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BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Resolucion No. 111 de la Sala Plena de la Camara Disciplinaria
(8 de agosto de 2019)

Por medio de la cual se decide un recurso de apelacion

La Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., en adelante la “Bolsa”,
en ejercicio de las facultades que le confieren la Ley, los Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y
Operacién de la Bolsa, en adelante el “Reglamento”, procede a resolver el recurso de apelacion
interpuesto por la sociedad Comiagro S.A. en contra de la Resolucién 462 del 2 de julio de 2019, proferida
por la Sala de Decision de la Camara Disciplinaria, previas las siguientes consideraciones.

1. Antecedentes
Por conducto de la Secretaria de la Camara Disciplinaria, la Sala Plena conoce del recurso de apelacidn
interpuesto por ka sociedad comisionista Comiagro S.A. en contra de la Resolucion 462 del 2 de julio de
2019, mediante la cual, en Sala de Decisién, la Cdmara Disciplinaria decidié en primera instancia la

investigacién adelantada en contra de la sociedad Comiagro S.A., en adelante “la disciplinada”.

Previo estudio de los hechos, las explicaciones presentadas, el pliego de cargos elevado?, el acervo

probatorio y, en general, el expediente que reposa en la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria, la Salade . :

Decisién determind la existencia de responsabilidad disciplinaria de Comiagro S.A., por el incumplimiento

en la constitucion de la garantia inicial de fa operacidn forward MCP No. 29276889, encontrando mérito -

para sancionarla con una MULTA de seis (6) salarios minimos mensuales vigentes.

La Sala Plena que conocid del recurso fue integrada por los doctores Luis Fernando Lopez Roca, Maria
Victoria Moreno Jaramillo, Luz Angela Guerrero Diaz y Angela Maria Arroyave O’brien, al no haber
conocido del caso en primera instancia, ni hallarse impedidos para pronunciarse respecto del caso materia
de estudio.

En sesion No. 339 del 8 de agosto de 2019, la doctora Maria Victoria Moreno Jaramilio fue designada
como Presidente de la misma.

Asl{ mismo, en virtud del articulo 2.4.6.1 del Reglamento, la Sala Plena de la Cadmara Disciplinaria avocd el
conocimiento del recurso, analizé los hechos que fueron objeto de las sanciones impuestas, asi como las

L El cargo elevade en contra de fa disciplinada corresponde al siguiente incumplimiento en la constitucion de la garantia inicial de [a operacién .|
farward MCP No. 29276889, lo que se considera violatorio de las siguientes normas: articulo 6.4,1.1 del Libro VI del Reglamento; articulo 6.2.2.3.2 :

de [a Circular Unica de Bolsa, numeral 1,3 subnumeral 1.3.1 (vigente para la época de los hechos - 12 de agosto de 2017); articulo 2.11.1.8.1,
numerates 13, 12 y 20 del Dacreto 2555 de 2010; articulo 1.6.5.1, numerales 1, 2, 21, 40, 44 y 45 del Reglamento; articulos 3.1.1.3, 5.1.3.3, 6.2.2.10,

numeraj 39, 6.4.1.1y 6.2.2.3.2 del Reglamento; numeral 1.3, subnumeral 1.3.1 de [a Circular Unica de Bolsa, y articulo 2.2.2.1, numerales 11,12,13 -

v 21 del Reglamento, en todos fos casos la norma vigente para la época de los hechos.
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pruebas obrantes en el expediente, el contenido de la resolucién recurrida y los argumentos propuestos
por la disciplinada.

Finalmente, en sesion No. 339 del 8 de agosto de 2019, la referida Sala procedio al estudio del expediente,
analizé la providencia recurrida y aprohé el presente fallo por unanimidad.

2. Recurso de Apelacidon
2.1. Procedencia del recurso.

En ejercicio del derecho conferido por virtud del principio de doble instancia previsto en el articulo 2.4.1.7
del Reglamento, desarrollado en los articulos 2.4.6.1 y siguientes del mismo cuerpo normativo, y habiendo
sido notificada de la Resolucién 462 el dia 19 de julio de 2019, el 25 de julio de 2019, la disciplinada, a
través de su representante legal, interpuso recurso de apelacion en contra de aquella, dentro del término
otorgado reglamentariamente, controvirtiendo el fallo proferido por la Sala de Decisién en relacion con la
sancion impuesta por el Unico cargo analizado.

2.2, Contenido del recurso de apelacidn interpuesto por la disciplinada.

Mediante escrito radicado en la Secretarfa de a Cdmara Disciplinaria, |a disciplinada interpuso recurso de
apelacion en contra de la Resolucidn antes mencionada, exponiendo los siguientes argumentos:

Primer y Unico cargo: Incumplimiento en la constitucién de la garantia inicial de la operacion forward
MCP N° 29276889.

A) Del presunto incumplimiento en [a constitucion de garantias.

La recurrente sefiala en su escrito de recurso que, como fo manifestd en su rendicion de explicaciones,
acepta plenamente su responsabilidad por la no constitucién de la garantfa inicial de la operacién y que
entiende a cabalidad que el asunto objeto de la sancién impuesta corresponde a obligaciones de resultado
derivadas de las operaciones celebradas en |a Bolsa.

