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

Resolucion No. 404 de 2017
(30 de enero de 2017)

Por medio de la cual se decide una investigacién disciplinaria

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

1. Antecedentes

£} 15 de septiembre de 2016 la Jefe del Area de Seguimiento radicé en la Secretaria de
la Camara Disciplinaria el pliego de cargos institucional elevado en contra de la
sociedad Comiagro S.A., identificada con el NIT 800206442-1, acompaiiado del
expediente original contentivo de la investigacién adelantada, en 2 cuadernos
constitutivos de 812 folios, 4 carpetas con 1.974 folios de anexos del informe de Visita
IVG 06-2015 y 5 discos compactos.

De acuerdo con el articulo 2.3.2,1 del Reglamento y en desarrollo de la metodologia
establecida en el Reglamento Interno de la Camara Disciplinaria, la Secretaria de ésta
Ultima procedié a conformar y convocar la sala de decision que conocera del caso, la
cual fue integrada por los doctores Alvaro Arango Gutiérrez, Luis Fernando Lépez y
Alberto Caycedo Becerra.

En sesion No. 525 del 26 de septiembre de 2016, la Sala de Decisién designé como
Presidente de la misma al doctor Alvaro Arango Gutiérrez y por encontrar que se
cumplian los requisitos establecidos en el Reglamento para la formulacién del pliego
de cargos, procedié a su admisién, ordendndose en ese mismo acto su traslado a la
investigada para que presentara sus descargos y allegara o solicitara la practica de
pruebas pertinentes, conducentes y Gtiles, decision que consta en Resolucion 394 del
26 de septiembre de 2016, que fue notificada personalmente el 5 de octubre de 2016.

! Expediente 158-2016, reverso del folio 2082,
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La investigada presenté escrito de descargos al Pliego elevado en su contra el dia 27 de
octubre de 2016, encontrandose dentro del término para hacerlo por haber hecho uso
de su derecho a prérroga, de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 2.4.4.3y 2.4.4.4
del Reglamento.

En las sesiones 534, 535 y 540 del 22 y 24 de noviembre de 2016 y 30 de enero de
2017, respectivamente, la Sala de Decisién avocéd conocimiento del expediente y
realizo el estudio de los hechos que dieron ugar al pliego de cargos presentado por la
Jefe del Area de Seguimiento al igual que los descargos y las pruebas obrantes en el
expediente aprobando por unanimidad el presente fallo.

2, Competencia de la Cdmara Disciplinaria

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

3. Sintesis del pliego de cargos

3.1. Primer cargo: incumplimiento del deber de realizar el pago en 10 operaciones,
en los términos acordados.

El Area de Seguimiento manifestd que la investigada no realizd el pago, dentro de los
plazos acordados, en las 10 operaciones que a continuacion se sefialan:
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Operaclén Punta Subyacente {Fecha Op. |F. Enlrega |F. Pago Valor Op.{F. Corité [F. Prerrogada |F.pago Observactones
Vend

1 122767315 FwComnagro fLok: de arroz]30/,0020 15 | 11005/2016 [25:8622015 | $ 662 250.000]3107/2015 [64)09/2015 171632115 BMC 5016 11-08-

=1
S
=1

MCP blanco 15/0%i2016 [17/09/2015 15 Inc no pago
parcial
$60,311.831

2 |22766724 FwjCominagro Lok de amroz{30/03/2085 | 11/06/2015 [25'05:2015 | $ 1.240.000.000)3107/2015 [04/09/2015 17/6%/2015  |BMC 5994 1109

MCP btanco 17102015 15 Inc no pago
parcial
$122,932,955,20

3 {22830101 FwiCorreagro [Lok de]09/04/2055 | 11/05£2015 J25:06:2015 | § 1.107.000.000) 14/07/2015 [31/08/2016 10y 23-08-15 {Inc no pago parcial
MCP azicar $£0,451,024,86
blanco
4 122398790 FwGeocapial [Loke de arroz{30/01/2015 | 15/03/2015 | 16:02:2015 | § 1.696.720.000) 14:07/2015 |31108/2015 15/{0:2015  {BMC 5818 02-0%-

MCP blanco 69-09-2015 15 ¢ no page
pérciat
$3432.514.84

5 |22241675 Fw|Reyca Lok de06/01/2045 | 150442015 [15:05:2015 | § 1.071.076.700| 14072015 [3082016 |5, 6y 21 -08-]BMC 1587 2-09-15
MCP panela 15 Ine ne pago parcial
$65.725803
6 |22358228 Reyca Lok de arroz{26/01/2015 | 15/04/2015 [15:05/2015 | § 1.518.000.000|14:07/2015 |31:08/2016  {22:09/2015  [BMC 5817 02-09-
blanco 15-09-2015]220%2015 i5 In¢ no page
parcial
$647,409,999,22
7 |22429017 Reyca Lok de]04i02120 95 | 150402015 [15:05:2015 | § 1.840.000.000[14:07/2015 | 340812015 {17-09, 15 y 20-|BMC 5817 0209
arvejr seca, 15-09-2015301 12016 10-15 15 In¢ no pago
fioly kenkja parcial

$137,6895,081,60
8 122498226 Reyca Lok de | 160212036 | 15/0412015 [ 1510542015 { § 1.861.635.000(25:06/2015 [15/08/2025 18082015 [BMG 5410 14-08-

azicar 15 ea B
blanco incumpida
3247 783,468

9 {23535224 Agrobolsa [Mobfiario  |22/07/201527/01/2016121-12-15L1]  $640000.000)15:01/2046 | 29/05/2016  {29:01/2M6  [BMC 2086 22-12-
15 Int no pago

parcial
$134411.000
10123887269 Correagro Lok de13/08/2015 | 24/08/2015 {23/10:2015 | $ 109.600.000|23/02/2016 |15/12/2016  [Adeuda BMC 3480-12-01-
azicar node $300,050 16 inc page parcial
blanco $306.060

Afadid que, si bien en algunas de las operaciones se celebraron sesiones de Comité
Arbitral, las fechas de pago eran las establecidas en los comprobantes de negociacion
toda vez que no se puede hablar de una prérroga en la misma, por cuanto al momento
del comité arbitral, ésta ya estaba vencida. Adicionalmente no se adelantd, por parte
de la investigada, el procedimiento establecido en la Circular Unica de la Bolsa para
modificar validamente la fecha de pago.

Agrego que, al tenor de lo que se indica en el articulo 3.6.2.1.4.7 dei Reglamento,
vigente para la época de los hechos, cualquier modificacion en la fecha de pago es
contraria a lo establecido por el Reglamento a menos que se haya fijado un plazo
maximo contado a partir de la fecha de entrega y que la misma se haya prorrogado,
situacién que no se dio en ninguno de los casos de las referidas operaciones.
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Indicé que el hecho de celebrar un comité arbitral y fijar una nueva fecha de pago no
enerva el incumplimiento ya que, debe tenerse en cuenta lo establecido en el
pardgrafo segundo del articulo 3.6.2.1.6.1. del Reglamento que sefiala: “Con
independencia de la celebracién del Comité Arbitral de que trata el pardgrafo primero
del presente articulo, el hecho de que una sociedad comisionista de bolsa miembro
incurra en cualquiera de las causales de incumplimiento de las operaciones previstas en
este articulo, serd considerada para todos los efectos como un incumplimiento de sus
obligaciones y deberes.”

Finalmente, agregd que la Circular Unica de Bolsa permite que se realicen
modificaciones a la fecha de pago, pero debe hacerse conforme el procedimiento
previsto, es decir, a través del Sistema a mds tardar a las 11:00 a.m. del dia del
vencimiento para que la Sociedad Comisionista de Bolsa que actde como contraparte
lo acepte o rechace a mas tardar a las 12:00 m del mismo dia.

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

i, Decreto 2555 de 2010, numerales 6, 8, 11 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%
ii. Reglamento de la Bolsa numerales 1, 2, 9, 15, 40 y 45 del articulo 1.6.5.13
(vigente para la época de los hechos), el artfculo 5.2.2.2* v el articulo 6.3.3.1°,

Decreto 2555 de 2010, Articulo 2.31.1.8.1 Obligaciones generales de los mlembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 6. Pagar el precio de compra o hacer fa entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores,
derechos o contratos negoclados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propla. Para el efecto, no
podran, en ningiin caso, alegar falta de provisién de los mismes.; 8. Conducir todos los negocios con lealtad,
claridad, y precisién, procurande la satisfaccién de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, lo cual
implica el sometimiento de su conducta a las diversas normas gue reglamentan su actividad profesional, ya
provengan det Estado, de las mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y practicas del comercio o del
mercado pliblico de valores; 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con fa 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. Cumnplir fas demds disposiciones legales y reglamentarias vigentes.
3Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa fas 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, fos estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u 6rganos de direccion,
administracion, operacidn, supervisidn, discipiina y de solucidn de conflictos, sin gue sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 9. Conducir todos los
negocios con lealtad, claridad, difigencia, buena fe, precisién y especial responsabilidad; 15. Cumplir estrictamente
los contratos que celebren con sujecién a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del marco legal,
reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. £n ningdin caso serd admisible al momento
de cumplimiento la excepcidn de faita de provision de fondos o fa Inexistencia del producto, documento o servicio
negociado. 40. Cumplir las demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45, Las
demds establecidas en el marco interno normative de 1a Bolsa y en la ley.
Fxpediente 153-2016
Sala de Beclstén
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iii. Circular Unica de Bolsa, articulo 3.1.3.5.3° (vigente para la época de los
hechos).

