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RESOLUCION N° 088 DE 2007

COMITE DE VIGILANGCIA
BOLSA NACIONAL AGROPECUARIA S.A.

POR MEDIO DE LA CUAL SE RESUELVE EL RECURSO DE REPOSICION
INTERPUESTO EN CONTRA DE LA RESOLUCION No. 079 DE 2006, POR LA
SOCIEDAD COMISIONISTA AGRONEGOCIOS S.A., MIEMBRO DE LA BOLSA
NACIONAL AGROPECUARIA S.A. Y SE CONCEDE EL RECURSO DE APELACION

El Comité de Vigilancia de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., en ejercicio de las
facultades conferidas por los articulos 115 y 139 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., mediante la
presente providencia, procede a resolver el recurso de reposicién interpuesto por la
sociedad comisionista SERFINAGRO 8.A., contra la Resolucidén 057 de 2006, proferida
por este drgano disciplinario, de acuerdo con los siguientes:

I. HECHOS

1. Mediante la Resolucion No. 121 de 2005 el Comité de Vigilancia de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A. decidié la apertura de investigacion disciplinaria en
contra de la sociedad comisionista SERFINAGRO S.A., miembro de la BNA, por la
presunta vulneracién de los articulos 11 y 20 numerales 1, 2, 4 y 5 y el articulo 58
del Reglamento de Funcionamiento y Operacion del Mercado Pablico de la BNA
S.A. :

2. Una vez agotado el procedimiento disciplinario, el Comité de Vigilancia determind _
sancionar a la investigada mediante la Resolucibn No. 057 de 2008, con
suspension por el término de ocho (8) dias habiles.

3. Dicha sancion fue notificada a la doctora Angélica Gomez Escalante, en calidad de
apoderada de la entidad, el dia nueve (9) de octubre de 2006.

4. Mediante comunicacion recibida el dieciséis (13) de octubre de 2006, la sociedad
comisionista SERFINAGRO S.A. promovié el recurso de Reposicion vy
subsidiariamente e! de Apelacion, contra la resolucion 057 de 2006.
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Il. CONTENIDO DEL RECURSO DE REPOSICION

La sociedad SERFINAGRO S.A, a través de su apoderada presenta escrito
interponiendo recurso de reposicion y en subsidio de apelacion en contra de la resolucién
57 del 28 de Julio de 2006, mediante la cual se sanciona disciplinariamente con
suspension por el término de ocho (08) dias habiles.

1-

1.1.

Afirma

El Comité parte de un supuesto de hecho errado, presumiendo que el sefior
Mario Duque era cliente de SERFINAGRO para la época en que se realizaron
las operaciones.

Sostiene la recurrente que el Comité de Vigilancia supone erréneamente que el
Sr. Mario Duque era inversionista de SERFINAGRO S.A. para la época en que
se realizaron las operaciones objeto de sancion, tomando como pruebas las
siguientes:

- Certificacion expedida por SERFINAGRO del 12 de Abril de 2005, en la
cual se establece que el Sr. Duque ha celebrado operaciones con
SERFINAGRO para el periodo comprendido entre 01 de enero de 2004
hasta 31 de diciembre de 2004.

- Comunicacion del 14 de Diciembre de 2004 por parte del Sr. Duque,
dirigida a la sefiora Cristina Porras de AVIBOLSA, en la que da
instrucciones para pago de inversiones, comunicacion que esta adjunta a
un mandato en blanco suscrito por el Sr. Duque.

la sociedad respecto a las pruebas en mencion:

Que la certificacion corresponde a operaciones posteriores al 14, en particular del
21 de diciembre de 2004, es decir a la fecha de celebracién de las operaciones
investigadas.

Que los representantes legales de SERFINAGRO en su declaracién ante el
Comité de Vigitancia, del 15 de diciembre de 2005, explicaron que con
posterioridad al 14 de diciembre de 2004, el sefior Duque se vincul6 como cliente
de SERFINAGRO, y consecuencialmente se realizaron varias operaciones en las
cuales actud como inversionista, las que fueron cumplidas adecuadamente en su
oportunidad.

Que la certificacion fue expedida para efectos tributarios (retencion en la fuente) a
solicitud telefénica del Sr. Duque, por lo que ha de comprender el periodo fiscal
completo y que el hecho de que la certificacién comprenda un afio no indica que
se hayan registrado operaciones durante el pericdo total.
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* Que el 14 de diciembre de 2004 el sefior Duque envia una comunicacién a
AVIBOLSA, concretamente a la sefiora Cristina Porras, impartiendo instrucciones
con respecto al pago de sus inversiones.

De otra parte, arguye la impugnante que en este caso no hubo mandato del sefior
Duque para SERFINAGRO para realizar inversiones, pues aunado a que no se
encuentra ninglin documento en tal sentido no hubo entrega de recursos para hacer
inversion, ni instruccién para realizar las inversiones.

Que el origen del negocio provino de reinversiones que el Sr. Dugque ordend, tal como
consta en la comunicacion dirigida a AVIBOLSA del 14-12-04, y que el negocio se
realizo a través de la Sr. Cristina Porras, quien igualmente realizaba operaciones para
CORCARIBE, firma con la cual se realiza finaimente el negocio en mencién.

Afirma el recurrente que el Sr. Duque falta a la verdad, porque en la declaracién
sostiene que es cliente de SERFINAGRO para antes de la operacion del 14 de
Diciembre, ya que no existe operacion alguna que registre como mandante: de
SERFINAGRO a el Sr. Duque.

