uno o varios negocios, en nombre
propio, pero por cuenta afena”.

De la disposicion citada se desprenden entonces 2 elementos:

i Lacomisidn como una especie de mandato y,
ii. El comisionista quien actiia en hombre propio pero por cuenta gjena.

Como bien lo sefialu la disposicién trascrita, la comision es una especie de contrato que se deriva del
género denominado mandato que corresponde a un negocio juridico bilateral®, mediante el cual una
persona (mandatario) se obliga a ejecutar uno o varios actos de comercio, por cuenta de otra
{mandante).

Ahora bien, por estar regulado en el articulo 1262 del Cédigo de Comercio, el mandato comercial es un
contrato nominado y ademds de las caracteristicas previamente mencionadas, se debe seftalar que
puede ser con representacién o sin representacion: i) en el mandato con representacién, el mandatario
actlia como representante del mandante y por tanto las obligaciones y/o derechos que adquiera el
primero en representacién del segundo, los debe asumir éste ditimo; ii) por el contrario, en el mandato
sin representacion, el mandatario actiia en nombre propio, razén por la cual los derechos y obligaciones
gue se deriven de los actos ejecutados los asume en cabeza suya, por virtud de la especial gestion que le
ha sido encomendada.

De otro lado, y pese a que por regla general el mandato se presume con representacion, para el caso de
la comisidn, la ejecucién de él o los actos comerciales se da sin representacion, es decir en nombre propio,
conforme a lo establecido por el precitado articulo 1287 del Cédigo de Comercio.

Adicionalmente, se debe tener en cuenta que tratdndose de la comisién, la parte a la que se le
encomienda la ejecucién del acto o de los actos de comercio, es una persona que se dedica
profesionalmente a ello y, por ende, se considera calificada. Asi mismo, se debe advertir que las
obligaciones que se contraen entre las partes que celebran el contrato de comision no son de resultado
sino de medio.

Teniendo en cuenta que en los mercados que administra la BMC, los actos que se celebran en
cumplimiento del contrato de comisién que suscriben la sociedad comisionista y su cliente, corresponden

3 5e entiende gue el contrato de comisidn es bilateral debldo a que ambas partes asumen obligaclones con su celebracion.
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a compraventas que en este escenario se denominan operaciones, resulta entonces de la mayor
importancia advertir que son los Comisionistas, participantes exclusivos de dichos mercados, quienes
deben asumir las obligaciones principales y accesorias que nacen a la vida juridica una vez celebradas las
operaciones.”

En otras palabras, las operaciones que una sociedad comisionista de bolsa celebra en desarroilo de un
contrato de comisién las hace en nombre propio pero por cuenta del comitente, lo que significa que
frente a la contraparte en la operacién que se celebra en el escenario de la Bolsa, es la sociedad
comisionista quien tiene la condicién de parte, pero con la obligacién de transmitir los efectos del
contrato celebrado a su comitente,

Lo anterior, por cuanto la comisién, de conformidad con los articulos 1287%° y 1262% del Cédigo de
Comercio, es una especie de mandato que no es representativo, lo que significa que el titular de Jos
derechos y las obligaciones que surgen del contrato celebrado es el comisionista y no el comitente por
cuenta de quien aquél actda.

Asi las cosas, el negocio se conforma entre la comisionista y su contraparte en la operacion, de manera
que la comisionista es quien recibe los efectos del contrato que celebra para su comitente, quedando,
por lo tanto, obligado a cumplir las obligaciones derivadas del mismo e investido de su condicion de
acreedor de las obligaciones a su favor. El comisionista, pues, es el sujeto negocial, comprometido
personalmente en el negocio, con independencia de su obligacién de transferir los efectos del mismo a
su comitente, :

5.1.2. Respecto de la obligacidn de constituir garantfas en el MCP

Previo a abordar el andlisis de los cargos imputados, ia Sala de Decisidn considera oportuno poner de
presente que, la posicién adoptada por la Sala Plena mediante Resolucién 90 del 19 de diciembre de
2016, sobre la responsabilidad disciplinaria de los miembros de la BMC en lo que hace a la obligacion de
constitucion de garantfas en el MCP es la siguiente:

i, Paralas garantios que debieron constituirse en el MCP después de la fecha de generacion de las
instrucciones de la SFC radicadas bajo el consecutivo 2013036246, es decir mayo de 2013 y antes
de lo entrada en vigencia del Libro VI del Reglamento de la BMC y de la Circular Unica de la
Bolsa, es decir 1 de abril de 2014:

% Articulo 1287 del Cédigo de Comercio: “La comision es una especie de mandato por el cual se encomienda a una persona que
se dedica profesionalmente a ello, la efecucién de uno o varios negocios, en nombre propio, pero por cuenta ajena.”

7 Articulo 1262 del Cédigo de Comercio: “El mandato comercial es un contrato por el cual una parte se obliga o celebrar o
ejecutar uno ¢ mds actos de comercio por cuenta de otra. / El mandato puede conlevar o no la representacidn del mandante. /
Conferida la representacion, se aplicarén ademds las normas def Capftulo Il del Titulo | de este Libro.”
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nta de la op.

Punta Compradora Punta Vendedora

Tipo garantia

igencia

. Responsabllidad de Responsabllidad de
# a dinero
diligencia resultado

ii.  Paralas garantias que debieron y deberdn constituirse con posterioridad a la entrada en vigencia
del Libro VI del Reglamento de la BMC y de la Circular Unica de la Bolsa, es decir 1 de abril de
2014, exclusivamente para los casos gue no havan sido gbjeto de decisién en firme y efecutoriada
en esta materia por parte de la Cdmara Disciplingria®®:

Punta Compradora Punta Vendedora

En punto de la responsabilidad de diligencia, la Cémara Disciplinaria entiende que su medicion se da en
relacién directa con todas las actividades y actuaciones desplegadas por el comisionista en cumplimiento
de su mandato de profesional experto y diligente. Es decir, no serd sancionable la no constitucion de
garantias en el MCP siempre y cuando la sociedad comisionista demuestre haber desplegado todas las
actuaciones que en condiciones normales un profesional experto podna desplegar para oadvertir y
recalear a su cliente la obligacidn de constituir las mismas.