En prueba de ello transcribié lo expresado en su escrito de descargos, en el cual anota lo siguiente: “En fo
gue atafie a la conducta observada como indicativa de una infraccién a los deberes contenidos en el
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la BMC y la Circular Unica de Bolsa, Comiagro acepta
expresamente que los supuestos de hecho de la norma fueron objetivamente configurados, sin perjuicio de
los atenuantes que se solicita tener presentes al momento de valorar las consecuencias reales de la
conducta”.

Aclara seguidamente la disciplinada que lo solicitado en dicho escrito de explicaciones fue que se tuviera
en cuenta esta circunstancia para efectos de la graduacién de la sancidn, vale decir, la efectiva diligencia
empleada por parte de la Sociedad Comisionista de Bolsa (en adelante “SCB”) para lograr la oportuna
constitucién de la garantia y no la exoneracién de su responsabilidad.
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1) De la habilitacién de los mandantes.

Al respecto la SCB cita un aparte de la Resolucidn 462, en el cual se expresa lo siguiente: “Tampoco
resulta admisible la considerocién sobre la habilitacién de los mandantes que efectud fa Bolsa, por
cuanto se precisa que, tal habilitacién en ninguna medida exime o las sociedades comisionistas del
deber de conocimiento del cliente y la verificacion de los requisitos habilitantes”.

Expresa la SCB que es fundamental aclarar que en ningun apartado de las explicaciones hizo referencia
a que fuera exonerada por razén de la revision que realiza previamente la Bolsa y que, por lo tanto, la
(nica referencia que hizo fue a los antecedentes de la operacién en cuestién, de la siguiente manera:
“La operacién No. 29276889 fue celebrada el 25 de julio de 2017, previa habilitacion realizada por la
BMC de los mandantes presentados al proceso”.

Asi, contin(a, en el detalle descrito lo tinico que existe es una descripcién de un procedimiento que se
realizd, pero no hay ninguna consideracién adicional que pueda ser entendida como una solicitud de
eximente de responsabilidad, lo que guarda total relacién con lo manifestado al inicio de este
documento y en las explicaciones, en donde asume plenamente la responsabilidad por la no
constitucion de la garantia requerida.

2) Del debido conacimiento del cliente.

A continuacién, expresa la disciplinada que tampoco podria inferirse de lo expuesto que su pretensién
fuera en el sentido que se le eximiera de la obligacién del debido conocimiento del cliente, respecto
de lo cual, de manera enfatica, advierte que Comiagro cumple estrictas politicas en esta materiay en
la respuesta brindada no traslada esa responsabilidad a ningtin participante.

Agrega que Microhard (su mandante) ha sido un cliente vinculado desde el afio 2013 y que ha cerrado
con la SCB un total de 30 operaciones, todas ellas cumplidas en su totalidad y a entera satisfaccion, lo
que, en criterio de la disciplinada, evidencia que ha habido un adecuado seguimiento y conocimiento
del mandante.

De acuerdo con lo anterior, incluye la disciplinada en su escrito de recurso un cuadro explicativo en
donde se describen las operaciones ejecutadas entre Comiagro S.A y su mandante Microhard S.A.S.
desde el afio 2013 al 2018.

3) Cumplimiento de los requisitos y condiciones de la Ficha Técnica de Negociacion.

Ademas de lo anterior, manifiesta la disciplinada en su escrito de apelacidén que es necesario aclarar
que de acuerdo con lo evidenciado en el proceso y, como es lo habitual, revisd, verificéd y certificd el
entero cumplimiento de los requisitos habilitantes (Condiciones de Participacion) establecidos en la
Ficha Técnica de Negociacién, en adelante “FTN”, y que, por ello, el mandante fue habilitado para
participar en el negocio, en el cual resultd adjudicatario del mismo. De lo anterior, agrega, se puede
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deducir que no hubo duda alguna sobre el cumplimiento por parte de su mandante de las condiciones
establecidas en la FTN, vy, por lo tanto, concluye que desplegd la debida diligencia requerida en esta
etapa del proceso.

En este orden de ideas, ratifica que su mandante cumplié todos los requisitos establecidos por la FTN
y que éstos fueron debidamente verificados en su totalidad por la disciplinada.

En relacién con el contenido de la Ficha Técnica de Negociacién, expresa que la discrepancia existente
Gnicamente se dio respecto de la ubicacién de los 6 puertos USB, porque, en todo caso, la cantidad de
puertos los contenian ambos equipos ofrecidos. Con base en ello concluye que técnicamente ambos
equipos cumplian las condiciones técnicas exigidas.

4) lustificacion del incumplimiento.

Respecto de la consideracién de la Sala de Decisidn, segin 1a cual “Resufta del todo censurable la
actuacion de la investigada que pretende justificar lo consulta de incumplimiento de su mandante”,
considera importante aclarar que en los documentos aportados al proceso no existe un
pronunciamiento de la firma en el sentido de justificar la no constitucidn de la garantia por parte del
comitente vendedor. Lo que simplemente hizo fue adjuntar a las explicaciones que presentd el
comunicado radicado por el cliente y Unicamente lo copi6 en el texto como una informacion del cliente
y no de la SCB.