*Ibidem, Articulo 5.2.2.2. Cumplimiento de las operaciones. Las sociedades comislonistas miembros de Iz Bolsa
deberan pagar el precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos ¢ contratos negociados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de
conformidad con el procedimiento establecido para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e
Instructivos. Para el efecto, no podran, en ningGn caso, alegar falta de provision.
En desarrollo de la presente prevision las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberan cumplir
estrictamente fas obligaciones que contralgan con la Bolsa, la CRCBNA y con los demds agentes del mercado.
*Ibidem, Articulo 6,3.3,1, Responsabilidad de los Participantes en el sistema de compensacién y liquidacién. El
cumpkimiento de la totalidad de las obligaciones que se desprendan de las operaciones objeto de Compensaciény
Liguidacidn, les corresponde en su integridad a los Participantes del sistema de compensacidn y liquidacién
administrado por la Bolsa, en su condicién de partes contratantes. En consecuencia, fa Bolsa exigird su
cumplimiento, junto con el pago de los costos u otras erogaciones. Pardgrafo. - La posibilidad de que un Tercero
Autorizado participe en el proceso de Compensacion y Liguidacidn para girar o recibir recursos directamente al o
desde el sisterna de compensacién y liquidacidn, no alterard de ninguna manera las obligaciones vy
responsabilidades propias de la sociedad comisionista de bolsa correspondiente,
® Circutar Unica de Bolsa. Articulo 3.1.3.5.3. Cumplimiento de obilgaciones de pago y constitucién de garantias
en dinero en operaciones celebradas en el Mercado de Compras Publicas. Tratdndose de operaciones celebradas
en el MCP, el cumplimiento de fas obligaciones de pago pactadas en tales operaciones, asfl como la constitucién de
garantias en dinero destinadas al cumplimiento de las mismas, se ilevard a cabo bajo la responsabilidad de las
sociedades comisionistas miembros, atendiendo ios siguientes pardmetros: 1. La Bolsa, como entidad encargada
de la compensacion y liquidacidn de las operaciones, realizard y reciblrd los giros correspondientes a la liquidacion
de las obligaciones dinerarias de pago pactadas a través de las operaciones celebradas en la Bolsa Mercantil, asi
como a la constitucién y devolucién de las garantias a que haya lugar, directamente con los comitentes
participantes en las operaciones, esto es, sin que se transfieran dineros a la Sociedad Comisionista Miembro que
actud por cuenta del respectivo comitente. 2. Tratdndose de giros que 1a Bolsa, como entidad encargada de Ja
compensacién y liquidacién que realice con ocasidn del cumplirniento en la obligacién de pago de operaciones
celebradas en el MCP, tal entidad podréd realizar ios giros directamente tanto al comitente vendedor como a
terceros que tal comitente expresamente autorice. Los terceros a los que hace referencia el presente deberdn ser
entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que tengan intereses econdmicos en la
obligacion de pago derivada de la operacién celebrada en el MCP, y sean Informados por las sociedades
comislonistas de bolsa que correspondan. Para la aplicacidn de lo previsto en el presente articulo se entenderd que
existe un interés econdmice legitimo cuando ka entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia,
tenga derecho a recibir total o parcialmente los recursos mencionados con ocasion del desarrollo de las
actividades comprendidas en su objeto social. Serd responsabilidad de la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa que actiie por cuenta del comitente, verificar la existencia del interés legitimo mencionado en el presente
articulo. (...} La presente disposicién no altera ni modifica las obligaciones propias del contrato de comision suscrito
entre 1a sociedad comisionista de bolsa y sus clientes, por lo que, tanto la entrega de dineros correspondientes al
pago de obligaciones pactadas en el MCP, como la entrega de dineros correspondientes a 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 soctedades comistonistas miembros. Por este motivo deberén,
conforme con las instrucciones que sobre el particular se establezcan a través de Instructivo Operativo, suministrar
la informacidn necesaria y llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el cumplimiento de obligaciones y
la transferencia de dineros correspondientes a garantias constituidas. £l cumplimiento de obligaciones de pago y
de constitucidn de garantias en el MCP, en fos términos establecidos en el presente artfculo, no compromete la
responsabilidad de la Bolsa, para efectos distintos a los propios de su actividad en calidad de administrador de
sistemas de negociacion y de compensacion y liquidacién. Paragrafo.- En el evento de que no resulte posible la
constitucién de garantfas en efectivo mediante la transferencia electrdonica de los recursos a la Cuenta de
Expediente 158-2016
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En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas establecidas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento.’

3.2. Segundo cargo: Incumplimiento del deber de utilizar el sistema de compensacién
y liquidacidn de la Bolsa para el pago de la operaciéon 19578474,

El Area de Seguimiento sefialé que mediante comunicacidn del 5 de enero de 2015, el
Director de Compensacion de la Bolsa, informd que el 2 de enero de 2015 la SCB
compradora Comiagro y la SCB vendedora Valoragro, manifestaron la forma en que se
habian hecho los pagos de la operacion, evidenciando que el valor de $585.200.000
como anticipo fue cancelado directamente al mandante vendedor el 28 de enero de
2014, no obstante las sociedades comisionistas de bolsa sélo informaron de tal
situacion al cierre de la operacion.

Pagos realizados por la Socledad Comisionista Compradora:

OPERACION | Valor Vialor  Producto | Valor Saldo Valor
Producto mas | Compensado Descuentos | Producto No Pagado

IVA 10% (+) Compensado | Directamente

al Comifonle

Vendedor

19578474 1.839.200.000 | 1.057.227.893.80 | 128.817.568 | 58.200.620 585,200.000

’

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

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

Garantias de la Bolsa, con ocasién de alglin inconveniente que presenten las entidades
bancarias, se autorizard excepcionalmente la constitucién de fas mismas mediante la consignacién de cheque,
7 Reglamento de la Bolsa Articulo 2.2.2.1.- Alcance, Ademds de las conductas previstas en el marco fegal 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 jos mismos, serdn objeto de investigacién v
sancién las sigufentes conductas: {...}) 11. Realizar operaciones en los mercados administrados por la Bolsa,
pretermitiendo el cumplimlento de las disposiciones fegales y reglamentarias aplicables; {..} 13. Incumplir las
operaclones celebradas a través de la Bolsa o los deberes correspondientes al desarrollo de las actividades
autorizadas; {...)21. Incumplir cualguier otra norma que les resutten aplicables.
®Decreto 2555 de 2010, Articulo 2,11,1,8.1 Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commaodities, estardn sujetos a las sigulentes
obligaciones: 8. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, y precisién, procurando la satisfaccién de los
intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, lo cual implica el sometimiento de su conducta a las diversas
normas que reglamentan su actividad profesional, ya provengan del Estado, de fas mismas bolsas o constituyan
parte de los sanos usos y précticas del comercio o del mercado ptblico de valores; 11. Cumplir estrictamente todas
las obligaciones que contraigan con [a bolsa de 1z gue sean miembros o con los demds agentes del mercado, y en
Expediente 158-2016
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ii.  Reglamento de la Bolsa numerales 1, 2, 6, 7 y 29 del articulo 1.6.5.1° (vigente
para la época de los hechos), el articulo 3.6.1.7'%y el articulo 5.2.2.2".

En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas establecidas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento. {ver nota 7)

3.3. Tercer cargo: Incumplimiento del deber de realizar la entrega en la fecha pactada
e los bienes negociados en la operacion forward 22220315,

El Area de Seguimiento indicé que la operacién fue declarada incumplida por la no
entrega, el 24 de marzo de 2015, del item 35 Centrifuga Rotina Refrigerada. Sefiald

especlal con las operaciones que cefebre por conducto de la bolsa respectiva; 20. Cumplir las demds disposiciones
legales y reglamentarias vigentes.
*Reglamento de Iz Balsa, Articulo 1.6,5.1, Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa [as siguientes: 1, Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con fa 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 direccion,
administracidn, operacién, supervision, discipfina y de sokucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 6. Conducir todos los
negocios con lealtad, diligencia, buena fe, precision y especial responsabilidad; 7, Cumplir estrictamente los
contratos que celebren con sujecion a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del marco legal,
reglamentario, consuetudinario, y con respecto a su natural equilibrio. En ningin caso seré admisible at momento
del cumplimiento la excepcidn de falta de provisidn de fondos o la inexistencia del producto, documento o servicio
negociado.; 29. Cumplir las demdés obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias.
“tbidem, Articulo 3,6,1.7, Cumplimiento, Compensacién, Liquidacién y Garantias de las operaciones, La
Compensacidn y Liquidacién de las operaciones celebradas en el MCP se realizard por conducto del sisterna de
corapensacion y liquidacion de operaciones, regulade en el Libro VI del presente Reglamento, a través de los
mecanismos previstos en dicho libro para cada tipo de operacidn. Las operaciones qgire se realicen con sujecién a fo
descrito en el presente Titulo siempre deberdn ser compensadas y liguidadas a través def sistema de
compensacién y liguidacién administrado por la Bolsa. De conformidad con lo establecido en el presente
Reglamento, para que las operaciones puedan ser compensadas vy liquidadas en dicho sistema han debido ser
aceptadas en mismo, de conformidad con o establecido en el Libro VI del presente Reglamento, Las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa que celebren las operaciones a las que se refiere el presente titulo, estardn
obligadas a constituir las Garantias que exila la entidad a través de la cual se reafice la Compensacidn y Liguidacion
de las operaciones. La constitucidn y administracién de las Garantias se realizard de conformidad con lo dispuesto
en los reglamentos de la entidad a través de la cual se realice la Compensacién y Liquidacion de fas operaciones, en
los eventos de Incumplimiento asf como en todo aquello no previsto expresamente en el presente Reglamento,
que sea competencia de ésta entidad.
Hibidem, Articulo 5.2.2.2. Cumplimiento de las operaciones, Las sociedades comislonistas mtembros de la Bolsa
deberédn pagar el precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productes, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de
conformidad con el procedimiento establecido para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e
Instructivos. Para el efecto, no podrén, en ningdn caso, alegar falta de provision. En desarrollo de fa presente
prevision las socledades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn cumplir estrictamente las obligaciones que
contraigan con la Bolsa, l[a CRCBMNA y con los demas agentes del mercado.
Expediente 158-2016
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que el comitente vendedor no pudo entregar los bienes pactados debido a que se
determind que no se cumplian las condiciones de la Ficha Técnica de Negociacidn.

En consecuencia, el Area de Seguimiento sefiald como infringidas fas siguientes
normas:

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 6, 8, 11 del articulo 2.11.1.8.112;
ii.  Reglamento de la Bolsa numerales 1, 2, 9 y 15 del articulo 1.6.5.1* (vigente
para la época de los hechos), y el articulo 5.2.2.2%.