Para el caso de la responsabifidad de resultado, la Camara Disciplinaria entiende que, en cumplimiento
de las normas que gobiernan las actuaciones bajo la figura juridica de contrato de comision, el deber de
constituir las garantfas recae de manera directa y exclusiva en cabeza del profesional. Es decir, la
sociedad comisionista es quien tiene a su cargo la obligacién del constituir las garantias y a pesar de
flegar a demostrar que desplegd toda la diligencia posible, dicha situacion no opera como un eximente de
responsabilidad sino como un aspecto que influye en la graduacién de fa sancién a imponerse™,

Hechas las anteriores precisiones, la Sala de Decision procede a continuacién a analizar los cargos
materia del pliego presentado en contra de la investigada asi:

5.2 Consideraciones sobre el primer cargo: Incumplimiento al deber de constituir las garantias en
pélizas de las operaciones FORWARD MCP Nos. 19937748, 19533494, 19937660, 19924917 y 19903847

2 | a fecha en la cual se cuenta este término es aquella en la cual la Sala Plena se reunio para definir su postura doctrinaria sobre
el terna, es decir el 22 de septiembre de 2016.
# tamara Disciplinaria - BMC Bolsa Mercantil de Colombia $.A., Doctring Cémara Disciplinaria 2014-2016, p.18.
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Respecto de esta acusacién debe sefialarse en primer lugar que conforme al material probatorio
aportado al expediente, las 5 operaciones materia de analisis fueron celebradas en el mes de febrero de
2014, asi mismo, como se observa en el siguiente cuadro, la fecha mdéxima de entrega de las
correspondientes pélizas era el 3 de marzo de 2014 para 2 de ellas, y el 5 de marzo del mismo afto, para
las 3 restantes, aspectos que ademds no fueron controvertidos de ninguna manera por parte de la
investigada en sus descarges.

No. OPERACION FECHA DE LA OPERACION | PLAZO MAXIMO DE CONSTITUCION
19937748 19/02/2014 03/03/2014
19933494 19/02/2014 05/03/2014
19937660 19/02/2014 05/03/2014
19924917 18/02/2014 05/03/2014
19903847 14/02/2014 03/03/2014

Asi las cosas, de acuerdo con lo explicado en el numeral 5.1.2 precedente, para la época de celebracién
de las operaciones la obligacidn de constituir las garantias en pdliza de la sociedad comisionista de Bolsa
investigada que actuaba en la punta vendedora, es de resultado.

Habiendo establecido el régimen de responsabilidad que le resulta aplicable a la investigada por cuenta
de los incumplimientos endilgados en el presente cargo, procede la Sala a analizar los argumentos
presentados por la investigada en sus descargos para cada una de las operaciones, asf.

Operaciones 19937748 v 19933494: Para la Sala aparece comprobada la responsabilidad de la sociedad
comisionista de bolsa por el incumplimiento endilgado pues no resulta de recibo el argumento de la
investigada por cuenta del cual, el comprobante del pan de soya sali6 sin IVA del producto y la consulta
con la ALFM acerca de si se podia modificar el comprobante tardé en resolverse, retrasando los demds
compromisos. Al efecto debe tenerse en cuenta que la posibilidad de que el comprobante del producto
que estaba vendiendo saliera mal y/o pudiera ser corregido asi como los tiempos que tales tramites
pudieran conllevar corresponde a un asunto que debid prever el comisionista en su condicion de experto
profesional del mercado, razén por {a cual su falta de previsién no puede ser alegada como excusa para
no haber cumplido con la obligacién que previamente habia contraido.

Adicionalmente, debe sefialarse que, en las podlizas de estas 2 operaciones que hacen parte del
expediente, se puede observar que fue necesarlo adicionar el objeto de la garantia por cuanto en su
emisién original estaba incompleto y el anexo respectivo se expidié para ambas, el 11 de marzo de 2014,
esto es 6 dias habiles después del plazo establecido para la operacidn 19937748 y 4 dias hablles después
del plazo establecido para la operacion 19933494,

Operacién 19937660: Respecto a este incumplimiento la investigada no ofrecié explicaciones y se limitd
a remitir la péliza con la que se constituy6 la garantia, en la que se puede advertir que la misma fue
expedida el 11 de marzo de 2014, esto es cuatro (4) dias hébiles después del plazo méximo, por lo que la
Sala encuentra acreditado el incumplimiento acusado.
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Operacién 19924917: Sobre esta operacién, se adjunté la carta del mandante, en la cual éste manifiesta
que la constitucién extempordnea de la garantia, obedecié a que se presentaron una serie de
modificaciones que les han sido informadas escalonadamente, la cuales de haber sido aclaradas y
conocidas desde el primer dia no habrian causado el retraso. Tal manifestacién en concepto de la Sala,
lejos de exonerar o atenuar la responsabilidad de la comisionista por el retraso presentado en el
cumplimiento de sus obligaciones, tiende a agravarla toda vez que es su propio cliente quien presenta
inconformidad por la forma y oportunidad con que le fue suministrada por parte de su comisionista, la
informacién requerida para la constitucion de la péliza.

Por lo expuesto, aunado al hecho de que como consta en el material probatorio obrante en el
expediente, la Bolsa declard el incumplimiento de esta operacién mediante comunicacion BMC - 1185 -
2014 del 13 de marzo de 2014 (folios 009 y 010), precisamente por la no constitucién de la garantia en
pdliza, la Sala encuentra probada la responsabilidad en cabeza de la investigada, motivo por el cual
procede la sancién por la violacién acusada.

Operacién 19903847: Al respecto de esta operacidén se allegé por parte de la investigada, un correo
electrénico en el cual indica que por parte de la CC Mercantil se recalculd la garantia, siendo la diferencia
de $1.000 respecto de lo consignado por su mandante, documento que no tiene ninguna vocacion de
prueba de ausencia de responsabilidad de la investigada respecto del cargo imputado toda vez que: (i}
carece de fecha de remisidn, por lo que no es posible establecer si fue enviado antes o después de
verificado el incumplimiento, (i} adn habiendo sido enviado antes del incumplimiento, el recaiculo y
cualquier otro inconveniente que pudiera haberse presentado, debié haber sido previsto por un
profesional del mercado diligente, (iii} se refiere a la no constitucién de la garantfa liquida y no a la
garantfa en péliza que es la violacién acusada en el cargo y, (iv) la obligacién de constitucién de la
garantia en poéliza para la fecha de los hechos era de resultado por lo que atn habiendo probado su
diligencia, lo que tampoco ocurrié, la investigada no podia ser exonerada de la responsabilidad a su
cargo, razones todas suficientes para concluir que resulta procedente la imposicién de una sancion.