Asi mismo, expresa que para la SCB es claro que la obligacion no fue cumplida y que por ello desplegd
con el mandante toda la diligencia posible para lograr la correcta constitucién de las garantias, pero
que “... éste por las razones expuestas y ante la posibilidad de que le ejecutaran las garantias
constituidas por la renuencia de la entidad a recibir los equipos, no las constituy¢ dentro de los
términos, esperando que la entidad accediera a acudir a una instancia conciliatoria, instancia que no
se dio por negativa de la entidad” . En este orden de ideas, finaliza indicando que la no constitucion de
la garantia inicial no fue ni apoyada, ni justificada, ni validada por la SCB.

Por lo anterior, la disciplinada estima que, de forma respetuosa, debe distanciarse de los
planteamientos esbozados en la resolucién recurrida, cuando la Sala asegura que Comiagro justifica la
no constitucién de la garantia por parte del mandante, por considerar que esto en ningtin momento
corresponde con las pruebas aportadas, ni con las consideraciones generales planteadas en el escrito
de descargos.

Por Gltimo, agrega que si se revisan los documentos presentados por la SCB se podré comprobar que .
ésta despleg6 toda la diligencia requerida para la debida constitucién de la garantia, en el término | |
indicado. |

B) De la graduacion y proporcionalidad de la sancion.
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Expresa la disciplinada en este punto que respetuosamente solicita a los Honorables Miembros de la Sala
Plena Disciplinaria que revisen la sancién impuesta en primera instancia, toda vez que considera que no
se ajusta a los principios de proporcionalidad, razonabilidad e igualdad consagrados en la normativa
vigente y en la Constitucidn Politica, por las razones que a continuacion se expresan:

1)

2)

De los antecedentes disciplinarios.

Al efecto indica que la Resolucién establece que la investigada cuenta con un antecedente
disciplinario en la comisién de la misma conducta conforme la Resolucion 366 de 20162, Sin
embargo, estima gue no puede ser tenido en cuenta por a Sala de Decisién como antecedente,
toda vez que no se puede realizar un andlisis igualitario cuando se trata de la actuacién de una SCB
compradora y una vendedora, por cuanto la primera es una obligacién de medio y la segunda de
resultado.

Asi, la referida Resolucion 366 sanciond la no constitucién de garantias en calidad de comisionista
de la punta compradora y no, como en este caso, que se trata de la punta vendedora, de alli que
al tener implicaciones distintas no resultan comparables. En consecuencia, considera que no
puede aplicarse como antecedente o rejteracién una conducta que no se iguala a la que se esta
analizando actualmente,

De Iz proporcionalidad de la sancién.

De otra parte, considera la recurrente que el aspecto mas relevante a evaluar es que ia sancién
impuesta carece de proporcionalidad, pues el reproche que se debe efectuar debe dar como
resultado una sancién inferior a la impuesta por la Sala de Decision, ademas que desconoce el
derecho fundamental a la igualdad, consignado en nuestra Carta Politica, pues, en su sentir, una
multa de seis (6} SMLMV responde a actos mucho mas gravosos que los acontecidos en el presente
caso. A juicio de la recurrente, la sancidn debe ser proporcional a la infraccidn, ser razonable y
obedecer a factores histéricos y objetivos.

En prueba de la violacién del derecho a la igualdad invoca casos que para ella son similares y que
fueron sancionados con multas menos gravosas, a saber:

www.bolsamercantil.com:c

A través de lo cual se impuso una multa por un valor de 4 SMLMV o lo SCB
Resolucidn 319 de 2015 Comfinagre 3.A, por el incumplimiento en lo entrega del producto y el
incumplimiento en el deber de constitucidn de la garontia.

Se impuso una mufta por un volor de 4 SMLMV a la SCB Mercade y Bolsa, por 5
Resolucién 397 de 2016 operaciones en constitucion de garontias, 3 de las cuales correspondfon a garantias
de punta vendedora.

Se impusoe una multa por un valor de 7 SMLMV a lo SCB Renta y Campo Corredores
Resolucidén 459 de 2018 por el incumplimiento en el deber de constitucion de la garantia de 10 aperaciones.

Z [nvestigada Comiagro: Cargo Incumplimiento del deber de constituir garantias, sancién 2 SMLMV, Resolucién de Zra Instancia No. 366 del
06/01/2016. Resolucién de 2da Instancia No. 83 con fecha (4/05/2018, Decisicn: Confirma la sancion.
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Una de estas operaciones, lg 25580409, que correspondia al mismo evento evaluado
en este caso, la muilta fue de 0.5 SMLMV.

Con base en o anterior, de acuerdo con la recurrente, es claro entonces que se impuso una
sancion desproporcionada, dado que, en virtud del articulo 2.3.3.2 del Reglamento, para
determinar la sancién aplicable para cada caso concreto se debe apreciar la gravedad de los
hechos, la infraccién cometida, los perjuicios causados, los antecedentes del investigado v la
dimensidn del dafio o peligro para la confianza del piblico.