En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas establecidas en los numerales 11, 13 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento. . {ver nota 7)

Zpecreto 2555 de 2010, Articulo 2.11,1.8.1 Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de fas bolsas
de blenes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estaran sujetos a las siguientes
obligaciones: 6. Pagar el preclo de compra o hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores,
derechos o contratos negociados, cuando actien por cuenta de sus clientes o por cuenta propia. Para el efecto, no
podran, en ningln caso, alegar falta de provision de los mismos.; 8. Conducir todos los negocios con fealtad,
claridad, y precisién, procurando la satisfaccion de los intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, o cual
implica el sometimiento de su conducta a las diversas normas que reglamentan su actividad profesional, ya
provengan del Estado, de Ias mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y practicas del comercio o del
mercado plblico de valores; 11. Cumplir estrictamente todas las obligaclones que contraigan con la bolsa de la que
sean miembros o con los demdas agentes del mercado, y en especlal con las operaciones que celebre por conducto
de la bolsa respectiva;
Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de Ias sociedades
miembros de fa Bolsa las sigutentes: 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 direccién,
administracion, operacién, supervisién, disciplina y de solucidn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y faudos; 6. Conducir todos los
negoclos con lealtad, diigencia, buena fe, precisién y especial responsabilidad; 9. Conducir todos los negocios con
lealtad, claridad, diligencia, buena fe, precisién y especial responsabilidad; 15. Cumplir estrictamente los contratos
que celebren con sujecidon a fos términos pactados y a su naturaleza, dentro del marco legal, reglamentario,
consuetudinario y con respecto a su natural equilibrio. En ningln caso serd admisible al momento de
cumplimiento fa excepcidn de falta de provision de fondos o la Inexistencia del producto, documento o servicio
negaciado.
“Ihidem, Articulo 5.2.2.2, Cumplimiento de las operaciones. Las socledades comisionistas miembros de la Bolsa
deberdn pagar el precio de compra o hacer o verificar [a entrega de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actéien por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de
conformidad con el procedimiento establecide para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circufares e
Instructivos. Para el efecto, no podrdn, en ningdn caso, alegar falta de provisién, En desarrollo de Ia presente
previsidn las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn cumplir estrictamente las obligaciones que
contraigan con la Bolsa, fa CRCBNA vy con los demds agentes del mercado.
Expediente 158-2016
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3.4. Cuarto cargo: Incumplimiento del deber de mantener vigente la garantia inicial
en la pdliza de la operacion forward MCP. 23620818,

El Area de Seguimiento sefialé que la fecha maxima para constituir la pédliza por
prorroga en la entrega en la operacion en la que Comiagro actuaba como vendedora
era el 28 de diciembre de 2015, del producto Calzado de calle para la fuerza publica,
no obstante, por haber sido pagada el 17 de diciembre de 2015 por transferencia
electrdnica, el reciho de pago necesario para acreditar la ampliacién se expidié hasta el
29 de diciembre de ese mismo afio.

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

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

ii. Reglamento de la Bolsa numerales 1, 2, 9 y 45 del articulo 1.6.5.1'® (vigente
para la época de los hechos}.

ii.  Circular Unica de Bolsa, numeral 2 del articulo 6.2.2.3.3Y,

“Decreto 2555 de 2010. Articulo 2,11,1.8.1 Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 8, Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, y precision, procurando fa satisfaccidn de los
intereses de seguridad, honorabilidad y diligencia, to cual implica el sometimiento de su conducta a las diversas
normas que reglamentan su actividad profesional, ya provengan del Estado, de las mismas bolsas o constituyan
parte de los sanos usos y practicas del comercio o del mercado pOblico de valores; 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 fas operaciones gue celebre por conducto de la bolsa respectiva; 20. Cumplir las demds disposiciones
legales y reglamentarias vigentes.
16Reglamento de [a Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las siguientes: 1. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan
con la Bolsa y con qulenes utllizan sus mecanismos de negoclacién. 2. Cumnplir permanentemente y en su
integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u érganos de direccidn,
administracidn, operacién, supervisidn, disciplina y de solucidn de conflictos, sin que skrva de excusa o defensa la
ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos; 6. Conducir todos los
negocios con lealtad, diligencta, buena fe, precisidn y especial responsabilidad; 9. Conducir todos los negocios con
fealtad, claridad, diligencia, buena fe, precision y especial responsabliidad; 45. Las demés establecidas en el marco
interno de la Bolsa yen la Ley.
Ycircular Unlca de Bolsa, Articulo 6,2.2,3.3. Ajustes a la Garantia Inicial. La Garantia Inicial de fas operaciones de!
Mercado de Compras Piblicas y del Mercado de Flsicos se podrd ajustar en los siguientes casos: 1. Dentro del
tiermpo establecido para fa constitucién de la Garantfa Inicial, cuando se modifique alguno de los parametros
utilizados para su valoracidn, el Participante debera realizar la solicitud formal de recdlculo a fa Bolsa a més tardar
el dfa hébil siguiente a fa fecha de publicacién del valor a constituir como Garantfa en el Sistema de Informacién de
Garantias de la Bolsa —SIG-. En cualquier caso, el plazo inicial establecido para la constitucién de 1a Garantfa Inicial
contard a partir de su publicacidn inicial, sin haber lugar a plazos adicionales en los tlempos de constitucién. 2.
Cuando ef Participante haya constituido la Garantia Inicial y se realizan carablos en las condiciones de [a operacién
en los términos establecidos en el Reglamento de [a Bolsa, tales como prérrogas en los plazos de entrega, |a Bolsa,
en todos los casos, sin excepcion alguna, realizara el recdlculo de fa Garantfa Inicial para el comitente vendedor
Expediente 158-2016
Sala de Decislén
Resofucién de fallo
Sesidn 540 del 30 de enero de 2017
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En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de {as conductas establecidas en los numerales 11, 12, 13 y 21 del
articulo 2.2.2.1 del Reglamento. . {ver nota 7}

3.5. Quinto cargo: Garantizar una rentabilidad especifica frente a siete {7) clientes.

£l Area de Seguimiento sefialé que se encontraron correos electrénicos dirigidos a
siete {7} clientes en los siguientes términos:

Por medio de la presenle solicifo su aulorizacién para realizar la inversion de los recursos
consignados y reporiados por usted por valor de $3.000.000 a una_tasa minima del
8.00% v plazo méximo de 180 dias en instrumentos liquidos de los que puecda hacer uso
anticipacdamente en caso lal que asf lo requiera. {...)" (Negrilla y subrayado original del
texio)

Asi mismo, se tiene una grabacién en cuyo aparte pertinente, la asesora vinculada a la
sociedad comisionista miembro menciona lo siguiente:

Andrea: Vamos_a_Invertir; en la Inversion do Sara Marla usted actiia como_ordenante,
ehtonces por eso e tomo la orden a usted, "eh” Vamos a inverlir eslos recursos en un ituio, en
un COM, Ceriificado de Depésifo de Mercancias, a una tasa minhma de 6.6%, con la claridad quo
sf logramos un diferencial superior al 2.5 esle seré trasladado, el henelicio sera lrasladado sfempre
a usted en caso de su invorsién y a Sara Maria en caso de los recuirsos que estdn a su nombre,
con tha tasa minina de 6.5 a yn plazo maximo de 180 dfas, la inversidn qie vamos a realizar
esid sufela al reglamento de funclonamienlo y operaclén de registro mercantil y las domés
disposiclones quie tamblén rigen este tipo de operaciones. Quiferc saber, Dofia Daisy Cristina si

usted conoce ef proceso que estamos realizando, si conoce los riesgos de las operaciones v los
£0slos,

Daisy: Si seffora,

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

teniendo en cuenta las nuevas caracterfsticas de la operacion y lo notificard a las sociedades comisionistas
intervinientes en la operacidn, En este caso, los Participantes tendrdn que constituir las Garantias Iniciales a méas
tardar a las 5:00 pm del quinto (52} dia habit siguiente a la fecha de |a solicitud realizada por la Bolsa. Para las
operaciones del MCP, [a Entidad Estatal estard exenta de la constitucién del ajuste a la Garantfa inicial.

Expediente 158-2016
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i, Circular Externa 029 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia.,
Numeral 3.4 de la Parte I, Titulo I, Capitulo 18,
ii. Reglamento de la Bolsa articulo 5.4.1.4%,

En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de la conducta establecida en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del
Reglamento. (Vernota 7}

3.6. Sexto cargo: No contar con el medio verificable de las ordenes para 3
operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del 26 de enero de 2015,

El Area de Seguimiento sefialé que en el informe de visita del 15 de octubre de 2015 se
informa que se solicité informacién de 12 operaciones y que la firma no entrego la
orden correspondiente a las 3 operaciones indicadas. Ante la Solicitud Formal de
Explicaciones, la investigada manifesté que habia entregado el Libro Electrénico de
Ordenes (LEQ} donde se relacionaba que se entregé copia de las érdenes en fisico y del
LEO en el que consta que se recibieron en medio fisico.

1. Operacion 22357941-2 Mandante [se omite] celebrada el 26 de enero de 2015:
Documento entregado (CD 3 del expediente y anexado también a los descargos):
Indica que el medio de recepcion fue Telefénico, pero no se aporta la grabacién
correspondiente. Tampoco se encontrd comunicacion escrita que sea soporte de la
orden, por lo que se considera que no hay medio verificable de la orden.

2. Operacién 22357941-2 Mandante [se omite] celebrada el 26 de enero de 2015:

*Eircular Externa 029 de 2014. 3. PRACTICAS INSEGURAS Y NO AUTORIZADAS DE LAS ENTIDADES
RELACIONADAS EN LOS NUMERALES 1Y 3 DEL PARAGRAFO 3 DEL ART. 75 DE LA LEY 964 DE 2005. Se consideran
préacticas no autorizadas e inseguras de las bolsas de valores, las bolsas de bienes y productos agropecuarios y
agroindustriales y sus miembros, las bolsas de futuros y opciones y sus miembraos, las sociedades que realicen la
compensacion y liquidacion de valores, contratos de futuros, opciones y otros; las sociedades comisionistas de
bolsa, los comisionistas independientes de valores, las sociedades administradoras de fondos de inversion, las
sociedades administradoras de depdsitos centralizados de vaiores, las sociedades calificadoras de valores, las
sociedades thularizadoras, tos fondos mutuos de Inversidn a que se refiere el numeral 1 del pardgrafo 39, art. 75
de la Ley 964 de 2005 y de los fondos de inversidn a que se refiere el Decreto 384 de 1980, las siguientes: 3.4, Las
practicas que tengan por objeto ofrecer o garantizar una rentabilidad especifica sobre la inversidn que va a realizar
el cliente para el desarrollo de las actividades de administracién de portafolios de terceros y de contratos de
comisién. Tampoco se puede ofrecer una rentabilidad fija 0 minima en la administracidn de fondos de inversion
colectiva, salvo que la normatividad expresamente lo autorice.
19Reglamentc:o de la Bolsa, Articulo 5.4.1.4. Garantia de rentabilidad. De conformidad con el artfculo 3.12.1.4 de la
Resolucion 1200 de 1995, se consideran précticas llegales, no autorizadas e inseguras, aguellas que tengan por
objeto ofrecer o garantizar una rentabilidad especifica sobre fa inversién que va a realizar el cliente.
Expediente 158-2016
Sala de Decisién
Resolucidn de fallo
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Documento entregado {CD 3 del expediente y anexado también a los descargos):
Indica que el medio de recepcidon fue Telefénico, perc no se aporta la grabacién
correspondiente. Tampoco se encontrd comunicacién escrita que sea soporte de la
orden, por lo que se considera que no hay medio verificable de la orden.

3. Operacién 22358188-4 Mandante [se omite], celebrada el 26 de enero de 2015:
Documento entregado (CD 3 del expediente y anexado también a los descargos):
Indica que el medio de recepcidén fue Carta/Comunicado, pero la misma no se aportd
por lo que se considera que no hay medio verificable de la orden.