Lo anterior aunado a que tanto del material probatorio aportado por el Area de Seguimiento como de los
descargos presentados por la investigada, la Sala encuentra que contrario a lo esperado de un
profesional diligente, la comisionista no desplegd ninguna actividad previa para gue las pdlizas fueran
constituidas en debida forma y oportunidad y ni siquiera las revis6 luego de expedidas, sino que dej6 en
manos de su mandante la ejecucién de una obligacién de resultado a fa que se habia comprometido. Al
respecto téngase en cuenta que una simple revisién previa de las pdlizas le hubiera permitido
determinar que las mismas no eran vélidas para cumplir con el propésito de constituirse como garantia
de las operaciones, en la medida en que no cumplian con los requisitos necesarios, pues se presentaba
objeto de la péliza incompleto en 4 de las 5 pélizas, fecha de vigencia errada en 2 de ellas y valor
asegurado errado en la dltima, Inconsistencias que reiteramos habria podido detectar a tiempo y
adoptar las medidas necesarias a fin de evitar que se configurara el incumplimiento que ahora se acusa.

5.3 Consideraciones sobre el segundo cargo: Incumplimiento al deber de constituir la garantia en
péliza de la operacion forward 19924821
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La Sala considera que el cargo estd llamado a prosperar considerando en primer lugar que obra en el
expediente la comunicacidn CC - 762 - 2014 del 7 de marzo de 2014, mediante la cual, la CC Mercantil
informé que la investigada actuando en punta vendedora, no cumplié con la garantfa de la operacién
forward MCP celebrada el 18 de febrero de 2014, cuyo plazo maximao para la constitucion de la poliza
por valor de $5.522.150 era el 4 de marzo del mismo ailo y que, conforme las consideraciones del
numeral 5.1.2. precedente, la obligacién de constitucién de la garantia en péliza de la comisionista
vendedora es de resultado, por lo que el incumplimiento se encuentra acreditado. '

Adicionalmente, por cuanto la defensa de la investigada no adujo razones que pudieran ser tenidas en
cuenta para limitar su responsabilidad sino que se conformé con allegar la péliza y el correo electrénico
del 20 de marzo de 2014, en el cual la CC Mercantil le informé al mandante que la garantfa habfa sido
aprobada, de donde se infiere que la comisionista se abstuvo de participar en el cumplimiento de la
obligacién de constitucidn de la garantia y delegé tal deber en su mandante, conducta que ademads se ve
comprobada si se considera que la acreditacién de la constitucién de la garantia solo ocurrié hasta el 20
de marzo del 2014, fecha en la cual fue aprobada por la CC Mercantil, presentdndose un retraso de 12
dias hébiles, esto es méas de dos semanas calendario, el cual a juicio de la Sala resulta excesivo para la
constitucién y/o correccién de una péliza y por tanto, de mayor impacto al mercado.

5.4 Consideraciones sobre el tercer cargo: Incumplimiento al deber de constituir la garantia liquida de
fa operacién forward MCP No, 21282376

La Sala encuentra probado el incumplimiento de la investigada frente al cargo imputado toda vez que
conforme a lo mencionado en el numeral 5.1.2 precedente, fa constitucién de las garantias era una
obligacién de resultado y seg(in consta en el material probatorio allegado, mediante comunicacién del 3
de septiembre de 2014, el Director de Compensacién y Liquidacion de la Bolsa, fue quien solicitd
decretar el incumplimiento de esta operacién, por cuanto en su condicion de administrador de garantias
tenia acreditado de manera parcial en sus registros, la informacién relacionada con la constitucion de la
garantfa en liquido que debié haberse constituido el 2 de septiembre de 2014.

Para la Sala no resulta en ninguna manera de recibo el argumento que alega en su defensa la investigada
segun el cual uno de los mandantes que conformaba la Unién Temporal consignd oportunamente una
parte de la garantia, mientras que el otro lo hizo mediante cheque y en horario adicional, por cuenta de
lo cual “para subsanar la situacion el mandante consigné en efectivo el dia 03 de septiembre recursos
por $97.356.781.00 incumpliendo asi el plazo de constitucidn de las garantias liquidas.” Lo anterior por
cuanto como se explicé en el numeral 5.1.1. precedente, por virtud del contrato de comisién suscrito, la
obligacién de constituir las garantias se reputa de la firma comisionista y no de su mandante como
pareciera interpretarlo la investigada y por lo mismo, tampoco tiene ningin efecto para la acreditacion
del cumplimiento de la obligacién, el hecho de que se trate de una Unidn Temporal, pues se reitera, la
obligacién es una y estd en cabeza Gnicamente del comisionista.

Con base en los anteriores argumentos, se encuentra procedente la imposicién de una sancion, no
obstante se tendra como elemento modulador de la misma, que conforme al material probatorio que
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obra en el expediente, la garantfa fue efectivamente constituida por parte del otro miembro de la unidn
temporal el dia 3 de septiembre de 2014 es decir, con 1 dia de retraso respecto del plazo pactado.

5.5 Consideraciones sobre el cuarto cargo: Incumplimiento al deber de suministrar [a informacién
necesaria y llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de las obligaciones y
la transferencia de dineros correspondientes a la constitucién oportuna de la garantia liquida por
parte del comprador en las operaciones forward MCP No. 19405720 y 19416659

Al respecto sea lo primero advertir que, teniendo en cuenta que las operaciones objeto de analisis
fueron celebradas el 6 y el 9 de diciembre de 2013, y que la constitucién de las correspondientes
garantfas debié efectuarse el 31 de diciembre del mismo afio, la obligacién de constitucién de garantfas
liquidas en el MCP para una sociedad comisionista que actda desde la punta vendedora es de diligencia,
conforme lo anotado en el numeral 5.1.2 precedente. '

Sobre el particular, la investigada manifesté haber sido diligente y haber suministrado la informacion
correspondiente, aportando como prueba de su dicho 19 follos de una cadena de correos electrénicos
cruzados con su mandante, a partir de los cuales en su sentir se puede inferir que se traté de una
conducta atribuible de forma exclusiva a su mandante. No obstante, lo cierto es que de tales
comunicaciones no es posible derivar la difigencia que afirma la investigada haber desplegado y por el
contrario, de tales documentos lo que se infiere es que ella no cumplio con los requerimientos que sobre
suministro de informacién y documentacién le hizo la entidad estatal mandante a fin de poder cumplir
con los plazos previstos para la constitucidn de las garantfas, teniendo en cuenta que se trataba de uan
obligacién que debfa ser cumplida el Gltimo dfa del afio.