Al efecto, la apelante cita un aparte de un fallo de la Corte Constitucional, que en sentencia C-595
del 27 de julio de 2010 asi se pronuncio:

“Recientemente la doctring especializada expone que dentro de los principios mds
trascendentales en el derecho sancionatorio pueden destacarse: i} el principio de legalidad,
i) ef principio de tipicidad, iii} el debido proceso, iv) el derecho de defensa, v) el derecho a
no declarar contra si mismo, vi} el principio de presuncién de inocencia, vii) el principio in
dubio pro reo, viii) el principio de la prohibicién de las sanciones de plano, ix) el principio
de contradiccidn, x} el principio de imparcialidad, xi) el principio de razonabilidad, xii) el
principio de la prohibicién de la analogia, xiii) el principio nulla poena-sine lege, xiv} el
principio del non bis in idem, xv) el principio de no retroactividad de fa ley, xvi) el principio
de favorabilidad, xvii) el principio del caso fortuito o de la fuerza mayor, xviii} el
principio solve et repete, xix) el principio de prohibicién de imponer sanciones privativas de
fa libertad, xx) el principio prohibitivo de la reformatio in pejus, xxi} el principio de
culpabitidad, xxii) el principio de la personalidad de las sanciones o dimension
personalisima de la sancién, xxiii} el principio de proporcionalidad, y xxiv) el principio de
oportunidad”. '

No menos importante, agrega la recurrente, es lo dispuesto en el articulo 2.3.3.2 del Reglamento
de Funcionamiento y Operacion de la Bolsa Mercantil de Colombia, el cual consagra los criterios y
principios generales del régimen sancionatorio, de la siguiente manera:

“Articulo 2.3.3.2.- Imposicién de sanciones. Para determinar las sanciones aplicables se
apreciarén y tendrdn en cuenta los siguientes criterios para su graduacion: 1. La gravedad de
los hechos y de la infraccién 2. Las modalidades y circunstancias de la falta 3. Los antecedentes
del investigado 4. Ef lucro que haya obtenido para si o para un tercero. 5. La dimension del
dafio o peligro para la confianza del publico en los mercados administrados por la Bolsa. 6.
Las demds circunstancias que a juicio de los miembros de la Camara Disciplinario resulten
pertinentes, en tanto afecten o pongan en peligro el interés piblico en el mantenimiento de
un mercado organizado bajo condiciones de integridad, transparencia, honorabilidad,
seguridad y cumplimiento de las operaciones celebradas a través de la Bolsa. Podrd imponerse
a un investigado una o varias de las sanciones previstas en el presente Reglamento de manera
concurrente, respecto de los hechos investigados. El incumplimiento de una sancion impuesta
se considerard una falta disciplinaria y dard lugar a la imposicién de sanciones adicionales.
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Adicionalmente, para efectos de la imposicién de una sancidn se atenderd a los siguientes
principios: 1. Razonabifidad: se refiere a la necesidad de que en la imposicion de la sanciones
se ponderen factores historicos, objetivos y subjetivos, de asistencia y colaboracidn durante ef
procedimiento y del dafio o peligro derivado de fa infraccién; 2. Proporcionalidad: se refiere a
la necesidad de que la sancién impuesta resulte proporcional a la infraccion cometida; 3.
Contradiccién: se refiere a que en la investigacion se tendrdn en cuenta las explicaciones que
hagan las personas a quienes se les formuld pliego de cargos y fa contradiccidn de las pruebas
allegadas regular y oportunamente al proceso disciplinario. En todo caso se pondrd a su
disposicién los soportes y documentos de la investigacién, para la efectividad del ejercicio del
derecho de defensa; 4. Efecto disuasorio: se refiere a la necesidad de que la sancidn se utilice
como ejemplo para evitar que otros participantes del mercado vulneren la norma que dio
origen a la misma 5. Revelacién dirigida: la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria podrd
determinar el momento en que divulgard al pablico determinada sancién, en los casos en los
cuales la revelacién de la misma pueda poner en riesgo la estabilidad def mercado. Lo anterior,
sin perjuicic del deber de informar las sanciones o la Superintendencia Financiera de
conformidad con lo establecido en el presente Reglamento”.

De esta forma, continda la disciplinada, la norma es clara en sefialar que la sancion debe ser
proporcional a la infraccién y, en ese orden de ideas, la impuesta resulta contraria a la disposicion
normativa, toda vez que se le estd sancionando de forma mas gravosa, por conductas de similar
naturaleza desplegadas previamente por otras SCB. En prueba de su dicho cita la sentencia T 029
de 2006 de la Corte Constitucional, en la cual dicha Corporacién se pronuncié sobre el principio de
proporcionalidad y el principio de iguaidad.

Con base en lo anterior, la disciplinada de forma respetuosa solicita a los Honorables Miembros de la
Camara Disciplinaria tener en cuenta las explicaciones suministradas como atenuantes de la conducta
atribuida y aplicar los principios de igualdad y proporcionalidad contemplados en nuestro ordenamiento
juridico.

3. Consideraciones de la Sala Plena
3.1. Competencia de la CAmara Disciplinaria.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa, la Cdmara Disciplinaria
es competente para conocer y decidir sobre la conducta asumida por las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y las personas vinculadas a éstas, “...en relacién con las normas que rigen el mercado
publico de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities sin la presencia fisica
de los mismos...”.

En desarrollo de dicha facultad la Sala de Decisidn de la Cdmara Disciplinaria de'la Bolsa sancioné a la
sociedad comisionista de bolsa Comiagro S.A. por el Pliego de Cargos que se elevd en su contra.
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Ahora, por virtud de lo sefialado en el articulo 2.4.6.1 del Reglamento de la Bolsa, es claro que |a Sala Plena
de la Cdmara Disciplinaria de la Bolsa es competente para conocer de los recursos de apelacién
interpuestos en contra de las resoluciones de fallo emitidas por las Salas de Decision de la Camara
Disciplinaria, como en efecto ocurre en el presente caso.