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

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 13, 14 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%.
ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 2, 18, 31 y 40 del articulo 1.6.5.1%%,
iii.  Circular Unica de Bolsa, articulo 1.6.5.3%.

**Decreto 2555 de 2010. Articulo 2,11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros. Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 13, Llevar, ademds de los libros de contabilidad exigidos por el Cédige de Comercio, fa
Superintendencia Financlera de Colombia y las demds disposiciones aplicables, un libro de érdenes, un libro para el
registro de las operaciones que celebren y un libro en el cual registre los valores que haya recibido de sus
comitentes para su administracidn. Los libros a los que se refiere el presente numeral deberdn ajustarse a las
disposiciones que al efecto expida ta Superintendencla Financlera de Colombia.; 14, Conservar los soportes
documentales de las drdenes que se ejecuten por su conducto.; 20. Cumplir las demds disposiciones legales y
reglamentarias vigentes,
'Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaclones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las siguientes: 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u érganos de direccidn, administracidn, operacidn,
supervisién, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos
reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos v laudos; 18. Conservar los soportes documentales de las
drdenes que se ejecuten por su conducto, durante el término exigido en la normatividad vigente,; 31. Lievar, con
estricta sujecion a fos principios generalmente aceptados de la contabilidad, los libros que exige el Cédigo de
Comercio, asi como el Libro de Operaciones de Bolsa, Libro de Ordenes, Libro de Operaciones por Cuenta Propia,
Libro de Administracién de Valores, asi como cualquier otro que determine la ley. En estos libros se deben asentar
las ordenes recibidas y negociaciones realizadas en orden cronoldgico, con especificacldn de jos bienes y
naturaleza de cada negociacién, el precio, el plazo, nombre e identificacién del cliente respectivo y niimero del
documento en que la operacién consta, en los términos que determine la ley y los demds que se determine
mediante Circular; 40, Cumplir las demds obligaciones que les impongan [as normas legales y reglamentarias; 45.
Las demds establecidas en el marco interno normativo de la Bolsa y en la fey.
*’Circular Unica de Bolsa, Articulo 1.6.5.3. Recepcion de érdenes. En la etapa de recepcién de drdenes, las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa tendrdn gue recibir sus érdenes a través de cualquier medio
verificable. Para tal fin no podrdn recibir érdenes sin que quede registro de la misma en un medio verificable. Las
socfedades comisionistas miembros de la Bolsa podran recibir drdenes las veinticuatro (24} horas, siempre que en
sus manuales de Libro Electrénlco de Ordenes hayan establecido politicas para el tratamiento de las mismas en
cada una de las etapas para el tratamiento de ordenes. Asi mismo, las soctedades comisionistas miembros de la
Expediente 158-2016
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En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas establecidas en los humerales 7 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento. {ver nota 7)

3.7. Séptimo cargo: Incumplimiento en la obligacién de llevar en debida forma el LEO
para las érdenes de las operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del
26 de enero de 2015.

El Area de Seguimiento indicé que se solicitd informacién de 12 operaciones y de
acuerdo con los registros del LEQ, las érdenes de las 3 referidas operaciones de
mandantes [se omiten nombres] fueron recibidas via telefénica. No obstante, al
solicitar las grabaciones la investigada informé que las 6rdenes no fueron recibidas por
este medio sino por medio de comunicaciones escritas, que como se indicd antes, no
fueron aportadas. La investigada aceptd que no lo [levaba en debida forma al indicar
que por error involuntario del funcionario que efectué el registro, se ingresé mal la
informacién,

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

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 13 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%,
ii. Reglamento de la Bolsa, numerales 2, 31y 40 del articulo 1.6.,5.1%,

Bolsa deberdn adoptar mecanismos que les permitan verificar la realidad y consistencia de las érdenes impartidas
por sus clientes,
SDecreto 2555 de 2010. Articulo 2,11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros, Los miembros de las bolsas
de blenes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commaodities, estarén suletos a las siguientes
obligaciones: 13. Llevar, ademas de los libros de contabilidad exigidos por el Cédige de Comercio, la
Superintendencia Financiera de Colombla y las demds disposiciones aplicables, un libro de érdenes, un libro para el
registro de las operaciones que celebren y un libro en el cual registre los valores que haya recibido de sus
comitentes para su administracidn. Los libros a los que se refiere el presente numeral deberan ajustarse a las
disposiciones que al efecto expida fa Superintendencia Financiera de Colombia.; 20. Cumplir las demds
disposiciones legales y reglamentarias vigentes,
2'JReglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las siguientes: 2. Cumplir permanentemente y en su Integridad la ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u dérganos de direccién, administracién, operacién,
supervision, disciplina y de solucidn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos
reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y laudos.; 31. Llevar, con estricta sujecién a los principios
generalmente aceptados de la contabllidad, los libros que exige el Cddigo de Comercio, asf como el Libro de
Operaciones de Bolsa, Libro de Ordenes, Libro de Operaciones por Cuenta Propia, Libro de Administracién de
Valores, asi como cualquier otro que determine la ley. En estos libros se deben asentar las érdenes recibidas y
negociaciones realizadas en orden cronoldgico, con especificacién de los bienes y naturaleza de cada negoclacién,
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En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas establecidas en los numerales 7 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento. (ver nota 7)

3.8, Octavo cargo: Registro de las 6rdenes en tiempo en el LEO.

Del muestreo realizado a 5 operaciones de venta, se encontré que la No. 22358241 fue
registrada en el LEO 4 dias después del correo que la soporta. (folios 87 y 88 del

pliego).

Del muestreo de 6 operaciones de compra, las 6 operaciones Nos. 22466146-1,
22466146-2, 22466146-3, 22466146-4, 22466146-5, y 22466146-6, fueron registradas
entre 5 y 13 dias después de la fecha contenida en los soportes de las mismas vy, del
muestreo de 11 operaciones cruzadas, 9 operaciones fueron registradas entre 3 vy 14
dias después de la fecha de los soportes.

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

i.  Decreto 2555 de 2010, numerales 13 y 20 del articulo 2.11.1.8.1%°.
ii.  Reglamento de la Bolsa, numerales 2, 31 y 40 del articulo 1.6.5.1%,

ef precio, el plazo, nombre e identificacién del cliente respectivo y nimero del documento en que a operacién
consta, en los términos que determine la ley y los demds que se determine mediante Circular; 40, Cumplir las
demas obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias.
*Decreto 2555 de 2010, Articulo 2.11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros, Los miembros de las bolsas
de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: 13. Llevar, ademds de los libros de contabilidad exigidos por el Cédigo de Comercio, la
Superintendencia Financiera de Colombia y las demds disposiciones aplicables, un libro de drdenes, un libro para el
registro de las operaciones que celebren y un libro en el cual registre los valores que haya recibldo de sus
comitentes para su administracion. Los libros a los gue se refiere el presente numeral deberdn ajustarse a las
disposiciones que al efecto expida la Superintendencia Financiera de Colombia.; 20. Cumplir las demds
disposiciones legales y reglamentarias vigentes,
26Reg!amentu de la Bolsa, Articufo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa fas siguientes: 2. Cumplir parmanentemente y en su integridad fa ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u Grganos de direccién, administracidn, operacidn,
supervisién, disciplina y de solucidn de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos
reglamentos, circulares, Instructivos operativos, acuerdos y faudos.; 31. Llevar, con estricta sujecién a los principios
generalmente aceptados de la contabilidad, fos libros que exige el Cédigo de Comercio, asl como el Libro de
Operaciones de Bolsa, Libro de Ordenes, Libro de Operaciones por Cuenta Propla, Libro de Administracién de
Valores, asi como cualquier otro que determine la ley. En estos libros se deben asentar las érdenes recibidas y
negociaciones realizadas en orden cronolégico, con especificacion de los bienes y naturaleza de cada negocfacién,
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iii.  Circular Unica de Bolsa, articulo 1.6.5.1%,

En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de las conductas estabiecidas en los numerales 7 y 21 del articulo
2.2.2.1 del Reglamento. (ver nota 7)

3.9. Noveno cargo: Violacion del objeto social.

El Area de Seguimiento indicd que a efectos de conacer acerca de los pagos efectuados
por la investigada a los referenciadores y contratistas, la comision visitadora del Area
procedié a revisar la informacion contable contra los extractos bancarios, de donde se
extrae que la investigada ha realizado préstamos a dichos referenciadores o
contratistas asi:

__PRESTAMO 9,000,060
PRESTAMO 1,500,060

16737 11/05/2015 FYMAC PRESTAMO _FYMAC o
16176 2000172015 MILVOY PRESTAMO “MILVOY PENJIBRAG ~ PRESTAMO ___ 5.000.000
16963 30/06/2015 LAJUL PRESTAMO  —  LAJUL _ PRESTAMO 6,000,000
Tip186  30/01/2015 PRESTAMO JULIANA TRUJILLO JULIANA TRUNLLO — "PRESTAMO  1,000.008
o T o B ' 22,500,000

Afiadid que la situacién no es refutada por la investigada y por el contrario manifiesta
que el Area de Seguimiento hace un recuento de los préstamos otorgados a algunos
referenciadores y colaboradores, sin indicar sobre qué requiere explicacion
institucional, desconociendo que las sociedades comisionistas de bolsa tienen objeto
social exclusivo, razén por la cual no pueden llevar a cabo aquellas actividades que no
les han sido expresamente autorizadas, como lo son el llevar a cabo préstamos.

el precio, el plazo, nombre e identificacion del cliente respectivo y ndmero del doecumento en que la operacién
consta, en los términos que determine la fey vy los demds que se determine mediante Circular; 40. Cumplir las
demas obligaciones que les Impongan las normas legaies y reglamentarias.
ZCircular Unica de Bolsa, Articulo 1.6.5.1, Libro de érdenes. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa
deberdn implementar uno o unos sistemas de registro de 6rdenes sobre bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales u otros commodities, servicios, documentos de tradicidn o representativos de mercancias, titulos,
valores, derechos, derivados o contratos. Dicho sistema o el conjunto de sistemas se denominardn “Libro(s)
Electrénico{s) de Ordenes”. Todas las érdenes de compra y de venta que reciban fas sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa por cuenta de un tercero y las érdenes que correspondan a operaclones por cuenta propia,
cuando estén autorizadas para adelantar estas Gltimas, deberdn quedar registradas el mismo dia de su recepcion
en el Libro Electrénico de Ordenes, que deberd asignar autométicamente y en estricto orden cronolégico, un
ntimero consecutivo a cada una de fas drdenes ingresadas. Cuando se presente alglin hecho transitorio que impida
que el Libro Electrénico de Ordenes funcione de manera continua, fa sociedad comisionista miembro de fa Bolsa
debera contar con una alternativa para operar ante dicha contingencia. Ef mecanismo de contingencia dispuesto,
deberd permitir auditar las condiciones y el orden cronoldgico en que fueron ejecutadas las drdenes, y que
corresponden en un todo a los términos seiialados por fos clientes de la firma.
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En consecuencia, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes
normas:

i.  Codigo de Comercio, articulo 99%,
ii. Decreto 2555 de 2010, articulo 2.11.1.2.2%,
iii. Reglamento de la Bolsa, articulo 1.6.1.3% y articulo 3.1.1.1%%,