Al efecto debe tenerse en cuenta que conforme al correo electrénico aportado por la investigada de
fecha 14 de enero de 2014, esto es 14 dfas después de! vencimiento del plazo para la constitucion de las
garantias, la Asesora Juridica, Seccién Nacional de Seguridad y Soporte Logistico de la Fiscalia General de
la Nacién, ante la solicitud que en tal sentido le formulé Comfinagro, se refirié a los motivos del
incumplimiento, de donde se extrae lo siguiente:

» Que mediante correo electrénico del 11 de diciembre de 2013 (esto es 5 y 2 dias después de
celebradas las operaciones y 20 dias antes de la fecha de cumplimento de la obligacién), la
entidad estatal mandante le indicd a su comisionista que se debfan aportar todos los
documentos para el pago de las garantias y la comisidn de la tercera negociacién, antes del dia
lunes 16 de diciembre de 2013, toda vez que el grupo de cuentas solo recibfa hasta el dia lunes
17 de3 diciembre de 2013. Al efecto se precisa que tal correo también fue aportado por la propia
investigada.

» Que mediante correo del 13 de diciembre de 2013, la entidad estatal mandante le solicitd a su
comisionista nuevamente las certificaciones bancarias y las certificaciones de endoso ya que sin
esos documentos “no se podian realizar los respectivos registros para la constitucion de las
garantias”.
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> Que la anterior solicitud fue reiterada nuevamente por la entidad mandante, mediante correo
del 16 de diciembre de 2013 (fecha en la que se vencia el término fijado por la entidad para
cumplir oportunamente con el trémite).

» Que hasta el 19 de diciembre de 2013, la investigada envié la certificacién y que mediante correo
del mismo dia, la entidad solicitd una vez mds los registros.

> Que solo hasta el 20 de diciembre de 2013 {una semana después del término inicialmente
previsto) la investigada remitié a su mandante la documentacion necesaria para que ésta
pudiera cumplir con la obligacién de constitucién de las garantias.

> Que solo hasta el dfa habil siguiente es decir el 23 de diciembre la entidad estatal pudo tramitar
los documentos y que por motivos administrativos y de reservas de la entidad la constitucién de
la garantia se quedd como cuenta por pagar.

En consecuencia, de tales documentos no es posible inferir un comportamiento diligente de la
investigada sino que por el contrario, lo que alli se demuestra es que pese a las advertencias que en tal
sentido su mandante le hizo, fue justamente el retraso de la comisionista en el suministro de
informacién y documentacién, lo que originé que solamente hasta el dia 16 de enero de 2014, esto es,
diez (10) dias después del plazo méximo otorgado reglamentariamente para la constitucion de garantias
en dinero, la entidad estatal hubiera podido constituir las garantfas, actuacién que en concepto de esta
Sala resulta absolutamente censurable y que motiva la imposicion de una sancién por la violacién de las
normas citadas en el pliego como infringidas, frente a lo cual se considerara como hecho modulador, que
se tratd de 2 operaciones celebradas en diciembre de 2013.

5.6 Consideraciones sobre el quinto cargo: Incumplimiento al deber de constituir la garantia en péliza
de la operacién FORWARD MCP No. 24230940,

Para la Sala aparece comprobada la responsabilidad de la sociedad comisionista de holsa por el
incumplimiento endilgado, pues no resulta de recibo el argumento de la investigada por cuenta del cual,
ta demora para la constitucién de la garantfa se present6 debido a los tramites internos que la entidad
estatal debe adelantar por no contar con un rubro especial para la garantia de las operaciones que
celebra en e! escenario de la Bolsa, como se menciona en acta de Comité Arbitral, maxime cuando el
valor de la péliza a constituir era de $415.117, por lo que no resultaba ni practico ni atil expedir una
péliza por tal valor, aspecto que debié ser advertido por la comisionista a fin de brindar una debida
asesorfa a su mandante, |o gue le habrfa permitido cumplir a tiempo y en debida forma con la obligacién.

Al respecto, debe tenerse en cuenta si bien por haber actuado desde la punta compradora su
responsabilidad era de diligencia y no de resultado, lo cierto es que en virtud del deber de suministro de
informacién y debida asesoria, la forma y oportunidad en que la entidad estatal debia cumplir con la
obligacién de constitucién de la garantia era responsabilidad de la investigada, quien al ostentar la
calidad de profesional del mercado debid en cumplimiento de su citado deber de diligencta, verificar de
manera previa incluso a la celebracién de la operacién, que su mandante se encontraba en capacidad
de cumplir de manera correcta y oportuna con los compromisos adquiridos y por tanto para la
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Sala no resulta admisible que ahora pretenda alegar la imposibilidad de su mandante de cumplir con la
obligacion para excusar su omision.

No obstante considerar que procede la sancion por la violacién del numeral 12 del articulo 2.11.1.8.1.
del Decreto 2555 de 2010, del numeral 21 del articulo 1.6.5.1. del Reglamento y del numeral 1.2.2. del
articulo 6.2.2.3.2. de la Circular Unica de Bolsa; la Sala considera importante advertir que el numeral
2.3.1.2. del Boletin Instructivo No. 08 de 30 de marzo de 2012 de la CC Mercantil incluido en el acapite
de normas infringidas en el pliego de cargos formulado por el Area de Seguimiento, no resulta aplicable
para el presente caso en la medida en que la operacién objeto de andlisis fue celebrada en el mes de
octubre de 2015, fecha para la cual tal boletin no se encontraba vigente por cuanto las normas relativas
la compensacién y liguidacion de la CC Mercantil fueron incorporadas a la Circular Unica de Bolsa,
mediante Circular No. 3 de 2014,

5.7 Consideraciones sobre el sexto cargo: Incumplimiento por el no pago de la operacién Forward MCP
No. 19030753.

Con base en la documentacién obrante en el expediente (folio 180), la Sala da por sentadas las
acusaciones elevadas por el Area de Seguimiento, en cuanto el incumplimiento fue decretado por la
Bolsa, debido al no pago de la operacién 19030753, celebrada el 18 de octubre de 2013, por haberse
vencido el plazo establecido para el pago que debié efectuarse el 27 de junio de 2014. Asi mismo, la Sala
tiene presente que la investigada tampoco alegé ni demostré la inexistencla del incumplimiento
endilgado y su defensa al respecto resulta del todo desafortunada.