3.2. Consideraciones sobre el recurso interpuesto por la disciplinada.

Consideraciones sobre el cargo recurrido: Incumplimiento en la constitucion de la garantia iniciat de la
operacion forward MCP N° 29276889,

3.2.1 Respecto del presunto incumplimiento en la constitucion de garantias.

Del estudio del recurso interpuesto por la disciplinada y de todos los demds elementos probatorios gue
componen el expediente en cuestién, la Sala colige que, en lo que a este punto en particular se refiere, no
resultan de recibo los argumentos esgrimidos por la recurrente, pues considera que el analisis del material
obrante en el expediente, realizado por el @ quo, fue correcto y consecuente con los hechos y pruebas
allegadas no sélo por el Area de Seguimiento sino por la propia disciplinada.

Al efecto, sefiala la Sala, debe tenerse en cuenta que “af juez de segundo grado le estd vedado, en principio
y salvo las excepciones hechas por el legisiador, revisar temas del fallo de primera instancia que son
aceptados por la recurrente, bien porgue omite reargiiirlos en la sustentacién del recurso de apelacién o
bien porque expresamente los elimina de fa discusién manifestando su asentimiento en relacion con ellos
pues éstos quedan excluidos del siguiente debate y, por lo mismo, debe decirse que, frente a dichos
aspectos, fenece por completo el litigio o la controversia®”.

Asi sucede en el presente caso, en el que el efectivo incumplimiento en la constitucién de la garantia inicial
de la operacién forward MCP No. 29276889 constituye un hecho plenamente aceptado por la investigada
en los descargos, lo cual ratifica en su escrito de recurso.

Ahora, si bien es cierto que la recurrente en diversas oportunidades acepta plenamente la configuracion
de los supuestos de hecho de la normativa que se invoca como violada, cabe destacar que para efectos de
la graduacién de la sancién, tal y como solicita la disciplinada, la Sala de Decisién tomé en cuenta todas las
circunstancias, tanto atenuantes como agravantes, al momento de valorar las consecuencias de la
comisién de la conducta.

En efecto, como se indica en la Resolucidn recurrida, la Sala de Decisién tuvo en cuenta, para efectos de
graduacion de la sancién, la materialidad de los hechos y las circunstancias especificas de la conducta
cuestionada, el monto de la operacién, el antecedente disciplinario por fa misma conducts, g, igualmente,
considerd la falta de rendicién de explicaciones al Area de Seguimiento.

3 Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrative, Seccidn Tercera, Subseccidn A, Consejerc Ponenta: Carlos Alberto Zambrano Barrera,
12 de febrerc de 2015. Exp. 28278,
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En cuanto a la peticién formulada por la disciplinada, en el sentido de considerar la presunta diligencia
desplegada para lograr la oportuna y efectiva constitucion de la garantia basica de la operacion, sea lo
primero advertir que en lo que atafie a la obligacién de constitucién de garantias en el MCP la Cdmara
Disciplinaria, desde el afio 2016, ha establecido lo siguiente:

Puntg Compradora ‘Punta Vendedora:

ioo garantia’
En dinero o # o dinero Respor.afabm(_z‘ad de Responsabilidad de
diligencia resultado

Al respecto, mediante Resolucién 90 del 19 de diciembre de 2016, expres¢ la Sala Plena de la Camara
Disciplinaria lo siguiente:

“Para el caso de la responsabilidad de resultado, lo Cdmara Disciplinaria entiende que, en
cumplimiento de las normas que gobiernan las actuaciones bajo fa figura juridica del contrato de
comisién, el deber de constituir las garantias recae de manera directa y exclusiva en cobeza del
profesional. Es decir, la sociedad comisionista es quien tiene a su cargo la obligacién de constituir
las garantias y a pesar de llegar a demostrar que desplegé toda la diligencia posible, dicha
situacién no opera como un eximente de responsabilidad sino como un aspecto que influye en la
graduacion de la sancién a imponerse™

Una vez precisado lo anterior, la Sala Plena considera fundamental poner de presente que, de acuerdo
con las pruebas aportadas al proceso disciplinario en cuestidn, no se encontré efectivamente probada la
debida diligencia alegada por la recurrente, toda vez que previo al incumplimiento decretado por la Bolsa
el 2 de agosto de 2017, en el expediente reposan Unicamente las comunicaciones COM-01852 y COM-
01853 de fecha 25 de julio, dia de celebracién de la operacién, en las cuales la investigada le indica a su
mandante que en ejercicio del mandato impartido se celebré la operacién 29276889 vy le solicita “su
siempre gentil ayuda” a fin de adelantar la constitucién de la pdliza de garantia del negocio, asi como el
pago de los costos bursétiles. Estas comunicaciones, al ser remitidas informando del negocio celebrado
el mismo dia de la negociacién, en medida alguna acreditan la diligencia alegada por la recurrente, que se
ha debido extender, cuando menos, durante la vigencia de la obligacion,

Adicionalmente debe tenerse en cuenta que los correos aportados de fecha 27 de julio de 2017 solo dan
cuenta de conversaciones cruzadas entre las comisionistas compradora y vendedora en la citada
operacién, y estan orientadas a lograr la aceptacién de los equipos ofrecidos por parte del mandante
comprador, pero ni constituyen correspondencia cruzada entre fa investigada y su mandante, ni mucho
menos “tienden a lograr la efectiva constitucién de las garantias”, como lo alega la recurrente.