1.2.- Respecto al informe de las operaciones celebradas por SERFINAGRO durante el
afio 2004, allegado por la Cadmara de Compensacion de la BNA, en el que constan
parametros de las negociaciones de las operaciones de mercado secundario No
3968931 derivada de la operacion CAT No 3828727 y 3968932 originada en la
operacion Repo de CDM No 3878374 celebradas el 1 de Diciembre de 2004, afirma la
sociedad que dichas operaciones son de mercado secundario en las cuales en
ninguna de ellas el cliente inversionista es el Sefior Mario Duque. Para el efecto
transcribe la tabla de negociaciones provenientes de los libros de contabilidad de
SERFINAGRO, en ia que se detalla nimero de comprobante de Ia operacion, fecha y
ndmero de rueda en la que se realizé la operacion, la clase de operacion y el
mandante de SERFINAGRO.
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Comprcbante de Negociacion 3129675
Numero de Operacién 3968932
Rueda 226
Fecha 01/12/2004
Comisionista Compra 805019069 Serfinagro
Inversionista 20249587 Maria del Carmen Torres R,
Comisionista Vend. Avibolsa
Producto Mercado Secundario de Repos

Operacidn Primaria
Vendedor Inicial

Comprobante de Negociacién
Namero de Operacién
Rueda
Fecha

“Comisionista Compra
Inversionista
Comisionista Vend.
Producto
Operacién Primaria
Vendedor Inicial

Comprobante de Negociacién
Niumero de Operacién

Rueda

Fecha

Comisionista Compra
Inversionista

Comisionista Vend.

Producto

Operacién Primaria
Vendedor Inicial

3878374
Llanobolsa

3129377

3968931

226

C1/12/2004

805019089 Serfinagro

20249587 Maria del Carmen Torres R
Avibolsa

Mercado Secundario Contrato Avicola
3828727

Miguel Quijano

3129376

3968930

226

01/12/2004
805019069 Serfinagro

20249587 Maria del Carmen Torres R,

Avibolsa

Mercado Secundario Contrato Avicola
3828725

Miguel Quijano

Sefala la recurrente que para estas operaciones la punta vendedora es Avibolsa y
su cliente el Sr. Mario Duque y la punta Compradora representada por Seffinagro es
la Sra. M? del Carmen Torres Rozo, por lo que sostiene que en este caso el Comité
de Vigilancia no hizo un examen completo de los documentos ni de las operaciones
y no establecié realmente quién era el mandante o en qué parte intervenia la
representada de Serfinagro. ' '

Para la firma fue no es procedente afirmar que Mario Duque era inversionista de
SERFINAGRO y tomarse las dos pruebas como plenas, las cuales sin estar
controvertidas han de ser sumarias, razon por la cual, en su concepto, no huelga
concluir de manera irrefutable la situacion factica de haberse configurado de manera
inadecuada lo que sefiala el Comité.
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Considera igualmente que la sancién es injusta toda vez que el Sefior Mario Duque
no era su cliente y no dio instruccion de operacion de inversion, ni entregé recursos
para realizar inversion alguna.

Concluye que extrafia a SERFINAGRO la aseveracion del Comité en la resolucién
de sancién, segun la cual “Pues resulta por decir lo menos, precaria la afirmacion
enunciada al compararia con los hechos y documentos que se asientan en relacion
con éste proceso en el Comité de Vigilancia de la Bolsa Nacional Agropecuaria, y
causa exlrafieza que se prefende esquivar la verdad que indica la fuerza de los
hechos con argumentos débiles y con un alto indicio de mentira que pone en
entredicho la conducta de quien se atreve a enunciarios, demuestra una mala fe con
la institucion y en la realizacion de las operaciones y en esa medida se considera
vulnerado el principio de lealtad que rige con estricta vigencia las relaciones entre
los comisionistas de la Bolsa Nacional Agropecuaria”, toda vez que sin realizar el
Comité un completo examen de los documentos que reposan en el expediente, con
base en la declaracién del sefior Dugue y tomando fuera de contexto una
certificacidn que el mencionado sefior no aclaré en su declaracién, no advirtio que
era cliente de Avibolsa y en particular de Cristina Porras y que en esa sociedad se
originaron las operaciones y que con posterioridad la sefiora Porras se traslado a
Corcaribe. Aduce asi mismo que el Comité no revisé con cuidado cusl era el papel y
la parte que SERFINAGRO representaba en las operaciones, concluyendo que se
estaba ante una mentira de cinica flagrancia que trataba de inducir a engafio al
Comité.

2- El Comité parte de un hecho errado y es que la operacion es un pool de
inversion.

Sostiene la recurrente que con base en el testimonio del sefior Luis Carlos Jaramillo,
Abogado de la Secretaria General de Ila Bolsa Nacional Agropecuaria el Comité da a |
entender, pero sin aseverarlo, que estamos frente a un pool de inversiones, por lo cual
considera que no es claro el alcance de este hecho, en la medida en que en la
resolucion tnicamente se hace mencién al procedimiento que se adelantaba con esta
clase de negociaciones.

Luego de transcribir un aparte de la Circular 2263 del 29 de septiembre de 2004 |
expedida por la Camara Disciplinaria de la Bolsa Nacional Agropecuaria sefiala que
aun aceptando en gracia de discusion que se tratara de un pool de inversiones, para
Seffinagro en las operaciones Repo, objeto de discusidn no se cumplen los

presupuestos facticos que la circular en comento establece para estar en presencia de

esta clase de negociaciones, por cuanto el instructivo establece que debe haber varios

inversionistas, para lo cual se impone la obligacién para el comisionista que cerré la

operacion, de informar a la Camara los datos de los demas inversionistas.

Afiade que en este evento no hay mas que un presunto inversionista que es el sefior
Mario Duque, el cual hizo una operacién repo de certificado de deposito de
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mercancias, por lo que no existe mas que €l y por ende no es claro en qué momento
se configuraria el citado “pool”.