Al respecto, la Sala observa que, si bien la comisionista alega que haberse acogido af boletin Normativo
18 del 20 de diciembre de 2013 de la BMC, por medio del cual se adoptan medidas de cardcter temporal y
extraordinario para garantizar el correcto funcionamiento de los mercados administrados por la BMC-...,
quedando aplazado para el siguiente afio en el mes de marzo.", lo clerto es que (i) tal boletin contiene
modificaciones temporales de los términos establecidos para la publicacién de las Fichas Técnicas de
Negoclacién, y en nada se refiere a la modificacidn en fechas de pago de obligaciones del MCP, por lo
que tal argumento no resulta légico v, (i) 1a obligacién a la que se refiere este cargo, debfa cumplirse en
junio de 2014 por lo que no se entiende cémo la comisionista indica que la obligacién fue aplazada para
el siguiente afio en el mes de marzo.

Ahora bien, si en gracia de discusidn, la Sala considerara que la investigada cometio un error en la cita
del boletin y quiso referirse al Boletin Normativo 16 del 28 de noviembre de 2013, por medio del cual se
dictaron disposiciones para modificar la fecha de pago de las cperaciones celebradas en el MCP, para
justificar el retardo de 9 dias hébiles que se presenté respecto al pago acordado y que finalmente se
efectud el 11 de julio de 2014, debe tenerse en cuenta que el mismo boletin establece en su alcance que
debe limitarse a operaciones que tuvieran como plazo de cumplimiento una fecha comprendida entre el
20 de diciembre de 2013 y el 28 de febrero de 2014, por lo que tampoco resultaba ni pertinente ni
aplicable en la medida en que como se indicé, la fecha de cumplimiento de la obligacion era el mes de
junio de 2014,

Expediente 166-2017 Sala Decisién
Resolucién de fallo

Sesién 563 del 18 de mayo de 2017
Pégina 30 de 38



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

& MERCANTIL PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext, 165
* . Bogota D.C.
B m C DE COLOMBIA : wwiw.bolsamercantil.com.co

En consideracion con lo expuesto, la Sala de Decision encuentra procedente imponer una sancién por
cuenta de la responsabilidad disciplinaria en cabeza de la investigada.

5.8 Consideraciones sobre el séptimo cargo: Incumplimiento por el no pago de la operaciéon Forward
MCP No. 24727918,

Sobre el particular, la Sala encuentra procedente la sancidn a la investigada, toda vez que revisados los
documentos que obran en el expediente, esto es, tanto la declaratoria de incumplimiento por parte de la
Bolsa {folios 211 a 212), como los registros del sistema de compensacién (fl. 311 CD), resulta forzoso
concluir que la comisionista incumplié su obligacion de pago parcial el dia 20 de abril de'2016, por valor
de $33.008.802 y que el pago se realizé en forma extemporanea el dia 13 de mayo de 2016, esto es 16
dias habiles después del vencimiento del plazo.

Al respecto, la Sala observa que, si bien la investigada manifiesta haberse acogido a las medidas a las que
se refiere el Boletin Informativo No. 902 del 30 de noviembre de 2015, debe tenerse en cuenta que al
igual que en el caso anterior, tal boletin y por ende las referidas prérrogas no resultan aplicables al caso
en cuestién toda vez que en el citado boletin tiene un alcance limitado ast:

“.. Alcance Las disposiciones de la presente Circular Unicamente serdn aplicables a las
operaciones celebradas en el MICP y en particufar a las Sociedades Comisionistas que actiien por
cuenta de fas entidades piblicas, como se indica a continuacion:

(i} Las operaciones celebradas por sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, por cuenta de
una entidad estatal en el MCP, que tengan como plazo para ef cumplimiento de las obligaciones
de pago originadas en la operacion, a cargo del comprador una fecha comprendida entre el 18 de
diciembre de 2015 y el 22 de marzo de 2016 independientemente de la fecha de su celebracién.”

Asi las cosas, teniendo en cuenta que la obligacién de pago inicialmente pactada conforme al material
probatorio aportado, debié cumplirse 45 dias habiles después de entregado el producto, y que tal entrega
se pactd para el 29 de marzo de 2016, no es posible entender que tal prérroga haya podido siquiera
considerarse, mucho menos cuando consta en el expediente que el 12 de abril de 2016, se llevd a cabo un
comité arbitral en donde se acordd el pago para el 20 de abril de 2016, fecha que igualmente fue
incumplida y que finalmente el referido pago solo se efectud en el mes de mayo de 2016.

Adicionalmente no puede perderse de vista que aln cuando tal boletin hubiera sido aplicable, la prorroga
no operaba ipso facto, y en tal sentido no es suficiente por parte de la investigada una manifestacién en
tal sentido sino que, se advierte, es necesario que se hubiera acreditado que se surtié el procedimiento
que al efecto en el instructivo se prevé y que incluye por ejemplo, que la comisionista tuvo que haber
enviado “la solicitud de comin acuerdo entre las partes de la operacién a través de comunicacion
debidamente firmada por el representante legal de cada una de eflas, a mds tardar un dfa hdbil antes de
la correspondiente fecha de pago de fa obligacion respectiva antes de fas 5:00 p.m”
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Por lo expuesto se encuentra procedente la imposicidn de una sancién por el incumplimiento de las
obligaciones a cargo de la investigada.

5.9 Consideraciones sobre el octavo cargo: Incumplimiento por el no pago de la operacion Forward
MCP No. 24728191

Una vez analizado el material probatorio aportado, la Sala encuentra demostrada la responsabilidad de la
investigada por cuenta del cargo imputado, en cuanto el incumplimiento fue decretado por la Bolsa el 17
de mayo de 2016, debido al no pago de la operacién 24728191, por haberse vencido el plazo establecido
para el pago que debid efectuarse el 11 de abril de 2016.