En tal sentido, al no encontrarse debidamente acreditada la diligencia que debié desplegar la investigada,
tendiente a lograr no la aceptacién de los equipos por la contraparte, sino la efectiva constitucion de la

¢ C4mara Disciplinaria - BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., Dactring Cémara Disciplinaria 2014-2016, p.18.
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garantia por parte de su mandante, que es este precisamente el motivo por el cual se le sanciond, tal
aspecto no puede ser considerado como factor de atenuacién de la sancién.

3.2.2 Respecto de la habilitacién de los mandantes.

Sobre la inconformidad de la recurrente respecto de la manifestacidon del a quo, en el sentido que
“Tampoco resufta admisible la consideracién sobre la habilitacién de los mandantes que efectuo la Bolsg,
por cuanto se precisa que, tal habilitacién en ninguna medida exime a lus sociedades comisionistas del
deber de conocimiento del cliente y la verificacién de los requisitos habifitantes”, en la medida en que la
manifestacion de la previa habilitacién de la Bolsa correspondia al recuento de los hechos y no tenia por
objeto, en ningGn momento, que se considerara como un eximente de responsabilidad por el
incumplimiento en cuestién, esta Sala considera vélido el reproche efectuado por la Sala de Decision, por
cuanto no podria entenderse de otra manera tal afirmacién, cuando estd contenida en el escrito de
descargos sin ninguna consideracion adicional.

Lo anterior aunado al hecho de que si como lo alega la recurrente su intencién era solo la de hacer un
recuento de los hechos, extrafia a esta Sala que tal recuento no incluyera etapas anteriores a la
negociacién y que resultaban de vital importancia para la valoracién de la conducta acusada, tales como
la publicacién de la ficha técnica de la negociacion y los requisitos en ella establecidos.

3.2.3 Respecto del debido conocimiento del cliente.

Sobre la manifestacién de la recurrente, en el sentido que cumple estrictas politicas en esta materia y que
su mandante es un cliente vinculado desde el afio 2013, que ha cerrado 30 operaciones cumplidas en su
integridad y a entera satisfaccién, lo que evidencia que ha habido un adecuado seguimiento y
conocimiento del cliente, esta Sala considera importante recordar que la sancion impuesta no tuvo por
causa la falta de conocimiento y seguimiento del cliente y que, por 1o tanto, tal aspecto no fue objeto de
debate en este proceso disciplinario.

Sin perjuicio de lo anterior, se estima del caso poner de relieve que el cumplimiento de estrictas politicas
en materia de conocimiento y seguimiento de los clientes®, al igual que de las negociaciones en las que
ellos desean participar, debe contribuir a minimizar los riesgos de incumplimiento de las operaciones, para
evitar que se concreten, a partir de la adopcién de medidas orientadas a su temprana identificacion,
medicién y control.

3.2.4 Respecto del cumplimiento de los requisitos y condiciones de la Ficha Técnica de Negociacion.

Frente al analisis particular de este punto, la recurrente expresa insistentemente que reviso, verifico y
certific los requisitos habilitantes (Condiciones de Participacién) establecidos en 1a FTN y que no existié

5 Articulo 1.6.5.1. del Reglamento. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de |2 Bolsz las siguientes: 13.
Contar con un Sistema de Administracién de Riesgo, el cual deberd incluir los mecanismos para el conodimignto del cliente, asi como las
disposiciones para realizar un seguimiento permanente a su_condicion de riesgo.
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duda alguna sobre su cumplimiento por parte de su mandante, por lo que concluye que desplegd toda la
diligencia requerida.

Al respecto precisa la Sala como punto base y fundamental dentro de este proceso disciplinario, que una
cosa es que el mandante cumpla los requisitos habilitantes para participar en el proceso de oferta y
adjudicacion del respectivo negocio y otra, adicional y diferente, la verificacion efectiva que debe también
realizar la SCB, para establecer que los productos a entregar por su mandante {la punta vendedora)
correspondan en un todo con las caracteristicas contenidas en la FTN, las cuales a simple vista no se
cumplian en este caso, lo que llevé incluso a que su mandante, en una segunda oportunidad, ofreciera
entregar equipos distintos de los inicialmente propuestos, que tampoco coincidian en sus especificaciones
técnicas con los requisitos establecidos y requeridos por la punta compradora.

Tales eventos evidencian que ni con ocasion de la celebracién de la negociacién, ni luego de configurado
el incumplimiento, la disciplinada cumplié la obligacién de verificar que los equipos ofertados cumplieran
los requisitos de la FTN, ni tampoco se aportaron pruebas al proceso que permitan inferir que ta
comisionista hiciera oposicién o posibles comentarios al contenido de dicho documento en la oportunidad
indicada.

Adicionalmente, en relacién con la discrepancia frente a los 6 puertos traseros USB que debian tener los
equipos y la insistencia de la recurrente respecto a que los equipos cumplian técnicamente con la cantidad
de puertos requeridos, advierte nuevamente esta Sala que a simple vista los equipos ofrecidos no
correspondian con lo requerido por la punta compradora, expresado previamente en |a Ficha Técnica de
Negociacién, toda vez que, tal y como lo confirma la recurrente en su escrito de descargos, la
especificacién técnica incluia la existencia de 6 puertos traseros USB de 3.0.