Por lo expuesto, aduce la censura que no encuentra ninguna relacién entre este hecho
y los cargos imputados, ni mucho menos frente a la realidad de lo que constituyé Ia
operaciéon mencionada.

3- Violacién de los numerales 1, 2, 4 y 5 del articulo 20 del reglamento de la
bolsa nacional agropecuaria

Manifiesta la sociedad inconformidad respecto de las afirmaciones plasmadas en la
decision objeto del recurso, toda vez que se alude por parte de [a firma SERFINAGRO
faltas de ética de un profesional del mercado bursétil, lo cual afecta el buen nombre y
reputacion de la Sociedad sancionada para el desarrollo de su actividad como
comisionista de bolsa. Considera SERFINAGRO no estar incurso en violacién de las
normas en comento.

De igual manera, considera la censora que las afirmaciones del comité son
equivocadas y parten de conclusiones fundamentadas en apreciaciones de dos
pruebas a las cuales se les otorgd todo el valor probatorio, y no teniendo en cuenta las
demas aportadas al proceso como declaraciones de representantes de la sociedad y
otros documentos.

Senala que para SERFINAGRO las afirmaciones del Comité en las que da como
ciertos los hechos para endilgarle responsabilidad porque aparentemente no quiere
dar respuesta a su cliente, ademas de ser totalmente equivocadas, parten de un
conclusiones fundamentadas, de una parte, en apreciaciones de dos pruebas a las
cuales se les dio pleno valor probatorio, demeritando por el contrario las demas
pruebas allegadas al proceso, como la declaracién de los representantes legales de la
sociedad y los documentos que reposan en el expediente, y de otra, de la evaluacion
de dos operaciones en el mercado secundario, sin profundizar qué rol estaba
desarrollando SERFINAGRO y las razones de su presencia en las mismas.

Asi las cosas, sostiene que SERFINAGRO no ha faltado a la ética comercial y mucho
menos a sus deberes como firma comisionista de bolsa, como lo ha tratado de probar
por todos los medios en este caso, y por ende no entiende como el Comité tiene en
cuenta una certificacién bastante escueta en la que no se determinan fechas de
realizacion de las operaciones ni los tipos de operaciones. De la misma forma no
entiende por qué se valora mas la declaracion del quejoso y expresa que es necesario
el examen en conjunto de cada una de las afirmaciones y documentos que conforman
el expediente a fin de que se llegue a conclusiones justas, amparadas en hechos
reales y en documentos a los cuales se les otorgue su verdadero alcance.
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4- Violacion del articulo 58 del reglamento de la BNA

En cuanto a la violacion del articulo 58 del Reglamento de la Bolsa Nacional
Agropecuaria, afirma la recurrente que no existe ningtin documento que pruebe que
SERFINAGRO recibi6 recursos del sefior Duque para realizar las operaciones en
mencion. De fal forma que no existia operacion a cumplir por su parte.

De igual modo, indica que al no recibir recursos ni realizar inversién tampoco se
encontraba obligado a devoiverlos, menos, cuando el obligado en este caso era la
sociedad Corcaribe en liquidacion, quien aceptd su responsabilidad realizando un
pago parcial de $54.000.000 de la obligacién una vez devuelto el cheque y se
compromete a pagar el saldo el 1 de Agosto del afio 2005.

Por tanto, la responsabilidad, sostiene la recurrente, no debe caer en la sociedad
SERFINAGRO mas cuando el Sr. Duque tenia conocimiento de que quien le pagaba
era Corcaribe y no su poderdante, ya que no existia vinculo contractual alguno.

Afirma la Sociedad Comisionista que por hecho de una solicitud de custodia que
realizo SERFINAGRO por solicitud expresa de Corcaribe por traslado de la trader, no
significa que hubo una relacion previa contractual y por ende deberes de un mandante

a cumpilir.

Finalmente la Sociedad Comisionista SERFINAGRO a través de su apoderada solicita
Reponer la Resolucién 57 de 2006, en el sentido de revocar la sancién impuesta a la
Firma por los argumentos sefialados.

Iil. CONSIDERACIONES DEL COMITE DE VIGILANCIA DE LA BOLSA NACIONAL
AGROPECUARIA S.A.

3.1. Competencia

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 139 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion del Mercado Publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A., el Comité de
Vigilancia es competente para conocer y decidir et Recurso de Reposicién interpuesto por
la sociedad sancionada.

En desarrollo de dicha facultad el Comité de Vigilancia de la Bolsa Nacional Agropecuaria
procede a pronunciarse sobre el caso objeto del presente recurso.
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3.2. Estudio de situacién presentada

3.21. El sefior Mario Duque si era cliente de SERFINAGRO para la época en
que se realizaron las operaciones.

El motivo de inconformidad versa sobre la conclusién a la que llegd el Comité de
Vigilancia respecto de la existencia de! contrato de comision celebrado entre
SERFINAGRO $.A. y el seitor Mario Duque, en cuyo desarrollo se llevaron a cabo las
operaciones DT-3980957 y DT- 3980958, pues, en su sentir, para la época en que las
mismas se realizaron la sociedad no tenia relaciones comerciales con el sefior Duque, de
modo que [as operaciones se hicieron entre éste y la sociedad Corcaribe.

Empero, contrario a lo sostenido por la impugnante, en el presente asunto obra prueba
directa demostrativa de que el sefior Mario Duque entregd a la sociedad comisionista
SERFINAGRO S.A. -y no a Corcaribe ni a ninguna otra firma de bolsa- recursos para ser
invertidos en titulos negociados en el mercado abierto de la Bolsa Nacional Agropecuaria,
realizando para el efecto las operaciones DT-3980957 y DT- 3980958. Asi mismo, del
expediente emerge suficiente prueba indiciaria que confirma la conclusion a la que se
arribé en la resolucion de sancién.