Lo anterior, toda vez que la Investigada tampoco alegd ni demostrd la inexistencia del incumplimiento
acusado ni su ausencia de responsabilidad en el mismo, pues en su defensa, manifesté que su mandante
se acogié al boletin Informativo de la BMC # 902 de noviembre 30 de 2015, quedando apluzado para ef
siguiente afio en el mes de marzo" y como se explicé en el numeral anterior el citado boletin solo tiene
alcance para los que “tengan como plazo para el cumplimiento de las obligaciones de pago originadas en
la operacién, a cargo del comprador una fecha comprendida entre el 18 de diciembre de 2015 y el 22 de
marzo de 2016”, por lo que no solo no resulta aplicable para la operacién materia de este andlisis cuyo
pago debfa efectuarse en abril sino que ademas resulta ilégico que la investigada indique que el pago
haya quedado para marzo, cuando se reitera el plazo inicial pactado conforme lo informado por el
Director de Operaciones de la Bolsa, mediante comunicacién BMC-916-2016 de 17 de mayo de 2016,
indica que era el 11 de abril de 2016.

Asf las cosas, la Sala impondrd una sancién por la violacién de las normas acusadas y tendra en
consideracion al respecto que, conforme los documentos que obran en el expediente, la investigada
incumplié su obligacién de pago parcial el dfa 11 de abril de 2016, no obstante, el pago se realizé en
forma extemporanea el dfa 22 de abril de 2016, es decir, 9 dfas habiles después del vencimiento de!
plazo,

5.10 Consideraciones sobre el noveno cargo: Incumplimiento a la obligacién de suministrar al Jefe del
Area de Seguimiento en forma oportuna, veraz y completa toda la informacién y documentos que se
encuentren en su poder y que le sean solicitados por éste para el ejercicio de sus funciones, respecto al
nombramiento y posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal de Ia firma
comisionista.

En primer lugar debe advertirse que la defensa que present6 a la investigada contra el cargo resulta del
todo imprecisa, al indicar que la formulacidn obedece a un error de transcripcién de la Camara por lo
que el presunto incumplimiento esta fuera de la discusién y no podré ser evaluado ni objeto de sancién,
pues se sefiala que la sociedad debié informar “todo lo relacionado con ef proceso de fusién, cesion de
. activos y contratos o, en general, cualquier acuerdo o acercamiento tendiente a integrar comercial u
operativamente a la sociedad comisionista (..) con la firma comisionista de bolsa (...} Valoragro S.A.

()
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Sobre tal apreciacién baste con mencionar que de la simple lectura del cargo, se infiere que el mismo fue
formulado por no suministrar informacién ni documentos respecto del nombramiento y posesion del
sefior Félix Antonio Soto Amado y en ningdn lugar se menciona gue tenga relacién con algin proceso de
fusidn o cesién como al que se refiere la investigada.

Ahora, valga la pena mencionar gue por virtud del numeral 13 del artfculo 2.2.1.2. del Reglamento, la
Jefe del Area de Seguimiento tiene entre otros facultad para "Requerir el envio de informacién
relacionada con el efercicio de sus funciones a las sociedades comisionistas de miembros de la Bolsa y o
las personas vinculadas a estos.”. Asf mismo, el numeral 3 del articulo 5.1.1.1, de la Circular Unica de
Bolsa, dispone que: "Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deben suministrar of Jefe del
Area de Seguimiento de la Bolsa, en forma oportuna, veraz y completa, toda la informacidn y
documentos que se encuentre en su poder y que le sean solicitados por éstos para el ejercicio de sus
funciones, proporciondndoles la asistencia que sea requerida en las visitas, en las comunicaciones
telefénicas o escritas o por cualquier otro medio, sin que sea posible oponer a tal solicitud ningdn tipo de
reserva."

Asi las cosas, y bajo el anterior contexto normativo se concluye que, la solicitud efectuada por la Jefe del
Area de Seguimiento resulta ajustada al Reglamento, pues no se encuentra que sea caprichosa ni
arbitraria sino que estd ligada con el ejercicio de sus funciones conforme a las disposiciones citadas, en la
medida en que pretende documentar y verificar la informacidn correspondiente a quien obra como
representante legal de la sociedad comisionista investigada.

Habiendo aclarado lo anterior se concluye entonces que la investigada se encontraba en el deber de
atender en forma oportuna, veraz y completa, el requerimiento. Pues bien, lo que se advierte es que la
Jefe de Seguimiento efectudé en julic de 2014 una solicitud de informacién y documentacion a la
investigada sobre 4 aspectos, no obstante, ésta solo se refirié al primero de ellos relacionado con un
proceso de fusién o cesién, pero no suministré la documentacion relacionada con los otros 3 aspectos
requeridos a saber:

s Copia de las actas de Asamblea General de Accionistas y de Junta Directiva mediante las cuales se
adoptd la decision de nombrar al sefior Félix Antonio Soto Amado como representante legal de
Comfinagro S.A.

» Copia de los documentos que den cuenta de la solicitud de posesién como representante legal de
Comfinagro S.A. del sefior Félix Antonio Soto Amado ante la Superintendencia Financiera de
Colombia, asi como los correspondientes anexos aportados para tal efecto. y,

o Copia de la respuesta a la solicitud de posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado, emitida por parte
de la Superintendencia Financiera de Colombia. (...}"

Asi, fue precisamente por la omisién al deber de suministrar la documentacién arriba citada que la Jefe
del Area de Seguimiento formuld el cargo y no, frente al tema de la fusién o cesién al que se refiere la
investigada.
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De esta manera, lo que aparece comprobado es que ni al momento de atender la solicitud que en tal
sentido le fue formulada en julio de 2014, ni al momento de rendir las explicaciones en noviembre de
2016, ni tampoco en esta instancia, casi 3 afios después de la solicitud inicial, la investigada remite la
documentacién que le fue solicitada, adoptando un comportamiento que resulta censurable pues no es
posible tolerar la permanencia en una conducta, que no resulta légica ni justificable desde ningtn punto
de vista para esta Sala, que se trata de un incumplimiento grave y que por lo mismo resulta sancionable
a fin de concientizar a la disciplinada y al mercado en general, sobre la importancia de atender con
estricto apego a sus deberes, las solicitudes que le son formutadas por los érganos de supervision.

Al efecto y a manera informativa, téngase en cuenta que conforme lo establecido por el articulo 114 del
Estatuto” Orgdnico del Sistema Financiero, modificado por el articulo 35 de la Ley 7595 de 2003,
tratdndose de entidades vigiladas, son causales de toma de posesién por parte de la Superintendencia, el
rehusarse a la exigencia que se haga en debida forma de someter sus documentos a inspeccion, asi como
el hecho de incumplir reiteradamente las drdenes e instrucciones de la Superintendencia debidamente
expedidas.