Al respecto resulta de la mayor importancia precisar las especificaciones de los equipos req ueridos por la
punta compradora, segn lo publicado en las fichas técnicas, comparadas con las especificaciones de los

equipos que ofrecié entregar la punta vendedora. Veamoslo:

3.2.4.1 Requisitos del documento publicado vs Especificaciones de Optiflex 3050.

Ranuras de Ebtpamswuy conec!nr&i::

Traseros:  USB 2.0; 2 UISE posteriores 3.1 Gan 1
1@&%1@5&%{9@%@} 1 ag pavelse | 2°USB posteriones 2.0
'{apciana{} 2 PSIZ {techado ¥ motisel; ] zusairmm

1V6A 1VGA (opionaly

3.2.4.2 Requisitos del documento publicado vs Especificaciones de Optiflex 7050.
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comparativo, la Sala concluye que efectivamente, a SImple vista las especificaciones de los equipos

ofrecidos por la punta vendedora no coinciden en su totalidad con los requisitos técnicos exigidos por la

punta compradora, toda vez que el requerimiento se refiere a la existencia de 6 puertos traseros USB 3.0,
condicién que no fue cumplida en ninguno de los casos.

Asf las cosas, los argumentos en el sentido que el comitente vendedor cumplid la totalidad de los requisitos
establecidos en la FTN y que dicho cumplimiento fue verificado en su integridad por la SCB, como se afirma
en el escrito de recurso, no pueden ser de recibo para efectos de hacer menos gravosa la sancion, amén

que la razén del proceso disciplinario de que da cuenta esta providencia no fue el incumplimiento de estos
aspectos, como ya se ha mencionado espacio lineas atras.

3.2.5 Frente a la justificacion del incumplimiento.

Frente a este punto en particular, la Sala considera que aportar la comunicacién del mandante en la que
daba cuenta del motivo de su incumplimiento, sin incluir ninguna mencién que evidenciara la posicién de
la disciplinada respecto de la decisién de éste y sin aportar prueba alguna de haberle insistido en la
necesidad de cumplir la obligacién que se habia adquirido, ni haberle advertido sobre las consecuencias
directas de su conducta para la disciplinada y para el mercado en general, se entendio por la Sala de
Decisién como una falta de reproche de tal conducta e, incluso, un cierto respaldo a su incumplimiento.

Y asi entendido, a todas luces resulta contrario a la naturaleza de! contrato de comision, en el cual las
obligaciones originadas en el negocio que se celebra en virtud de la orden del mandante, en nombre propio
pero por cuenta de éste, recaen en cabeza de la propia comisionista, sin que ésta pueda excusarse en la
actuacién de su cliente; tampoco ello corresponde con el comportamiento que se espera de un profesional

de un mercado publico, en donde fa confianza que se tenga en él puede verse menguada por los
incumplimientos de sus agentes.

Es por lo anterior que la Sala Plena comparte las apreciaciones de la Sala de Decisién, que considerd el -
aporte de dicho documento como una forma de justificacién de la disciplinada, en la bisqueda de atenuar
la sancién, lo cual no resulta admisible, tanto mas de cara a las razones alli expuestas.
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3.2.6 De la graduacién y proporcionalidad de la sancion.
3.2.6.1. Frente alos antecedentes disciplinarios.

Sobre la consideracién de la disciplinada, segln la cual la decisién tomada no se ajusta a los principios de
proporcionalidad, razonabilidad e igualdad, por cuanto los antecedentes disciplinarios que se invocan en
la Resolucién de sancion, contenidos en la Resolucién 366 de 2016, no pueden considerarse como un
analisis igualitario, esta Sala advierte que, en efecto, si bien el cargo es el mismo, incumplimiento en la
constitucion de la garantfa, en esa ocasion la disciplinada actuaba en punta compradora, lo cual hace més
gravosa la situacién del cargo en esta oportunidad, donde act(ia desde la punta vendedora, caso en el cual,
como se ha expuesto en precedencia, su obligacién es de resultado.

Asi [as cosas, este argumento lejos de resultar benévolo para la recurrente actiia en su contra, en la medida
en que justifica la imposicién de una sancién mayor, toda vez que no solo se trata de una conducta de
naturaleza igual sino que ademds, en esta oportunidad, su responsabilidad es mayor, por la condicion en
la que actlio la disciplinada.

3.2.6.2. Frente a la proporcionalidad de la sancion.

Respecto al argumento con el cual se sustenta la falta de proporcionalidad de la sancion impuesta, por
cuanto en otras resoluciones se han impuesto multas menores, a continuacién se analizan las sanciones
impuestas por incumplimiento en la constitucién de garantfas en las resoluciones mencionadas por E]
apelante, asi: '

‘% No.. Resolucién ; ‘Monto Sancién Informacion Valores Operaciones
No. 319 de 2015 Comfinagro 4 SLMMV Operaciones  constituidas | COP$ {1.000.000 a 324.000.000)
tardiomente {1- 102 dias)
No. 397 de 2016 Mercado v Bolsa 4 SLMMV No constitucion. COPS (19.000.000 a 47.000.000)
No. 459 de 2018 Renta y Campo 75LMMV por 10 | Operaciones  constituidas | COPS {1.000.000 - 113.000.000)
operaciones tardiomente (1-22 dias)

Al efecto, y como se observa en el cuadro anterior, las sanciones impuestas por este cargo en las
Resoluciones 319 y 459 fueron de 4 y 7 smmlv por varias operaciones, respecto de las cuales resulta de la
mayor importancia advertir que se refieren a demoras en el cumplimiento de la obligacidn de constituir
las garantias, que en efecto luego fueron constituidas, situacién que dista mucho del cargo que nos ocupa,
en e! que la garantia jamas se constituyé, fa operacion no se cumplié y, por tanto, la afectacion al mercado
podria ser superior.