En efecto, la declaracion dei sefior Mario Duque, a la cual el Comité ha dado credibilidad,
porque valuadas sus manifestaciones en conjunto con las demas pruebas y atendiendo
las reglas de la sana critica, encuentran asidero en el acervo probatorio legalmente

allegado al proceso.

Sostuvo el sefior Marfo Duque que dos afios antes de su declaracién —rendida el 20 de
enero de 2006- establecid relaciones comerciales con la firma SERFINAGRO S.A. Y que
en desarrolio de las mismas, mediante las operaciones Nos. 3980057 y 3980095, invirtid
dineros en la compra de unos titulos que se vencian el 7 y el 9 de julio, por le cual solicitd
a SERFINAGRO que le girara los recursos producto de las operaciones cumplidas en la
bolsa de acuerdo a sus propias necesidades, discriminando para el efecto la forma de
pago. Aduce que efectivamente le fueron entregados unos cheques que no habian sido
girados por SERFINAGRO sino por Corcaribe, uno de los cuales, por el valor de
$138.000.000, fue devuelto por fondos insuficientes, de los que sodlo le fueron abonados
posteriormente $54.000.000.

Afirma el declarante que no tuvo relaciones comerciales con la firma Corcaribe a la cual
nunca entregd recursos, pues si bien es cierto que los cheques le fueron girados por ésta,
no es menos cierto que él elevo la solicitud para e! pago fue ante SERFINAGRO porque
las inversiones se realizaron a través de ésta, como se infiere de los documentos Y
certificaciones por ella expedidas, en las cuales se le informaba cémo estaban invertidos

SUS recursos.
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Sefiala que es cierto que antes de iniciar sus relaciones comerciales con SERFINAGRO
tenia negocios con la sefiora Cristina Porras, que databan de 3 o 4 afios atras, y que un
buen dia ella le dijo que se iba a cambiar de corredor y se iba a pasar a la sociedad
SERFINAGRO y entonces esa plata que tenian en la otra compafiia se pasd a
SERFINAGRO previo visto bueno por él impartido. Fue asi como se iniciaron las
operaciones con la citada firma y prueba de ello es que fue ésta quien emitié documentos
relacionados con las operaciones realizadas, que ahora se estan negando aprovechando
que la mencionada sefiora se retird de la firma.

En cuanto a los contratos de mandato indica que no recuerda, pero cree que suscribid
documentos que nunca devolvid a la comisionista, pero ello no desvirtia la existencia de
dicho negocio juridico porque SERFINAGRO fue quien solicité las certificaciones de
custodia de los titulos.

En respaldo de las aserciones del referido deponente obra en el expediente abundante
prueba documental que acredita que SERFINAGRO S.A. actud por cuenta del sefior
Mario Duque, pruebas que no han sido desvirtuadas por la recurrente, como pasa a

demostrarse:

En primer término se allegaron a la investigacién las comunicaciones SB-1345, 1346,
1347 y 1349 del 13 de diciembre de 2004, suscritas por el doctor Armando Ivan Morales
en calidad de Comisionista Autorizado de la sociedad SERFINAGRO S.A., mediante las
cuales sin ninguna duda se confirmaron las inversiones realizadas en el mercado
administrado por la Bolsa Nacional Agropecuaria a través de las operaciones Nos.
3980957 y 3980958 a nombre de los inversionistas Laura Arrdzola, Mario Duque, Maria
Clara Duque, Ana Maria Duque, Leonor Duran y Carmen Torres, cuyo texto se transcribié
en la resolucion cuestionada, respecto de las que nada dijo la impugnante, precisamente
ante la contundencia de su contenido. Por tanto, es indudable que las referidas
operaciones si se hicieron por SERFINAGRO por cuenta del sefior Mario Duque, entre
otros clienfes.

En segundo término cuenta el plenario con una comunicacion suscrita por el sefior Mario
Duque, de fecha 7 de julio de 2005, en la cual luego de hacer clara referencia a las
operaciones Nos. 3980957 y 3980958 solicitd a la firma SERFINAGRO S.A. que girara los
dineros provenientes de la negociacion de cuatro titulos, asi: $2.000.000 a nombre de
Finecafetal, $138.000.000 a nombre de Ismael Gutiérrez Herrera y $68.305.646 a nombre
de AR. Construcciones. Debe precisarse que en parte alguna de dicha misiva el quejoso
solicitd que se pidiera a Corcaribe la expedicion de varios cheques, sino que el pedimento
se impetrd directa e indubitablemente a SERFINAGRO.

La emision de la referida comunicacién tiene una sola explicacion y es que las
operaciones Nos. 3880957 y 3980958 se hicieron por intermedio de SERFINAGRO S.A.,
pues no de otra forma se entiende que el inversionista se dirigiera a la misma solicitandole
la devolucion de su dinero a través de cuatro cheques. Como contrapartida se advierte
gue no se emitié ningun comunicado por parte de la referida sociedad indicandole al sefior
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Duque que no era ella la obligada a hacer la entrega de los dineros y por ello no le
competia girar los cheques. Por el contrario, del simple devenir de los hechos se infiere
que SERFGINAGRO acudi6 ante Corcaribe para comunicar las instrucciones impartidas
por Mario Duque, conducta que devela sin hesitacion alguna que el referido ciudadano era
cliente de aquélla y que las operaciones fueron realizadas con la intermediacidn de
SERFINAGRO, mediante el negocio conocido en ese entonces como pool de inversiones,
como se precisara mas adelante.