De igual forma la Sala debe advertir que nota con preocupacién a lo largo del pliego, que la investigada
presenta inconsistencias en la ejecucién de tareas operativas, que algunas de las gestiones se ejecutan
con total desapego a los deberes exigibles de un profesional del mercado lo que afecta notablemente el
desemperio de la sociedad, y que por tanto genera impacto directo en los clientes, quienes en el caso
por ejemplo de los mandantes de las operaciones Nos. 19924917, 19405720 y 19416659 analizadas en
los cargos primero y cuarto, presentan inconformidad respecto de la gestién de la comisionista.

Adicionalmente, se ohbserva que la ausencia de una debida planeacién por parte de la comisionista
genera errores y retrasos incluso de semanas en el cumplimiento de sus obligaciones, como en el caso de
las operaciones objeto de los cargos cuarto, quinto, sexto, séptimo y octavo, o simplemente el total
desinterés en cumplir como en el caso del cargo noveno cuando ni siquiera ante esta instancia se
cumplié con la solicitud efectuada. Lo anterior, aunado a la ligereza de los descargos presentados que
como en el caso de los cargos sexto, sétimo y octavo se limitan a reiterar las explicaciones dadas al Area
de Seguimiento cuando manifestaron acogerse a boletines que no resultaban aplicables y que como en
el caso del Boletin Normativo 18 del 20 de diciembre de 2013, ni siquiera se encontraba relacionado con
la materia objeto de analisis,

Al efecto se reitera que es un deber de las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa, actuar
siempre de forma diligente y precavida no sélo en procura de los intereses de sus comitentes sino
también con el objetivo de salvaguardar la integridad, confianza y transparencia del mercado
manteniendo la honorabilidad y seriedad de las negociaciones realizadas, motivo por el cual resulta claro
para la Sala que a la investigada le resultaba exigible un actuar distinto, acorde a su condicion de
profesional en su gestion, y en tal medida, se le insta a brindar asesorfa en forma adecuada a sus
mandantes y actuar de manera planeada y coordinada con ellos para gue puedan cumplir con los
compromisos adquiridos de manera oportuna, de manera que, tanto el mandante como la misma
sociedad comisionista puedan prever y tener capacidad de accidén frente a cualquier inconveniente
operativo o0 administrativo que se les pueda presentar a fin de que puedan disponer del tiempo
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suficiente para subsanarlo a tiempo y no incurrir en incumplimientos en el marco de Ias operaciones
celebradas en la Bolsa que como en las operaciones acusadas en el pliego, conllevan a investigaciones vy
posteriores sanciones disciplinarias.

De tal manera, la Sala encuentra procedente imponer una sancién por cuenta de las infracciones
disciplinarias en las que incurrié la investigada al trasgredir con su conducta las normas citadas como
infringidas por parte del Area de Seguimiento.

Graduacion de la Sancion

De acuerdo con las consideraciones expuestas a lo largo del presente escrito y teniendo en cuenta que
no se encuentra acreditado demtro del! plenario un eximente de responsabilidad que rompa la
imputablilidad de las conductas referidas, la Camara Disciplinaria, en Sala de Decisién, frente a las
conductas desplegadas por la investigada, determina la sancidén a imponer, considerando para efectos de
su graduacién, la gravedad de los hechos, las modalidades y circunstancias de las faltas, los antecedentes
de la investigada y la dimensién del dafio o peligro para la confianza del pdblico en los mercados
administrados por la Bolsa.

Asi las cosas, encuentra la Sala como factores de graduacién de la sancién: (i) que la conducta desplegada
por la investigada se generd con desapego de sus deberes como experto del mercado, comportamiento
que afecta la credibilidad del escenario toda vez que, por virtud de la autorizacién que les es otorgada a
las sociedades comisionistas para operar, les resulta exigible una actuacidén experta, profesional e integra
y; (1) que la investigada cuenta con los antecedentes disciplinarios que se relacionan en el siguiente

cuadro:

Expediente 166-2017 Sala Declisién
Resolucldn de fallo
Seslidn 563 del 18 de mayo de 2017

Pégina 35 de 38



BOLSA
MERCANTIL
DE coLomsin

Incumplimiento en el deber de entrega y obligacicnes derivadas de

Calle 113 # 7~ 21 Torre A Piso 15
Edificio Teleport Business Park
PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165

Bogotd D.C.

www, bolsamereantil.com.co

clientes cuando dichas drdenas carezean de los sigufentes elementos:
especie objeto del encargo, fecha de cumplimiento de la obfigacldn
derivada del negocio encargado vy la determinacidn de si se trata de
una orden de compra o de venta, en fas oparaciones repo sobre COM
23510215-1y 23510215-1

Multa de 2 SMLMV

Violaclén del objeto social exclusive, al olergar créditos a Jos
sigulentes cuatro accionistas de la sociedad: Gustava Adoifo Paz
Lamir, Danlel Alberto Pardo Mallarino, Carmen Elisa Botero Londofioy|
Garcia Godmez Agroinversicnes 5.A.

Exonera

Viotaclén de la prohiblelén de Iniciar relacienes contractuales o legales
ton veintisiete (27) elientes sin haber realizado |3 entrevista

Multa de 2 SMLMV|

Violacién dela obligacién de vincular personas Jurldicas, sin conocer la
identidad de los accionistas que tengan directa o Indirectamente mis
dal 5% de su capital social, aporte o participacidn en Ja entidad con
respacto a cuatro {4) clientes,