*Cédigo de Comerclo. Articulo 99. Capacidad de fa sociedad. La capacidad de la socledad se circunscribird af
desarrollo de la empresa o actividad prevista en su objeto. Se entenderdn incluidos en el objeto social los actos
directarnente relacionados con el mismo y los que tengan ¢omo finalidad ejercer los derechos o cumplir las
obligaciones, legal o convencionalmente derivados de la existencia y actividad de la sociedad.
®phecreto 2555 de 2010, Articulo 2.11,2.2 Objeto social. Los miembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities deberdn constituirse como socledades andnimas o
entidades cooperativas y tendrdn comeo objeto social exclusivo el desarrollo del contrato de comisién para la
compra y venta de bienes, productos y servicios agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, titulos,
valores, derivados, derechos y contratos con origen o subyacente en tales blenes, productos y servicios que se
negocien por conducto de esas bolsas, Los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities también podran ejecutar operaciones de corretaje sobre bienes,
productos, documentos, thtulos, valores, derechos, derivados, contratos con subyacente agropecuario,
agroindustrial o de otros commodities. En todo caso, cuando la operacién de corretaje o de comisién verse sobre
titulos, valores, derechos o contratos que se negocien en la bolsa respectiva, los miembros gue realicen tales
operaclones tendrdn, ademas de las obligacionas derivadas de los contratos de corretaje y comisidn, las mismas
obligaciones y prohibiciones para con el cliente y el mercado, previstas en las normas vigentes para cuando las
sociedades comisionistas miembros de una bolsa de valores celebran estos contratos, en todo fo que sea
compatible con la naturaleza de los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriates
0 de otros commodities.
3°Reg|ame~nto de la Bolsa, Articulo 1.6.1.3 Objeto social. De conformidad con la ley, los miembros de la Bolsa
deberén constituirse como socledades andnimas ¢ entidades cooperativas y tendrdn como objeto social exclusivo
el desarrollo de! contrato de comisién para la compra y venta de bienes, productos y servicios agropecuarios,
agroindustriales o de otros commadities, titulos, valores, derivados, derechos y contratos con origen o subyacente
en tales bienes, productos y servicios que se negocien en las bolsas de productos agropecuarios, agroindustriales o
de otros commodities. Las socledades comisionistas miembros de la Bolsa también podrdn ejecutar operaciones
de corretaje sobre blenes, productos, documentos, titulos, valores, derechos, derivados, contratos con subyacente
agropecuarlo, agroindustrial o de otros commaodities. En todo case, cuando la operacion de corretaje o de
comisién verse sobre titulos, valores, derechos o contratos que se negocien en la Bolsa, los miembros que realicen
tales operaciones tendrén, ademds de las obligaciones derivadas en los contratos de corretaje y comision, las
mismas obligactones y prohibiciones para con el cliente y el mercado, previstas en las normas vigentes para
cuando las sociedades comisionistas miembros de una bolsa de valores celebren estos contratos, en todo fo que
sea compatible con la naturaleza de los miembros de las bolsas de productos agropecuarios, agroindustriales o de
otros commodities.
*!Ibidem, Articulo 3.1,1.1, Operaciones de Bolsa. Son operaciones de bolsa aquellas celebradas por las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa, a través de sus operadores, en los distintos mercados administrados por la
Bolsa, las cuales se reafizardn de conformidad con lo dispuesto en el marco legal y normative que regula el
mercado ptiblico de bienes y productos agropecuarios, agrolndustriales o de otros commaodities, sin la presencia
fisica de los mismos, asl como de servicios, documentos de tradicién o representativos de mercancias, titulos,
valores, derechos, derivados y contratos que puedan transarse en las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities y, en lo pertinente, del mercado de valores y las demas disposiciones
reglamentarias de la Bolsa. En la forma, términos y condiciones previstas en el presenie Reglamento, [as
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa efectuardn las operaciones para las cuales las habilita su objeto
social y el marco tegal que gobierna su actividad.
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En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccion resulta
configuradora de la conducta establecida en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del
Reglamento. {vernota 7)

3.10. Décimo cargo: Conocimiento de los clientes.
Segln el Area de Seguimiento, la investigada no adelanté un adecuado conocimiento

de los clientes toda vez que del muestreo de 11 personas naturales y 11 personas
juridicas se detectd lo siguiente:

¢ La investigada no contaba con certificado de no obligado a declarar de 1
cliente.

° La investigada no contaba con actas de entrevista o visita a clientes de
16 clientes.

° La investigada no contaba con la verificacion de la informacién

suministrada en los formatos de vinculacion respecto de 15 clientes.

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

Decreto 2555 de 2010, numeral 20 del articulo 2.11.1.8.1%%
. Reglamento de la Bolsa, numerales 40 y 45 del articulo 1.6.5.1* y numeral 4 del
articulo 5.2,2.1%%,

*’Dacreto 2555 de 2010. Articulo 2.11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros, Los miembros de las holsas
de blenes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commaodities, estardn sujetos a las sigulentes
ob!igaciones 20. Cumplir las deméds disposiciones legales y reglamentarias vigentes.

¥Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obfigaciones de fas sociedades
miembros de la Bolsa las siguientes: 40, Cumplir fas demds obligaciones que fes impongan las normas legales vy
regiamentarras 45. Las demds establecidas en el marco normativo interno de la Bolsa y en la Ley.

“Ibidem, Articulo 5.2.2.1, Deheres y obligaciones generales, Las sociedades comisionistas miembros de la bolsa,
ademds de las obligaciones y deberes que les corresponden en virtud de la normatividad vigente y en el presente
Reglamento, deberdn: 4. Adoptar las medidas de control adecuadas y suficlentes para conocer e lnvestigar
adecuada y plenamente a sus clientes de manera previa a realizar operaciones por su cuenta. En desarrollo de tal
deber, las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberan recopilar aquella informacién que le permita
tener certeza de las calidades personales de su cliente asf como que fa informacién que éste haya suministrado sea
veraz, a fin de evitar que en la realizacién de sus operaciones puedan ser utilizadas, sin su conocimiento ni
consentimiento, como Instrumentos para el ocultamiento, manejo, Inversidn o aprovechamiento en cualquier
£xpedlente 158-2016
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iii.  Circular Externa 029 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia,
numerales 4,2.2,2.1%, 4,2,2,2.1.8.1.1°¢, 4.2.2.2.1.8.1.2% v 4.2.2.2.1.8.1.3% del
Capitulo IV, Titulo IV, Parte |.

En tal sentido considera el Area de Seguimiento que, la presunta infraccién resulta
configuradora de la conducta establecida en el numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del
Reglamento. (Ver nota 7)

4, Sintesis de la defensa
Mediante escrito radicado en la Secretarfa de la Camara Disciplinaria el 27 de octubre
de 2016 la investigada presentd sus descargos a! Pliego elevado, con base en los

siguientes argumentos:

4.1, Primer cargo: Incumplimiento del deber de realizar el pago en 10 operaciones,
en los términos acordados.

La investigada presentd descargos al presente cargo de la siguiente manera:

forma de dinero u otros bienes provenientes de actividades delictivas o para dar apariencia de legalidad a las
actividades delictivas o a las transacciones y fondos vinculados con las mismas.
BCircular Externa 029 de 2014, numeral 4.2.2,2,1, Conocimiento del cliente. El SARLAFT debe contar con
procedimientos para obtener un conocimiento efectivo, eficiente y oportuno de todos ios clientes actuales y
potenciales, as{ como para verificar fa informacién y los soportes de la misma, Los procedimientos de
conocimiento del cliente deben ser incorporados en los manuales y sistemas de administracién del riesgo de
lavado de las entidades subordinadas en el extranjero. Los procedimlentos de conocimiento del cliente aplicados
por otras entidades vighadas con relacién al mismo cliente potencial, no eximen de responsabilidad a la entidad de
conocerlo, atn cuando pertenezcan a un mismo grupo. Las entidades vigiladas no pueden iniciar relaciones
contractuales o legales con el potencial cliente mientras no se haya diligenciado en su integridad el formulario,
realizado |a entrevista, adjuntados los soportes exigidos y aprobado la vinculacién del mismo, como minimo. Las
instrucciones contenidas en el presente subnumeral deben aplicarse igualmente respecto de [fas personas
naturales o juridicas que pretendan adquirir activos fijos de una entidad.
F¢ircular Externa 029 de 2014, numeral 4.2.2,2,1.8.1,1. Permitir {a realizacidn de todas las diligencias necesarias
para confirmar y actualizar, como minimo anuafmente, los datos suministrados en el formulario de solicitud de
vinculacién de clientes que por su naturaleza puadan variar (direccidn, teléfono, actividad, origen de los recursos
etc.}, Para el caso de productos inactivos, la actualizacidn se debe llevar a cabo cuando el producto deje de tener
tal condicién. En el evento en que cambie la participacién de fos accionistas o asociados, en los términos exigidos
en el formulario de vinculacién, corresponde a las entidades determinar una periodicidad menor para la
actualizactén {a informacidn, atendiendo el nivel de riesgo de cada cliente.
Feircular Externa 029 de 2014, numeral 4.2.2.2.1.8.1.2, Salvo lo dispuesto en el sigulente subnumeral de los
“Procedimientos especiales para la realizacidn de entrevistas”, contemplar la realizacién de una entrevista
presencial al potencial cliente de la cual debe dejarse constancia documental, indicando el empleado de la entidad
que la realizé, ta fecha y hora en que se efectud, asi como los resultados de fa misma.
*¢ircular Externa 029 de 2014, numeral 4.2.2.2.1,8.1.3. £] diligenciamiento del formulario, asi como el recaudo de
los documentos y fa firma de los mismeos, puede efectuarse de acuerdo con el procedimiento seftalado en fa Ley
527 de 1999. Sin embargo, el empleo de dichos procedimientos no sustituye la entrevista al potencial cliente.
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No se desconoce que bajo criterios objetivos las operaciones no fueron
cumplidas en los términos del Reglamento, cosa diferente es que con los
argumentos esgrimidos se considera que no se debié haber iniciado
investigacion, toda vez que las mismas fueron efectivamente cumplidas aunque
de manera extemporanea,

En todas las actuaciones se desplegd un alto nivel de cuidado y responsabilidad
de la SCB, respecto de cada una de las operaciones que en todos los casos
fueron efectuadas en nombre de mandantes reconocidos en el mercado, por lo
que las sanciones devienen en innecesarias, los incumplimientos se generaron
por hechos ajenos a Comiagro.