Ahora bien, en el curso de la investigacion se adujo por los representantes legales de la
hoy recurrente, que el sefior Duque habia faltado a la verdad motivado por la necesidad
de recuperar un dinero que invirtié a través de una firma comisionista que fue intervenida
por la entonces Superintendencia de Valores, planteamiento que no tiene asiento en la
realidad si se tiene en cuenta que la peticion a la que se hizo referencia en el parrafo
precedente data del 7 de julio de 2005 y por ende es anterior a [a Toma de Posesién de
los bienes, haberes y negocios de Corcaribe, lo que desdibuja por completo fa posicion de
la investigada.

igualmente es un hecho irrefutable que desde el mes de diciembre de 2004, y por ende
muchos meses antes de la referida Toma de Posesion, SERFINAGRO fue autorizada por
la firma Corcaribe para reclamar las certificaciones de custodia de los titulos obieto de
negociacion a través de las operaciones Nos. 3980957 y 3980958, hecho éste que indica
que el sefior Duque hizo sus inversiones a través de SERFINAGRO, pues la prueba que
hace parte del proceso’ ensefia que las firmas comisionistas de bolsa guardan estricto
celo profesional respecto de sus clientes, de modo que se abstienen de revelar ante sus
colegas los nombres y datos de ubicacion de éstos, lo que en este caso explica que la
disciplinada haya solicitado ante Corcaribe dicha autorizacién y, mas aun, que Corcaribe
la haya expedido. De haber sido el sefior Dugue cliente de la dltima de las firmas citadas,
esta no habia atendido solicita la peticion que le fuera formulada por SERFINAGRO.

Empero no solamente se tratd de la autorizacion para el retiro de las custodias, pues
también en el expediente existe una comunicacién del 16 de agosto de 2005, dirigida a la
Agente Especial en la firma Corcaribe, en la cual SERFINAGRO le manifiesta que ha
tenido varias comunicaciones con el docfor Ancizar Zambrano sobre la solicitud del
inversionista Mario Duque de recuperar una suma de dinero producto de la devolucion de
recursos de una operacion cumplida en la B.N.A., y cuyo medio de pago (cheque) al tratar
de hacerio liquido resultd carente de fondos. Las comunicaciones sostenidas con el doctor
Zambrano, funcionario de la Superintendencia de Valores, y la misiva en comento
constituyen indicio en contra de SERFINAGRO, habida consideracién que develan el
marcado interés que ésta tenia en la devolucién de los dineros del inversionista.

Ahora, se sostiene por la recurrente que su intervencion ante Corcaribe en pro de los
intereses del sefior Duque obedecié a la buena voluntad de ayudar a su nuevo cliente,
quien en esos momentos se estaba vinculando a SERFINAGRO, asercion ésta que

' Al efecto véase declaracion del sefior Luis Carlos Jaramillo Rincén
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carece de respaldo probatorio por cuanto ya se demostré que la sancionada confirmé a
los inversionistas la realizacion de las operaciones.

Aunado a lo expuesto, se allegé al expediente documento suscrito por el representante
legal de SERFINAGRO, emitido el 13 de abril de 2005, en el cual alude a una certificacién
sobre la realizacion de operaciones por cuenta del sefior Mario Dugue en el periodo
comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2005. Del mismo modo se
encuentra la certificacioén suscrita el 12 de abril de 2005 por la doctora Sofia Martinez,
Directora Administrativa de SERFINAGRO, en la que sostiene que el sefior Mario Duque
realizd operaciones con esa entidad en el periodo comprendido entre el 1° de enero v el
31 de diciembre de 2004, precisando que el valor de las inversiones ascendié a
$140.127.385, que el valor de las comisiones fue de $1.405.600, que se le retuvo por
concepto de IVA $19.798, entre otros datos.

La comunicacion en comento, cuya autenticidad no se discute, es demostrativa de que
durante el afio 2004 existieron relaciones comerciales entre SERFINAGRO y el sefior
Mario Duque, infirmando lo planteado por la recurrente en el sentido de que las
operaciones Nos. 3980957 y 3980058, celebradas el 9 de diciembre de dicho afio, se
realizaron antes de la vinculacion de este cliente con la comisionista y que la conducta
positiva de ésta en procura tanto del perfeccionamiento de las operaciones solicitando las
certificaciones de custodia de los titulos, como de la recuperacién de los dineros obedecio
a su mera liberalidad.

La afirmacion segin la cual el contenido de las certificaciones bajo andlisis no
corresponde a la verdad, pues las mismas se expidieron para efectos “tributarios”,
ademas de ser muy grave porque constituiria falsedad documental tipificada en la ley
penal como delito (articulos 286 y siguientes del Codigo Penal) no tienen soporte en la
realidad, si se tiene en cuenta que no se trata de facturas cambiarias que puedan ser
tenidas por la DIAN como medio de prueba, aunado a que alli no se hace ninguna
referencia a la retenciones del impuesto sobre la renta, ventas y timbre establecidas en
las normas vigentes. Como lo sostiene la misma firma, se trata de una declaracion
“escueta” sobre los vinculos comerciales de SERFINAGRO con un cliente, documento
que por ende dificiimente podria cumplir el objetivo para el cual supuestamente fue

creado.