Ahora, respecto de la Resolucidén 397, mediante la cual se impuso una sancion de 4 smmilv por la no
constitucién de una garantia, debe tenerse en cuenta que en esa ocasion se traté de operaciones con
cuantia entre $19 y $47 millones, evento también de relevancia si se tiene en cuenta que en el caso que
nos ocupa el monto de la operacién incumplida supera los $700 millones.
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Asi las cosas, resulta forzoso concluir que las sanciones contenidas en las resoluciones citadas por la
recurrente, lejos de representar una violacién al derecho a la igualdad por ella deprecado, explican por
qué en este caso se iMpuso una sancidn en cuantia superior.

Ademas de lo anterior, esta Sala advierte que cada caso debe evaluarse de manera particular,
considerando atenuantes y agravantes especificos, asi como también medios y situaciones pertinentes,
en funcion de determinar la graduacién y proporcionalidad de la sancidn, por lo que los factores historicos
se consideran una referencia que permitira a la Sala evaluadora tener un parametro al momento de
ajustar y determinar la sancién a imponer, pero, en ningin momento, los procesos disciplinarios podran
evaluarse de forma exactamente igual, pues, se reitera, en cada caso se debe realizar un analisis y estudio
de las condiciones, circunstancias facticas y presupuestos particulares de cada uno de ellos.

En tal sentido, conviene traer a colacidn el siguiente extracto de las sentencias de nuestra Corte
Constitucional, a saber, las Nos. C-006 y C-394 de 20175, respectivamente:

“tn el ordenamiento constitucional, el mandato de igualdad ordena dar un trato igual o quienes
se encuentran en lo misma situacion fdctica, y un trato diverso o quienes se hallan en distintas
condiciones de hecho. La Corte ha reiterado que esta previsién, aunque amplia en su formulacion,
“no refleja la complejidad que supone su eficacia en un orden juridico orientado bajo los principios
del Estado Social de Derecho, ni deja en claro qué elementos son relevantes, al momento de
verificar las situaciones, personas o grupos en comparacion”. Ef articule 13 Superior regula el
contenido y el alcance del principio o derecho a la igualdad, para ello, establece mandatos
independientes y no siempre armdnicos, entre fos que se destacan: “(i) la igualdad formal o
igualdad ante la ley, relacionada con el cardcter general y abstracto de las disposiciones
normativas dictadas por el Congreso de fa Reptblica y su aplicacion uniforme a todas las personas;
(i} la prohibicion de discriminacion, que excluye fa legitimidad constitucional de cualquier acto {no
solo las leyes) que involucre una distincién basada en motivos definidos como prohibidos por la
Constitucién Politica, el derecho internacional de fos derechos humanos, o bien, la prohibicion de
distinciones irrazonables; y {iii} el principio de igualdad material, que ordena fa adopcion de
medidas aofirmativas para asegurar la vigencia del principio de igualdad ante circunstancias
fdcticas desiguales.”

Por lo expuesto y de acuerdo con las circunstancias del caso, tales como los antecedentes de la disciplinada
en la misma conducta, la falta de respuesta a !a Solicitud Formal de Explicaciones, la aceptacion del
incumplimiento endilgado, la falta de acreditacién de la diligencia alegada, la Sala Plena de la Cémara
Disciplinaria no considera de recibo los argumentos presentados por la disciplinada en su recurso y, en
consecuencia, decide mantener la sancién de MULTA de 6 salarios minimos legales mensuales vigentes,
impuesta en primera instancia.

En mérito de todo lo expuesto, Ia Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria,

% Sentencia C 138/19
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4. Resuelve

Primero:  Confirmar la sancién impuesta a Comiagro S.A. mediante la Resolucion 462 de 2019, por el
Gnico cargo consistente en “Incumplimiento en la constitucion de la garantia inicial de la
operacién forward MCP N° 29276889”, con base en las consideraciones plasmadas en el
numeral 3.2 precedente.

Segundo: Notificar a la sociedad comisionista de Bolsa Comiagro S.A. del contenido de la presente
Resolucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento y Operacion
de la BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., advirtiéndole que contra la presente Resolucién
no procede recurso alguno.

Tercero: Notificar al Jefe del Area de Seguimiento el contenido de la presente Resolucion, de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la BMC
Bolsa Mercantil de Colombia S.A., advirtiéndole que contra la presente Resolucién no procede
recurso alguno.

Cuarto: En firme la presente Resolucién, comuniguese a la Superintendencia Financiera de Colombia y
a la Secretaria General de la Bolsa Mercantil de Colombia el contenido de la misma, para lo de

su competencia.

Dada en Bogota, D.C., a los ocho {08) dias del mes de agosto de 2019.

Notifiquese y cimplase,

i =1y 2. T
MARIA VICTORIA MORENO JARAMILLO GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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