Se debe tener en cuenta que es la Bolsa quien hace las citaciones y fue ésta
quien incumplid los términos establecidos en el reglamento para efectuar la
citacion (2 dias habiles siguientes al incumplimiento art. 211 del Reglamento)

En el caso de las 2 primeras operaciones, los comités no se citaron para
prorrogar la fecha de pago de las operaciones sino para incumplimiento en Ia
acreditacién de la entrega por parte del vendedor lo que ocasioné
necesariamente modificacién en la fecha de pago. Una acreditacién tardia
genera modificacién en las fechas de pago.

Las fechas de los incumplimientos fueron decretadas conforme las fechas
pactadas en los comités arbitrales y no desde la fecha inicial de pago, pues no
se puede desconocer lo pactado en el pardgrafo primero del art. 3.6.2.1.6.1 que
establece que: “En los casos en que se celebre el Comité Arbitral el mismo
tendrd lugar en el plazo establecido a través de Circular y no podrd ser
suspendido ni prorrogado. Si las partes flegan a un acuerdo para cumplir las
obligaciones pactadas, se modificard la informacion que corresponda en el
sistema de negociacion y en el sistema de compensacién y liquidacién y no se
declarard el incumplimiento con el fin de que las obligaciones correspondientes
sean cumplidas en las condiciones acordadas en el Comité Arbitral.”

No se ha presentado por parte del Area de Seguimiento, ninguna prueba que
acredite que la comisionista ha realizado una conducta que configure
vulneracién al deber de lealtad.
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7. £l Area de Seguimiento tampoco indicd cudles actos son los que pueden
considerarse como actuar negligente, en tal sentido debié sefialar por ejemplo,
qué debia haberse hecho y no se hizo.

8. Imputar a Comiagro que infringié sus deberes de Cumplir todas las obligaciones
y Cumplir con las demds disposiciones que resulten aplicables, son tipos en
blanco, por lo que resultan incompletas a efectos de ejercer el legitimo derecho
a fa defensa.

4.2, Segundo cargo: Incumplimiento del deber de utilizar el sistema de compensacién
y liquidacion de la Bolsa para el pago de la operacion 19578474,

La investigada manifesto que el incumplimiento acusado se dio con ocasidn del error
operativo que cometié el mandante [se omite] guien sorpresivamente realizd el pago
directamente al mandante vendedor, pese a haber realizado los otros pagos que tenia
a su cargo de manera correcta. Es decir, a través del sistema de compensacion y
liquidacidn de la bolsa.

Agregd que con la situacidon presentada no se generd perjuicio alguno para el
vendedor, ya que aquél recibid el pago dentro del término previsto pese a que no fue
asf respecto del canal utilizado.

4.3. Tercer cargo: Incumplimiento en el deber de realizar la entrega en la fecha
pactada de los bienes negociados en la operacién forward 22220315,

La investigada presentd sus descargos con base en los siguientes argumentos:
1. La entrega era de imposible cumplimiento.

2. El producto correspondia a una marca especifica que tiene un Unico
distribuidor autorizado en Colombia, como da cuenta el analisis de mercado
realizado con el mandante una vez se detecto el producto en la FTN.

3. No podia adquirirlo porque de acuerdo con la FTN debia ademas de ser
distribuidor autorizado, otorgar garantia de 2 afios, realizar 4
mantenimientos y entregar certificados de la casa matriz,

4.4. Cuarto cargo: Incumplimiento del deber de mantener vigente la garantia inicial
en la paliza de la operacién forward MCP. 23620818.
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La investigada manifestéd que no es cierto que se haya incumplido el deber de
mantener vigente la pdliza, lo que se incumplié fue el deber de entrega de la péliza por
no contar con el recibo de pago correspondiente, por hechos ajenos a las partes de la
operacion.

Sobre el particular, obra comunicacion a folio 196 del expediente en donde se
manifiesta que es clerto que las garantias iniciales de la operacidén en mencién fueron
constituidas dentro de términos y sin embargo la ampliacién de la péliza por prérroga
se constituyo un dia habil siguiente a la fecha establecida para el efecto.

Igualmente, manifestd la investigada que, la operacién nunca estuvo descubierta, pues
la fecha de expedicion de la péliza es anterior a la fecha méxima de entrega,
quedando demostrado que se traté de un error de un tercero distinto al mandante ya
la Sociedad Comisionista de Bolsa.

4.5. Quinto cargo: Garantizar una rentabilidad especifica frente a siete (7) clientes.

La investigada dijo que no estaba garantizando rentabilidad minima, sino brindando
informacion a los clientes sobre promedios histéricos y promedios de tasa asociados a
cada producto. No obstante, conforme al estudio del Area de Seguimiento la
informacién suministrada no corresponde a los promedios de la rentabilidad de las
operaciones que se celebraron con los clientes {folios. 78 y 79 del pliego).

4.6. Sexto cargo: No contar con el medio verificable de las érdenes para 3
operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del 26 de enero de 2015.

La investigada manifestd que para el caso de las 2 primeras operaciones sefialadas, en
el LEO aparece como medio verificable grabacién telefénica pero en los archivos
reposa orden escrita, constituyendo un error involuntario del funcionario que ingresé
las drdenes.

Para [a restante operacién se aporta copia de la orden “en el mismo medio en que se
recibid, carta segtin el LEO.”

En su entender, los documentos aportados son medios escritos producidos por la
sociedad comisionista de bolsa y suscritos por los mandantes, que reflejan los
elementos de las érdenes proferidas por éstos y obran como medio verificable de las
condiciones del mandante (6rdenes).
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La investigada manifiesta que lleva el LEO y conserva soportes documentales como los
entregados, sin que el verbo rector de las normas que se acusan como infringidas
pueda provenir del hecho de no contar con lo que espera el Area de Seguimiento.

Solicita tener como érdenes de las operaciones los documentos aportados en la
medida en que éstos no son proscritos por norma alguna ni han sido tachados de
falsedad.

4.7. Séptimo cargo: Incumplimiento en la obligacién de llevar en debida forma el LEO
para las 6rdenes de las operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del
26 de enero de 2015,

La investigada presentd sus descargos al presente cargo advirtiendo que:

o La discordancia existente entre el LEO y la naturaleza de la orden no se
encuentra sancionada en ninguna de las normas citadas como infringidas, y
hacerlo contraria el principio seglin el cual donde la ley no distingue, no le es
dable al intérprete hacerlo.

o La ausencia de medio verificable configuraria conducta reprochable no asf el
hecho de informar que una orden se recibié por un medio cuando en realidad
se originé en otro, pues de cualquier manera existe prueba de la orden y en tal
virtud se advierten los elementos esenciales para actuar.

4.8. Octavo cargo: Registro de las drdenes en el tiempo en el LEO.

La investigada indico que las fechas de ingreso de los registros son un tema objetivo
que no admite prueba en contrario, pero se exhorta a la Sala a ponderar desde el
punto de vista de la finalidad de las normas con las que se pretende evitar que las
sociedades comisionistas de bolsa actden en virtud de un mandato conferido ex post
facto, hecho que no se presenta en ninguna de las 16 operaciones censuradas, pues si
bien el registro en el LEO es posterior a la recepcién de la orden, en ningin caso las
operaciones se celebraron antes de tal registro.

Afadio que Comiagro nunca actué por fuera de los limites de su mandato ni basé las
operaciones en ratificaciones posteriores y pese a no ser deseable Ia dilacion en el
registro, éste resulta inocuo en términos de las operaciones celebradas, pues estas se
realizaron con posterioridad al referido registro.

Expediente 158-2016
Sala de Declsidn
Resolucién de failo
Sesién 540 del 30 de enero de 2017

Pagina 22 de 34

Hgfe)ﬂ Calle 113 # 7 ~ 21 Torre A Piso 15
s e - tdificio Teleport Business Park
MERCHANTIL PBX 6292529 FAX: 6292529 Ext. 165

Bogotd B.C,

wwnw holsamercantil.com.co




e on Gt

R HPATENDUICL AN CIE A

viaILADS

HOLSA Calle 113 # 7 - 21 Torre A Piso 15
P N Edificio Teleport Business Park
MERGCANTL PBX 6292529 FAX: 6292529 £xt. 165

o ! Bogotd D.C.
D COLOMBIN

www.halsamercantil.com.co

4.9. Noveno cargo: Violacion del objeto social.

La investigada manifesté que Comiagro, en sus explicaciones, no indicd que se tratara
o no de una conducta reprochable sino que el Area de Seguimiento no desarrollé lo
que a su juicio se erigia como conducta reprochable, siendo imposible para la sociedad
comisionista de bolsa suponer o asumir el sentido de la censura posterior,

Dijo ademas que al no explicar la conducta que el Area de Seguimiento observaba
como cuestionada y no desarrollar los fundamentos de la violacién normativa,
limitandose a enlistar unas normas, se cercend la posibilidad de ofrecer explicaciones,
vulnerando el derecho a la defensa y el debido proceso.

Aftadio que no resulta admisible para Comiagro en esta instancia aceptar cargos no
ilustrados debidamente por el Area de Seguimiento bajo el argumento de que
quedaron plenamente establecidas las normas presuntamente violadas.

Finalmente agregd que al no haber cumplido con su deber reglamentario (art. 2.4.3.1.),
el Area de Seguimiento no puede exigir que su solicitud de explicaciones tenga el
fondo que no tuvo y asuma la sustentacién de la conducta de lo que serian las
conductas censurables.

Por lo sefialado invita a la Sala a abstenerse de analizar de fondo el supuesto cargo,
pues no hubo oportunidad en la etapa instructiva de controvertirlo.

4,10, Décimo cargo: Conocimiento de los clientes.

La investigada sefiald que el certificado de no obligado a declarar de un cliente, en
efecto, no lo tenfa para la sefiora [se omite], pero lo obtuve con posterioridad a la
visita.