De ofra parte, la comunicacion que data del 14 de diciembre de 2004, dirigida por el sefior
Maric Duque a la sociedad comisionista de Bolsa Avibolsa S.A. no desvirtda lo sostenido
en la resolucién de sancidn, en el sentido de que las operaciones Nos. 3980957 y
3980958 fueron realizadas por conducto de SERFINAGRO, pues en tal misiva no se hace
ninguna relacion a dichas negociaciones. Ello sblo es demostrativo de que el sefior Mario
Duque también era cliente de la mencionada firma de bolsa, situacién que usualmente se
presenta en el mercado de valores en cuyo ambito un inversionista escoge dos o mas
comisionistas para invertir sus excedentes de liquidez, ya que no existe ningun deber de
fidelidad de los inversores para con los comisionistas de bolsa. Es de anotar que en el
curso de la investigaciéon la firma SERFINAGRO fue reiterativa en manifestar que las
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referidas operaciones se habian realizado con la intervencidn UOnicamente de la firma
Corcaribe, de la cual era cliente el sefior Duque, y ahora, con base en un documento que
aporta sobre otra operacion que no tiene ninguna relacién con las investigadas, concluye
que éstas se realizaron con Avibolsa, desconociendo que fue SERFINAGRO quien
confirmé la realizaciéon de las operaciones, solicitdé ante la Bolsa la expedicion de las
certificaciones de custodia de los titulos. Y abogé ante Corcaribe por la devolucion de los
dineros, actuacion positiva que no puede atribuirse a la simple liberalidad de la firma de
bolsa.

No obstante, como o sostiene la recurrente, dicha comunicacién suscrita por el sefior
Mario Duque, en la cual solicita a AVIBOLSA la devolucion de los dineros producto de la
ejecucién de la operacion No. 3968932, si es demostrativa de que la misma no fue
realizada por el sefior Duque teniendo por comisionista a SERFINAGRO, sino a la
primera de las citadas, sin que ello, se itera, signifique que las operaciones que suscitaron
la presente investigacion no se hayan realizado por la disciplinada.

El argumento referente a que no existié contrato de mandato porque al decir de la firma
no se suscribié ningun contrato de esta naturaleza con el sefior Mario Duque, ni, segin
ella, le fueron entregados por el mencionado los dineros para hacer las inversiones, ni se
le impartieron instrucciones para realizarlas, no tiene asidero legal ni factico, como se
expone a continuacion:

En cuanto al primer aspecto, al tenor de lo dispuesto en el articulo 1287 del Codigo de
Comercio el contrato de comision es “una especie de mandato por el cual se encomienda
a una persona que se dedica profesionalmente a ello, la ejecucién de uno o varios
negocios, en nombre propio, pero por cuenta ajena’, definicién ésta que es reiterada por
el articulo 8° del Reglamento de Funcionamiento y Operacidon de la Bolsa Nacional
Agropecuaria al disponer “Para todos los efecios de este reglamento, se entiende por
comision una especie de mandato por el cual se le encomienda a una persona
denominada Comisionista, que se dedica profesionalmente a ello, la ejecucién de
negocios en nombre propio, pero por cuenta ajena, debiendo cumplir con las prestaciones
mutuas, sin revelar el nombre de su mandante, salvo cuando asi lo solicite la Bolsa en
desarrollo de sus reglamentos”.

Por tratarse de un contrato comercial, la comision se perfecciona con el simple acuerdo
de voluntades expresado de manera verbal o escrita, lo que significa que para su
perfeccionamiento no es necesario que se extienda un documento suscrito por las partes,
como pretende hacerlo ver en este caso la firma recurrente al desconocer la existencia del
contrato celebrado entre ella y el sefior Mario Duque.

El anterior aserto conserva su vigencia atin en tratandose de operaciones realizadas en el
ambito del mercado publico abierto de la Bolsa Nacional Agropecuaria, por cuanto si bien
el Reglamento de Funcionamiento y Operacion refiere a que en los contratos que versen
sobre productos agropecuarios, forestales, pesqueros y provenientes de la acuicultura,
con obligacidn de pago, entrega y recibo material de los mismos, una vez realizada la
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negociacion de mercado abierto y en el evento en que fueren requeridos, dentro de los
tres (3) dias siguientes los comisionistas deberan remitir 2 Ja Bolsa los mandatos
correspondientes a la negociacion,? lo que supone que en estos casos debe mediar
contrato escrito, no debe olvidarse que no se hace la misma exigencia en relacion con la
negociacion en Bolsa de Certificados de Depdsito sobre Mercancias (CDMs), plano en el
gue nos encontramos, de donde se infiere que asi no se haya suscrito un contrato entre el
sefior Mario Duque y SERFINAGRO ello no significa que el mismo no existié, como lo
plantea en este caso la libelista.

En lo referente a que el sefior Mario Duque no entregd a SERFINAGRO dinero para Ia
realizacion de las operaciones, tal proposiciéon se encuentra desvirtuada no sélo con el
dicho del mencionado ciudadano, sino con la prueba documental atrds analizada que lo
respalda, pues no de otra forma podria entenderse gue haya sido precisamente la firma
SERFINAGRO quien suscribié las comunicaciones confirmando las inversiones
realizadas, solicitado [as certificaciones de custodia de los titulos negociados y
adelantando gestiones para pedir la devolucion de los dineros a Corcaribe.

Finalmente, en lo que concierne a las instrucciones impartidas por el cliente para la
realizacion de las operaciones, se indica por el sefior Duque que nunca autorizd a
SERFINAGRO para invertir sus recursos con la intervencidn de la sociedad comisionista
Corcaribe S.A., sin que se conozcan otras instrucciones al respecto. Sin embargo, ello no
desvirtita la existencia del contrato de comision, habida consideracion que no existe
norma que exija cuales son las instrucciones minimas que debe impartir un cliente a una
firma comisionista de bolsa para la adquisicion de titulos valores, aunado a que el
inversionista puede impartir érdenes facultativas en donde sélo se mencione la inversién a
realizar {(en este caso sobre CDMs) y la rentabilidad esperada, para que con ellas la
sociedad fome la decision de inversion que mas conviene al cliente.