Hulta de 2 sMLMY

Viclacién de la prahihicién de iniciar relaciones cantractuales o legales|
cen velntidés (22} clientes mientras no se hubieran adjuntado los|

soportes exigidos y aprebado su vineulacién

Multa de 4 SMLMV

125-2014 [Comfinagro - Multa de 4 smimv 319 05/02/2015] MN.A. NA MN.A.
operaciones
140-2015 |Comfinagro Incumplimiento de no mantene: el capital minime exigido para poder fxonera 150 |08/10/2015 7% 20/11/2015 | Confirma
operar en el mes de marza del afic 2615
Incumplimiento del deber de lealtad al suministrar infermacidn
inaxacta efo incompleta entre enero y octubre de 2015, con relacién a
sus comisiones derivadas det registro de facturas en la BMC (péginal Amonestacidn
web de la SFC vs SIB), v con refacién a sus ingresos por comisiones Piblica
derivadas da |a celebracién de operaclones de mercado ablerto (junta
directiva vs pdgina web de la SFC}
Incumplimiento de [a obligacién de acatar las érdenes e instrucciones
de la Superintendencia Financiera de Colombia, especificamente la Falta de
contenida en el numeral 1.2 de |z Circular Externa 036 del 12 de| tompetencia
diciembre de 2014, al haber, por intermedio de su asamblea General| Traslado a SFC
de Accionistas, sproplade las utifidades por adopeldn de NIIF afio 2014
Violacidn de f{a obligacién de remitir a la Bolsa Informacidn clerta,
veraz y fidedigna d= la realidad de los negocios que se reglstran, 3l
haber registrado en el aplicative SIB, fechas de expedicién de las| Amonestacién
facturas registradas que no corresponden a lss fechas contenidas en Pdblica
los documentos aportados en {as operacicnes 23118160, 23414831,
23631034y 23752125
159-2015 | Comfinzgro |Violacién da la obligacidn de abstenerse de ejecutar drdenes de sus 405 |08/02/2017 23 20/04/2017 Confirma

Bajo este entendido, haciendo una ponderacidn de los elementos de graduacién de la sancién, en
consideracion a los principios de razonabilidad, proporcionalidad y de efecto disuasorio para evitar la
ocurrencia de circunstancias similares, atendiendo a la materialidad de los hechos y a las circunstancias
especificas de las faltas estudiadas y teniendo en cuenta que de conformidad con lo consagrado en el
Reglamento de |a Bolsa la cuantia maxima de las multas que se puede imponer a las personas juridicas es
de mit (1000) salarios minimos legales mensuales vigentes®, la Sala de Decisién de la Cdmara Disciplinaria
decide imponer, por unanimidad, una sancién de MULTA de veinte (20) salarios minimos legales
mensuales vigentes las cuales se discriminan a continuacion:

a.

Por el cargo consistente en el incumplimiento al deber de constituir las garantias en pdélizas de las
operaciones FORWARD MCP Nos. 19937748, 19933494, 19937660, 19924917 y 19903847,
MULTA de seis (6) S.M.L.M.V

”Reglamento de fa Bolsa. Articulo 2.3.3.3.- Multas.
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h. Por el cargo consistente en el incumplimiento al deber de constituir la garantia en podliza de la
operacién forward 19924821, MULTA de dos (2} S.M.LLM.V

¢. Por el cargo consistente en el incumplimiento al deber de constituir la garantia liquida de la
operacién forward MCP No. 21292376, MULTA de un (1) 5.M.L.M.V,

d. Por el cargo consistente en el incumnplimiento al deber de suministrar la informacidn necesaria y
llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de las obligaciones y fa
transferencia de dineros correspondientes a la constitucién oportuna de [a garantia liquida por
parte del comprador en las operaciones forward MCP No. 19405720 y 19416659, MULTA de dos
{2) S.M.LM.V.

e. Por el cargo consistente en el incumplimiento al deber de constituir la garantia en péliza de la
operacién FORWARD MCP No. 24230940, MULTA de un {1) S.M.L.LM.V.,

f. Por el cargo consistente en el incumplimiento por el no pago de la operacidn Forward MCP No.
19030753, MULTA de un (1) S.M.L.M.V.

g. Por el cargo consistente en el incumplimiento por el no pago de la operacion Forward MCP No.
24727918, MULTA de un {1) S.M.L.M.V.

h. Por el cargo consistente en el incumplimiento por el no pago de la cperacién Forward MCP No.
24728191, MULTA de un (1) S.M.L.M.V.

i. Por el cargo consistente en el incumplimiento con la obligacién de suministrar al Jefe del Area de
Seguimiento en forma oportuna, veraz y completa toda la informacién y documentos que se
encuentren en su poder y que le sean solicitados por éste para el ejercicio de sus funciones,
respecto al nombramiento y posesién del sefior Félix Antonio Soto Amado como representante
legal de la firma comisicnista, MULTA de cinco {5) S.M.L.LM.V.

Asf las cosas, en mérito de todo lo expuesto, la Sala de Declsidn de la Camara Disciplinaria de la Bolsa
Mercantil de Colombia,

5., Resuelve

Primero: Sancionar disciplinariamente a la sociedad comisionista COMFINAGRO S.A,, identificada con el
NIT 805.023.598-1, en su calidad de miembro de Bolsa, con la sancién de MULTA de veinte {20) salarios
minimos mensuales vigentes, por las consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente
Resolucion y a las que se hace referencia especificamente en el numeral 5.

Segundo: Notificar a la sociedad COMFINAGRO S.A. del contenido de la presente Resolucidn, de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
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Resolucién procede el recurso de apelacién ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual podra
interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de su notificacién.

Tercero: Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento, el contenido de la presente Resolucion, de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
Resolucién procede el recurso de apelacién el cual podré ser interpuesto ante la Sala Plena de la Camara
Disciplinaria, dentro de los cinco {5) dias habiles siguientes a tal notificacion.

Cuarto: Advertir a la sociedad COMFINAGROQ $.A, de conformidad con lo sefialado en el articulo 2.3.3.3
del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, que: (i} las multas impuestas deberan ser
canceladas dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes al dfa en que quede en firme la presente
resolucion, a nombre de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. en la cuenta de ahorros No. 080-14726-7
del Banco de Bogotd, mediante transferencia electrénica, consignacién en efectivo o cheque de gerencia,
(i) 1a referida consignacién deberd acreditarse ante el Departamento de Gestién de Recursos Financieros
de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., el mismo dia en que se produzca, (ifi) el no pago de la sancién
de multa genera la suspension automatica hasta el dfa siguiente en que cancele el monto adeudado v,
{iv) el incumplimiento de una sancién impuesta se considera como una falta disciplinaria y daré lugar a la
impaosicion de sancicnes adicionales.

Quinto: En firme la presente Resolucién, comuniquese a la Superintendencia Financiera de Colombia y a
la Secretarfa General de la Bolsa, el contenido de la misma para lo de su competencia.
Dada en Bogotd, D.C,, a los dieclocho {18) dias del mes de mayo de dos mil diecisiete (2017).

Notifiguese y cdmplase,

GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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