Sefialé que aunque al momento de la visita no se contaba con las actas de las
entrevistas, éstas si se han realizado y tienen material probatorio (aunque no lo
aportan}.-

Respecto a la verificacién de la informacion de los clientes, manifesté que la persona
encargada de dicha verificacion omitio firmar y/o hacer las observaciones pertinentes
en los formatos pero esta situacién ya fue corregida y es tenida en cuenta para los
nuevos clientes.
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Solicita finalmente a la Sala ponderar al momento de decidir, la ausencia de dafio
como consecuencia de las conductas endilgadas.,

5. Consideraciones de la Sala

5.1. Primer Cargo: Incumplimiento del deber de realizar el pago en 10 operaciones,
en los términos acordados.

La Sala considera que, con base en el material documental obrante en el expediente y
los argumentos expuestos tanto por el Area de Seguimiento como por la investigada,
el cargo esta llamado a prosperar,

En efecto, se ha presentado como un hecho objetivo la existencia de los
incumplimientos declarados por la Bolsa y los argumentos presentados por la
disciplinada no prestan mérito algunc para desestimarlos. Adicionalmente, se tiene
que sobre las sesiones de comité arbitral celebradas, aquellas fueron realizadas
posteriormente al vencimiento del plazo establecido para el cumplimiento de las
entregas, razon por la cual el incumplimiento formal ha sido comprobado.

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

Para establecer el monto de la sancidén a imponer, la Sala tendra por consideracién el
porcentaje de los incumplimientos sobre los valores de las operaciones incumplidas de
la siguiente manera:

Expedliente 158-2016
Safa de beclslén
Resolucién de fallo
Sesién 540 del 30 de enerc da 2017

Pdgina 24 de 34

HOLSH Calle 113 # 7 — 21 Torre A Piso 15
i g o e s Edificio Teleport Business Park
M RCAMTIL PBX 6292520 FAX: 6292529 Ext, 165

Bogotd D.C.

vawr.bolsamercantil.com.co




BUPCHINEINDENC A HNAMEIE A
D CaGuA

WL ILAPL

BOLSH Calle 113 # 7 ~ 21 Torre A Piso 15
o ) Edificio Teleport Business Pask
fHERCHOTIL PBX 6292529 FAX: 6292529 Fxt. 165
g e Bogotd D.C.
I ) i (4 ;' { ) ; ﬁ & i H wwnw.bolsamercantil.con.co
Operacion Valor Op.|Valor % Vir,| Comisién
incumplido | o misiones Incump. Op|incumplida
1 |22767315 Fw $662.200.000|69311831
MCP $ 1.715.098,00 10,47 | $179.518
2 |22766724 Fw| $1.240.000.000|122932955
MCP $3.211.600,00 9,91 $318.396
3 (22830101 Fw| $1.107.000.000]60451024
MCP $2.867.130,00 546 | 5156568
4 122398790 Fw| $1.696.720.000|3433514
MCP $ 4,394.505,00 0,20 $8.893
5 122241675 Fw| $1.071.075.700196725803
MCP $2.774.086,00 9,03 $250.520
6 22358229 $ 1.518.000.000/847499999 $3.931.620,00 55,83 | $2.195.025
7 122420017 § 1.840.000.000] 137995081 $ 4.765.000,00 7,50 $357.362
8 22498226 $ 1.861.635.000| 267288468 $4,831.995,00 14,36 $693.765
9 [23535224 $ 640.000.000]134411000 $1,715.098,00 21,00 $360.200
10 {23687269 $ 109.600.000)300000 $223.510,00 0,27 $612
. ; | $30.429.642,00 $4.520.859

5.2. Segundo Cargo: Incumplimiento del deber de utilizar el sistema de
compensacion y liquidacién de la Bolsa para el pago de la operacion 19578474,

Con base en la documentacion obrante en el expediente y los argumentos expuestos
tanto por el Area de Seguimiento por la investigada, la Sala de Decisién encuentra que
el cargo estd llamado a prosperar, teniendo en cuenta el monto pagado directamente
entre el comitente comprador al comitente vendedor, asi como el hecho de que la
misma investigada reconoce la existencia del pago por fuera de los sistemas de
compensacion y liquidacion de la Bolsa para [a operacién referida, incumplimiento que
no se ve enervado por la alegacion de la comisionista de haber ocurrido solo una vez.

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

5.3. Tercer Cargo: Incumplimiento del deber de realizar la entrega en la fecha
pactada de los bienes negociados en la operacion forward 22220315,

La Sala de Decision considera que, con base en la documentacién obrante en el
expediente y los argumentos expuestos por cada una de las partes, el cargo estd
llamado a prosperar.
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Para la Sala no resulta de recibo que fa investigada aduzca que la operacion era de
imposible cumplimiento por aspectos relacionados con el producto, ya que, como se
puede observar en la documentacion referida, las caracteristicas del producto y de la
negociacion se encontraban publicados con anterioridad a la fecha de celebracién de |a
rueda de negociacién en la cual aquella participd, pujé y gané el negocio. Elio, a
sabiendas de gue, supuestamente, el cumplimiento del mismo era imposible. Por tal
motivo, alegar imposibilidad en el cumplimiento de un negocio, sobre el que tuvo
pleno conocimiento de sus caracteristicas y condiciones inclusive previo a la
negociacién del mismo es un argumento que se cae de su propio peso.

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

5.4. Cuarto Cargo: Incumplimiento del deber de mantener vigente la garantia inicial
en la pdliza de la operacién forward MCP. 23620818.

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

Al respecto, se ha logrado establecer que, tal y como lo alega la investigada (folios 103
y 196 del expediente), el deber de mantener vigente la pdliza no se incumplié por
parte de la investigada.

No obstante, si se evidencia incumplido el deber que hace referencia a la acreditacion
de la referida pdliza ante la Bolsa y por tal motivo, la Sala encuentra procedente
imponer una sancion por cuenta de la infraccién disciplinaria en la que incurrié la
investigada al trasgredir con su conducta las normas citadas como infringidas por parte
del Area de Seguimiento. A tal efecto, se tendran como moduladores de la sancién el
hecho de que la operacién en términos reales no estuvo descubierta y la diligencia
desplegada por la investigada para el cumplimiento de dicha obligacién, aungue fuese
tardia.

5.5. Quinto Cargo: Garantizar una rentabilidad especifica frente a siete (7) clientes.
La Sala de Decisién considera que el referido cargo no esta llamado a prosperar toda

vez gue no se comparte la interpretacién que realiza el Area de Seguimiento acerca de
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fas normas que sefiala como presuntamente infringidas, ya que, con base en la
documentacién obrante en el expediente se puede evidenciar que la profesional
vinculada con la investigada no ofrecidé en ninguno de los correos electrénicos dirigidos
a los 7 clientes sefialados, garantia sobre una rentabilidad especifica.

Lo anterior por cuanto de los textos analizados (folios 1675, 1694 y 1710 del
expediente, cuaderno de anexos) se desprende que la profesional vinculada a la
investigada, presenté una informacién a sus clientes sobre la rentabilidad que aquellos
podrian esperar de su inversion, sefialando unos minimos que hacen referencia a tasas
relacionadas con los productos ofrecidos, informacién sin la cual no seria posible, de
manera alguna, hacer un ofrecimiento comercial del producto.

Al contrario de lo manifestado por el Area de Seguimiento, la Sala considera que el
solo hecho de informar al cliente una tasa minima a la cual se cerraria un negocio, por
estar ésta asociada al producto mismo, no puede ser considerado por si mismo como
hecho constitutivo de una infraccion disciplinaria, pues en su criterio implica un
manejo de tipo comercial que debe suministrarse a los clientes y que permite
establecer unos parametros a los que debe cefiirse el profesional para invertir los
recursos de sus clientes. Nétese que el vocablo de tase minima utilizado, no implica
una rentabilidad especifica como se acusa, sino que por el contrario implica el piso de
un rango dentro del cual podra efectuarse la inversion, y no es especifica sino que
incluso que puede ser superior, caso en el cual como advierte el funcionario, “si
fogramos un diferencial superior (...} éste serd trasladado, el beneficio seré trasladado
siempre a usted...”

En tal sentido, la Sala considera improcedente la imposicién de una sancién en cabeza
de la disciplinada, por las normas que el Area de Seguimiento sefiala como infringidas
en su Pliego de Cargos.

5.6. Sexto Cargo: No contar con el medio verificable de las érdenes para 3
operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del 26 de enero de 2015.

De acuerdo con el material probatorio obrante en el expediente y los argumentos
expuestos tanto por el Area de Seguimiento como por la investigada, la Sala de
Decisidn considera que el referido cargo no esta llamado a prosperar.

Para el Area de Seguimiento, la investigada no cuenta con un medio verificable que dé
cuenta de las drdenes que los clientes [se omite] le impartieron a aguella para la
celebracién de las operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4. Sin embargo,
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tanto en el material probatorio remitido por esa Area, como en los documentos que la
investigada aporta al proceso como anexos a los descargos (folios 2091, 2092 y 2093
del expediente), se puede evidenciar que de las referidas operaciones se cuenta con
los soportes escritos, debidamente firmados por cada uno de los clientes de las
mismas, con los siguientes ntiimeros: 14000312 de las 09:13 a.m. del 20 de enero de

2015, 14000324 de las 10:51 a.m. del 26 de enero de 2015 y 14000322 de las 10:15

a.m. del 26 de 2015 .

Asi las cosas, la Sala evidencia que el sustento probatorio del aludido cargo permite
inferir la existencia de las drdenes y por tanto la ausencia de infraccion, por lo que
considera improcedente la imposicidn de una sancién en cabeza de la disciplinada, por
las normas que el Area de Seguimiento sefiala como infringidas en su Pliego de Cargos.

5.7. Séptimo Cargo: Incumplimiento en la obligacién de llevar en debida forma el LEO
para las érdenes de las operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4 del
26 de enero de 2015,

Para la Sala de Decisidn el referido cargo esté llamado a prospera pues si bien al tenor
de las consideraciones realizadas para el anterior cargo, se considera que si existe
medio verificable para constatar la existencia de las érdenes que dieron lugar a las
operaciones 22357941-2, 22357941-3 y 22358188-4, ello no implica que tal
consideracion resulte suficiente para la exoneracion del presente cargo, pues éste se
refiere al deber de llevar precisamente esas 6rdenes en debida forma.

Con el fin de analizar si tal deber fue incumplido resulta oportuno anotar en primera
instancia que, la importancia del Libro de Ordenes Electrénico (LEO) radica en la
transparencia, equidad y seguridad que dicho instrumento le otorga al mercado
bursatil de la Bolsa Mercantil, en la medida en que su existencia procura estandarizar y
otorgar orden al mercado bursétil en cuanto permite establecer la atencién de 6rdenes
y negociaciones de los clientes de las sociedades comisionistas. En tal medida, se
considera que el cumplimiento de las disposiciones que regulan todo lo relacionado
con el LEO no puede verse como un deber de segundo plano, sino que se encuentran
investidas de la mayor importancia.