En esa medida, no era necesario que en este caso el sefior Duque suministrara a
SERFINAGRO informacién inherente a la propia mecanica de ejecucion de las
operaciones, como lo es la clase de los CDMs, el Alimacén de Depdsito emisor, las
condiciones de emision de los mismos y la rentabilidad de registro a la cual deben ser
adquiridos, para que pueda entenderse que existié un contrato de comision en el mercado
publico de la Bolsa Nacional Agropecuaria, como lo pretende la recurrente.

No sobra sefialar que en el asunto examinado no se han demeritado los medios de
prueba traidos por la defensa, por cuanto en lo que refiere a las declaraciones de los
Representantes Legales de SERFINAGRO, se observa que éstos se limitaron a negar los
hechos sefialando que el sefior Mario Duque nunca entregd dinero a la firma para que se
realizaran las inversiones y que por ende éste mintié en su declaracion, afirmaciones que
no encontraron eco en la realidad procesal, pues la abundante prueba documental es
demostrativa de lo contrario, como se evidencié anteriormente. Del mismo modo, la
explicacion seglin la cual el quejoso faltd a la verdad para salvar una inversion efectuada

? paragrafo del articulo 61.
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a traves de una firma de bolsa intervenida por el Estado, como Gnico motivo aducido por
los deponentes para justificar la presunta mentira del sefior Duque, quedé desvirtuada, ya
que se demostré que antes de la Toma de Posesidn de Corcaribe S.A. se emitieron varios
documentos por SERFINAGRO en los que se evidencia su intervencién en las

operaciones.

Por lo demas, en lo referente a que se demerité la prueba documental aportada por
SERFINAGRO es una afirmacién que no tiene asidero alguno, si se tiene en cuenta que
en la etapa instructiva no se aporté ningin documento que desvirtuara el contenido de los
documentos que si se allegaron legal y oportunamente a la investigacién. Solamente con
ocasion del recurso se aportd la copia de un fax suscrito por el sefior Mario Duque y
dirigido a la sociedad comisionista AVIBOLSA S.A. en el que se hace referencia a una
operacion, pero como se dijo anteriormente, dicho documento no tiene la capacidad de
poner siquiera en duda la hipotesis factica por la cual ha sido sancionada la recurrents,
como quiera que se trata de una operacion diferente a las que dieron origen a la presente

actuacion.

De lo expuesto en precedencia se infiere que el sefior Mario Duque era cliente de la
sociedad comisionista SERFINAGRO S.A. y que en atencidn a las relaciones comerciales
existentes entre ellos esta (ltima realizé para el primero, entre otros clientes, las
operaciones Nos. 3980057 y 3980958, por lo cual estaba obligada a cumplir las
obligaciones que derivaron de la celebracion de dichas negociaciones. En esta medida,
contrario a lo sostenido por la censura, no se trata de una sancién injustamente impuesta,
sino de la aplicacion de la consecuencia juridica prevista en la norma para quien ha
vulneradoe el ordenamiento juridico.

3.2.2. Las operaciones se hicieron a través de la figura conocida como pool
de inversion.

Prima facie cabe precisar que en la resolucion impugnada se dijo de manera expresa por
este Comité que la sociedad SERFINAGRO (...) invirti6 fos recursos entregados por sus
clientes Mario Duque, Laura Arrdzola, Maria Clara Duque, Ana Maria Duque, Leonor
Duran y Carmen Torres, en unas operaciones Repo de CDM sobre Algodon Fibra en

Proceso en las cuales la firma investigada, a pesar de no haber actuado como comprador

0 como vendedor, lo hizo atendiendo las directrices contempladas en la Circufar CC-2263
expedida por la Gerencia de la Cémara de Compensacion de la Bofsa Nacional
Agropecuaria S.A. el 29 de septiembre de 2004,/a cual establece en el inciso segundo ‘En
los casos en los cuales actde mas de un inversionista y cuando éstos ademés sean clientes
de mas de una firma comisionista, el comisionista comprador que cerré la operacion, es el
obligado a presentar la informacién completa a la Camara, esto es la relacion total de los
inversionistas y los montos invertidos por cada uno de elfos, los cuales deben corresponder al valor
de la negociacion’. Negrillas fuera de texto™

Asi las cosas, no acierta la censura cuando indica que “(...) no es claro el alcance de este
hecho, en fa medida en que en la resolucién que se repone tnicamente hace mencion a la
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ilustracion sobre esta clase de negociaciones realizé el mencionado Dr. Jaramillo”, si se
tiene en cuenta que de manera expresa el Comité hizo mencién a que las operaciones
glosadas se hicieron en el marco de la circular CC-2263 de 2004, estos, es, mediante la
figura del pool de inversiones.

De otra parte, contrario a lo sostenido por la recurrente, la prueba documental que obra en
el expediente es demostrativa de que en las operaciones repo que nos ocupan, si se
cumplieron los presupuestos facticos que la referida Circular establece para estar en
presencia de operaciones realizadas mediante la modalidad de pool de inversiones.

En primer término, no es cierto, como se afirma por la firma SERFINAGRO, que en la
realizacion de las operaciones Repos sobre CDM'S, sélo hubo un presunto inversionista,
el sefior Mario Duque, sino que la prueba documental es demostrativa de que a su
realizacién concurrieron también los inversionistas Laura Arrazola, Marfa Clara Duque,
Ana Maria Duque, Leonor Duran y Carmen Torres. El Comité funda este aserto en los
siguientes medios de prueba:

- Comunicaciones SB-1345, 1346, 1347 y 1349 del 13 de diciembre de 2004, suscritas por
el doctor Armando Ivan Morales en calidad de Comisionista Autorizado de la sociedad
SERFINAGRO S.A., a través de las cuales confirmé la realizacion de las operaciones
Nos. 3980057 y 3980058, en las que figuran como inversionistas Maria Clara Duque, Ana
Maria Duque, Mario Duque y Laura Arrazola. '

- Certificaciones de Custodia expedidas por la Camara de Compensacién de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A., en las que se hace expresa mencién a que las inversiones
en comento se hicieron por cuenta de Leonor Duran, Mario Duque, Carmen Torres, Laura
Arrazola, Maria Clara Duque o Ana Maria Duque.