Asi las cosas, teniendo en cuenta que como se indicé en precedencia, el presente cargo
no se sustenta en la inexistencia de las 6rdenes, sino en que las mismas fueron
registradas en el LEO como recibidas mediante via telefénica, cuando aquellas reposan
en medio escrito, la Sala considera que tal hecho implica una vulneracién al deber de
llevar el libro en debida forma y en consecuencia encuentra procedente la imposicién
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de una sancién por infraccion a las normas disciplinarias que el Area de Seguimiento
acusd como violadas.

5.8. Octavo Cargo: Registro de las érdenes en tiempo en el LEQ.

Para la Sala de Decision, el cargo en referencia esta llamado a prosperar toda vez que
la investigada admite en sus descargos que la extemporaneidad en los registros de las
drdenes en el LEO es un tema objetivo que no admite prueba en contrario. Ante tal
hecho que ademds se encuentra soportado en el material documental aportado por el
Area de Seguimiento al expediente, se tiene que la infraccion acusada sobre las
operaciones referidas en el pliego de cargos se encuentra ha fugar, maxime si se tienen
en cuenta las consideraciones que sobre la importancia y significancia que el buen
manejo del LEO reviste para el mercado bursdtil, ha efectuado la Sala en el numeral
anterior.

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

5.9. Noveno Cargo: Violacion del objeto social.

Ante la evidencia presentada y los argumentos expuestos por parte del Area de
Seguimiento, la Sala de Decision considera que no le asiste razén a aquella por el cargo
elevado frente a la conducta acusada y las normas sefialadas como presuntamente
infringidas, por lo que el cargo no estd llamado a prosperar.

Al respecto, si bien se ha constatado la existencia de anotaciones en Ja informacién
contable que dan cuenta de unos aparentes préstamos bancarios a referenciadores y
contratistas, [a Sala no comparte la interpretacion literal que el Area de Seguimiento
realiza de las normas que entiende como presuntamente infringidas, méaxime, cuando
al tenor de lo establecido en el articulo 99 del Cédigo de Comercio dichas actuaciones
de la investigada tienen sustento. Sobre el particular debe tenerse en cuenta que la
disposicidn citada establece:

Articulo 99. Capacidad de la sociedad. La capacidad de la sociedad se circunscribird af
desarroffo de la empresa o actividad prevista en su objeto. Se entenderdn incluidos en
el objeto social los actos directamente relacionados con el mismo y los que tengan
como_finglidad ejercer los derechos o cumplir _las obligaciones, legal o
convencionalmente derivados de la existencia y actividad de la sociedad. (Subrayas

fuera del texto original)
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Asi las cosas, la Sala entiende que para encontrar procedente la existencia de un cargo
como el imputado se debe demostrar que la investigada sustituyé la actividad principal
prevista en su objeto por una para la cual no estd autorizada. Es decir, la simple
existencia de unos créditos otorgados por la investigada a referenciadores y
proveedores no se considera una actuacién que viole el objeto social, pues no se ha
logrado demostrar que aquellos sustituyan la actividad principal de la firma sino que, la
misma puede haberse desplegado en desarrollo de los actos directamente
relacionados con el mismo por tener como finalidad el cumplimiento de las
obligaciones de la firma. Al efecto debe tenerse en cuenta que los aparentes créditos
fueron otorgados a referenciadores de la firma esto es a personas con quienes la
investigada ha entablado una relacién de tipo comercial derivada del ejercicio de la
actividad que le ha sido autorizada y en tal sentido conforme lo dispuesto por el
referido articulo 99 se entienden incluidos dentro de su objeto social.

En tal sentido, la Sala considera improcedente la imposicién de una sancién en cabeza
de la disciplinada, por las normas que el Area de Seguimiento sefiala como infringidas
en su Pliego de Cargos.

5.10. Décimo Cargo: Conocimiento de los clientes.

Teniendo en cuenta el material documental obrante en el expediente, asi como los
argumentos presentados tanto por el Area de Seguimiento como por la investigada, la
Sala considera que la infraccidn acusada es un hecho objetivo que no admite prueba
en contrario y en tal sentido est4 llamado a prosperar.

Lo anterior aunado a la inexistencia de argumentos por parte de la investigada para
desvirtuar el cargo acusado vy, en su lugar, la aceptacién de los hechos, por lo que la
Sala encuentra procedente imponer una sancién por cuenta de la infraccion
disciplinaria en la que incurrié la investigada al trasgredir con su conducta las normas
citadas como infringidas por parte del Area de Seguimiento.

6. Graduacién de la sancién

De acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente escrito encuentra la Sala que existe
una vulneracién de las normas legales y reglamentarias aplicables al caso en concreto
por parte de la investigada, sin que se haya probado la existencia de un eximente de
responsabilidad con vocacién de romper la imputabilidad de las conductas que en la
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parte considerativa del acapite 5 fueron encontradas como violatorias de las normas
descritas en el acapite 3 {particularmente en los numerales 3.1, 3.2, 3.3, 3.4, 3.7, 3.8
y 3.10 de la presente Resolucion).

Asi las cosas, la Sala de Decision de la Camara Disciplinaria, determinara Ia sancién a
imponer teniendo en cuenta para efectos de graduacion, la gravedad de los hechos y
de la infraccién, las modalidades y circunstancias de la falta, los antecedentes de la
investigada, la dimension del dafio o peligro para la confianza del putblico en los
mercados administrados por la Bolsa y las demdas circunstancias que considera
pertinentes.

Al respecto, encuentra la Sala como factores de graduacién de la sancién que: (i) la
conducta desplegada por la investigada se generd con total desapego de sus deberes
como profesional del mercado, siendo demostrado por el Area de Seguimiento la
carencia de actuaciones diligentes, comportamiento que afecta la credibilidad del
mercado pues por virtud de la autorizacién que les es otorgada a las sociedades
comisionistas para operar los mercados, les resulta exigible una actuacién experta,
profesional e integra y, (ii} la investigada cuenta con los siguientes antecedentes
disciplinarios:

i41-2015

Comiagro  |Incumplimiento en el deber de constiluir garanlias Mufa de 2 smimy

366 06/01/2016

141-2015  |Comiagro  {Incumplimiena en ef pago de oparaciones Muita de 10 smimv

Bajo este entendido, haciendo una ponderacion de los elementos de graduacion de la
sancidn, en consideracién a los principtos 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 la falta estudiada y
teniendo en cuenta que de conformidad con lo consagrado en el Reglamento de la
Bolsa la cuantia méxima de las multas que se puede imponer a las personas juridicas es
de mil {1000) salarios minimos legales mensuales vigentes®, la Sala de Decisién de la
Camara Disciplinaria decide imponer, por unanimidad, dos (2} AMONESTACIONES
PUBLICAS vy una sancién de MULTA de trece {13) salarios minimos legales mensuales
vigentes las cuales se discriminan a continuacion:

39Reglamentu de la Bolsa, Articulo 2.3.3.3.- Multas.
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Por el cargo consistente en incumplimiento al deber de realizar el pago en 10
operaciones, en los términos acordados, MULTA de seis (6) 5.M.L.M.V.

b. Por el cargo consistente en incumplimiento al deber de utilizar el sistema de
compensacion y liquidacion de la Bolsa para el pago de la operacion 19578474,
MULTA de un (1) S.M.L.M.V,

c. Por el cargo consistente en incumplimiento al deber de realizar la entrega en la
fecha pactada de los bienes negociados en la operacién forward 22220315,
MULTA de un (1) S.M.L.M.V.

d. Por el cargo consistente en incumplimiento al deber de mantener vigente la
garantia inicial en la pdliza de la operacién forward MCP. 23620818, una
AMONESTACION PUBLICA.

e. Por el cargo consistente en incumplimiento a fa obligacién de llevar en debida
forma el LEO para las érdenes de las operaciones 22357941-2, 22357941-3 y
22358188-4 del 26 de enero de 2015, una AMONESTACION PUBLICA.

f.  Por el cargo consistente en incumplimiento al deber de registrar las érdenes en
tiempo en el LEO, MULTA de dos (2) S.M.L.M.V.

g. Por el cargo consistente en incumplimiento a la obligacién de conocimiento de
sus clientes, MULTA de tres (3) S.M.L.M.V.

Todo lo anterior, por la infraccién de las normas en las conductas analizadas teniendo
en cuenta agravantes y atenuantes expuestos y la deshonra a la confianza de los
mercados que administra la Bolsa.

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

7. Resuelve

Primero: Exonerar de responsabilidad disciplinaria a Comiagro S.A. en lo que hace
a los cargos a los que se hace referencia en los numerales 3.5, 3.6 y 3.9
con base en las consideraciones plasmadas en la parte motiva de la
presente Resolucion y a las que se hace referencia especificamente en
los numerales 5.5., 5.6 y 5.9, precedentes.
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Sancionar disciplinariamente a la sociedad Comiagro S.A., identificada
con el NIT 800.206.442-1 en su calidad de miembro de Bolsa al
momento de los hechos objeto de investigacién, con fa sancién de
MULTA de trece (13) salarios minimos mensuales vigentes por las
consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente Resolucidn
y a las que se hace referencia especificamente en los numerales 5.1, 5.2,
5.3, 5.8 y 5.10 de la parte motiva.

Sancionar disciplinariamente a la sociedad Comiagro S.A., identificada
con el NIT 800.206.442-1 en su calidad de miembro de Bolsa al
momento de los hechos objeto de investigacién, con la sancién de dos
AMONESTACIONES PUBLICAS por las consideraciones plasmadas en la
parte motiva de la presente Resolucidn y a las que se hace referencia
especificamente en los numerales 5.4 y 5.7 de la parte motiva.

Notificar a la sociedad Comiagro S.A. del contenido de la presente
Resolucién, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la
Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucion procede el recurso
de apelacién ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual debe
ser presentado ante su Secretaria dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes a su notificacion, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa.

Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento, del contenido de la presente
Resolucidén, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la
Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucién procede el recurso
de apelacién ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual debe
ser presentado ante su Secretaria dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes a su notificacion, en los términos del articulo 2.4.6.1 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa.

El pago de la multa que mediante esta Resolucién se impone, y a la que
se refiere el numeral Segundo de la presente providencia, se deberd
efectuar a nombre de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. en la
cuenta de ahorros No. 080-14726-7 del Banco de Bogotd, mediante
consignacion en efectivo o cheque de gerencia, dentro de los cinco (5)
dias habiles siguientes al dia en que quede en firme la presente
resolucidn y la correspondiente consignacién debera acreditarse ante el
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Departamento de Gestion de Recursos Financieros de la Bolsa, el mismo
dia en que se produzca el pago. El incumplimiento en el pago sera
considerado una falta disciplinaria y una conducta sancionable.

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

Dada en Bogota, D.C., a los 30 dias del mes de enero de 2017.

Notifiquese y ciimplase,

=) L O JL_eg
GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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