En segundo lugar, la mencionada documentacion se observa que la Operacién No.
3980958 se hizo por el monto total de $185.227.500, de los cuales $120.158.15700,
fueron invertidos por el sefior Mario Duque, en tanto que la operaciéon 3980957, que en se
realizé por el valor de $35.856.494, dicho ciudadano invirtié $20.126.536, lo que indica
que en ambas operaciones participaron distintos inversionistas. Cosa distinta es que
algunos de esos inversionistas hagan parte del grupo familiar del sefior Mario Duque,
hecho que no desvirtta la participacion de varias personas en la realizaciéon de las
operaciones.

Asi mismo se infiere que la firma comisionista que cerré las operaciones —Corcaribe S.A.-
informo a la Camara de Compensacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. los datos
de todos los inversionistas y ello es tan cierto que las Certificaciones de custodia de los
titulos se expidieron a nombre de cada uno de ellos, lo que significa que se siguid de
manera estricta el procedimiento descrito en la Circular CC-2263 expedida por [a
Gerencia de la Camara de Compensacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. el 29

de septiembre de 2004
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De lo expuesto se concluye los cargos imputados a SERFINAGRO $.A. por lo cuales se
le sanciond, estdn plenamente establecidos en el proceso y no fueron desvirtuados a
través del recurso que se resuelve.

3.2.3. Hubo violacién de los numerales 1, 2, 4 y 5 del articulo 20 del
Reglamento de ia Bolsa Nacional Agropecuaria

Habiendo quedado demostrado en los acapites precedentes que el sefior Mario Duque,
entre ofros inversionistas, entregé a la sociedad comisionista de la Bolsa Nacional
Agropecuaria SERFINAGRO S.A. dineros para ser invertidos en operaciones repo sobre
CDM'S, las cuales se realizaron mediante un pool de inversiones que se cerrd entre las
firmas AR Triple A Corredores de Bolsa S.A. y Corcaribe S.A., hoy Corcaribe en
Liquidacion, puede concluirse gue lo sostenido en la Resolucién impugnada, en el sentido
de que SERFINAGRO incurrié en faltas a la ética propia de un profesional del mercado
bursatil, obedece a la realidad, por cuanto pese a la evidencia sobre su participacion en
las operaciones, sistematicamente las ha negado, negado por ende dar respuesta a su
cliente, en detrimento de los intereses de éste, quien ha resultado afectado en su
patrimonio econémico.

Ahora bien, como se dijo anteriormente, la decisidon confutada no se fundé exclusivamente
en las certificaciones escuetas sobre la realizacién de operaciones entre SERFINAGRO y
el sefior Mario Duque desde el 1° de enero hasta el 31 de diciembre de 2004, pues dichas
comunicaciones solamente se citaron como argumento de refuerzo, sino en prueba
documental que estuvo sometida al escrutinio de la firma y que no fue controvertida, como
las comunicaciones en las que se confirmaron por ésta las operaciones y las
autorizaciones para la solicitud de las certificaciones de custodia de los titulos, impartidas
por Corcaribe S.A. y con base en las cuales efectivamente la Camara de Compensacion
de la BNA las expidié a SERFINAGRO.

Asi mismo, y como quedd demostrado, este Comité otorgd credibilidad al sefior Mario
Duque, porque su dicho encontrd respaldo en la prueba documental atrds mencionada,
mientras que las explicaciones de la firma tanto en el memorial de descargos como en la
declaracion rendida en audiencia no tienen asidero alguno, aunado a que también ella
tiene interés en las resultas de la investigacion, por lo cual no queda otra alternativa que
concluir la realizacion de los hechos y por ende imposicidon de la sancién, que debia ser
drastica dada la gravedad de los mismos.

3.2.3. Hubo vulneracion del articulo 58 del Reglamento de Funcionamiento y
Operacion de la Bolsa Nacional Agropecuaria

Corolario de lo expuesto en los numerales anteriores en los que quedd evidenciada la
realizacién de las operaciones por SERFINAGRO por cuanta del sefior Mario Duque,
entre otros inversionistas, no hay duda de que se vulnero el precepto en epigrafe, sin que
los argumentos traidos por la firma a lo largo del recurso hayan infirmado las razones gue
tuvo este Comité para sancionaria. '
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Por todo lo anteriormente expuesto, el Comité de Vigilancia de Ia Bolsa Nacional
Agropecuaria S.A., _

RESUELVE
PRIMERO. NO REPONER la’ Resolucion N° 057 de 2006,'mediante la cual se impuso
sancion al miembro comisionista de la Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. SERFINAGRO
8.A. de suspensién por el término de ocho (8) dias calendario, con ocasion de la

investigacidn disciplinaria adelantada y abierta mediante la Resolucién No. 121 de 2005.

SEGUNDO. Conceder el Recurso de Apelacién ante la H. Junta Directiva de la Bolsa
Nacional Agropecuaria S.A, contra la Resolucién 057 de 2006.

TERCERO. Por Secretaria cérrase traslado del expediente a la H. Junta Directiva de la
Bolsa Nacional Agropecuaria S.A. con el fin de dar tramite al recurso concedido.

Dada en Bogota D.C. en fecha 23 DE NOVIEMERE DE 2007

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE
fb MW
SERGIO FAJ RDO MALDONADO CARMEN NOHELIA CAMPO LAMILLA
Presidente Secretaria
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