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BMC Bolsa Mercantil de Colombia §.A.
Sala de Decision de la Cdmara Disciplinaria

Resoluciéon No. 420 de 2017
{16 de mayo de 2017)

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria

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

1. Antecedentes

El 2 de marzo de 2017 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 Agrofib S.A. (en liquidacion),
identificada con el NIT 830.103.065-2, acompafiado del expediente original contentivo de la
investigacion adelantada, en 1 cuaderno constitutivo de 143 folios, y 1 disco compacto con material
probatorio.

De acuerdo con el articulo 2.3.2.1 del Reglamento v en desarrollo de la metodologia establecida en el
Reglamento Internc de la Camara Disciplinaria, la Secretaria de ésta dltima procedié a conformar y
convocar la Sala de Decision que conocera del caso, la cual fue integrada por los doctores Luis Fernando
Lépez Roca, Luz Angela Guerrero Diaz y Félix Antonio Soto Amado.

En sesién No. 544 del 13 de marzo de 2017, la Sala de Decision designé como Presidente de lamisma a la
doctora Luz Angela Guerrero Dfaz y se admitié el pliego de cargos al encontrar que se adecuaba a los
requisitos exigidos por el Reglamento, ordendndose el traslado del mismo al investigado con el fin de
que presentara los descargos correspondientes y allegara o solicitara la practica de pruebas pertinentes,
conducentes y Utiles, decisidn que consta en la Resolucion 410 del 13 de marzo de 2017.

Ante la no comparecencia de fa investigada, la referida Resolucién fue notificada por aviso en la cartelera
de la Bolsa durante el periodo comprendido entre el veintitrés (23) v el veintisiete (27) de marzo de
2017, ademds de hacerse la correspondiente publicacion en los boletines diarios de ias Ruedas Nos. 57,
58 y 59 del 23, 24 y 27 de marzo de 2017, respectivamente.

No obstante, una vez efectuadas tales gestiones, la investigada no presentd descargos ni por escrito ni
tampoco de forma verbal como el Reglamento lo permite, por lo que, vencida tal oportunidad, ia etapa
correspondiente al estudio de descargos quedd precluida.
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En la Sala de Decision que se levo a cabo en sesion 562 del 16 de mayo de 2017 se estudiaron los hechos
que dieron lugar al pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento, al igual que las
pruebas practicadas y obrantes en el expediente y se procedid a aprobar por unanimidad el presente
fallo.

2, Competencia de la Camara Disciplinaria

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1.2.1 de] Reglamento de la Bolsa, la Cémara
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, procede a
pronunciarse sobre el caso objeto de la presente investigacién advirtiendo la inexistencia de vicios
procesales que pudieran anular {a presente decision,

3. Sintesis del pliego de cargos

El pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento presenta una descripcién de los
hechos objeto de investigacidn, una evaluacidn de las explicaciones presentadas, un andlisis de las
pruebas recaudadas y los demas elementos exigidos por el Reglamento de la Boisa, describiendo las
conductas endilgadas a la investigada, como se relaciona a continuacion.

En el pliego se sefialan cuatro {4) cargos como consecuencia de la comisién de ciertas conductas que en
criterio del Area de seguimiento deben ser sancionadas por la CAmara Disciplinaria por ser violatorias de
ciertas disposiciones legales y reglamentarias, a saber:

3.1 Primer cargo: Incumplimiento del deber de suministrar la informacién necesaria y llevar a cabo
la debida diligencia para hacer efectiva la constitucion de la garantia basica por parte de sus
comitentes en la Operacién Disponible MCP No. 19366173, Operacidn Forward MCP No. 19294224 y
Operacidon Forward MCP No. 19310008.

e Operacion Disponible MCP No. 19366173

Al respecto se observa que en cuanto a la operacién en cuestion gue fue celebrada el 2 de diciembre de
2013, el Area de Seguimiento establece en el pliego de cargos que la conducta endilgada a la socledad
comisionista de bolsa investigada tiene asidero en la comunicacién CC-1430-2013 donde la Direccién de
Operaciones de la CC Mercantil informa a ia Direccidn de Operaciones de la Bolsa Mercantil de Colombia,
gue “en su condicion de administrador de garantias, no tiene acreditado en los registros la informacion
correspondiente a la constitucion oportuna de la(s} garantia(s) de fa{s} operacién{es} relacionadafs) {...) v
en las cuales la Sociedad Comisionista AGROFIB S.A. actué como comitente vendedor”.
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A su vez, el 12 de diciembre de 2013 el Area de Seguimiento recibié comunicacion de la Direccidén de
Operaciones de la CC Mercantil, en la cual se indica que la Investigada efectud la constitucion de la
garantia el 9 de diciembre de 2013, como se refleja asi:

OFPERACION FECHA PLAZO MAXIMOD TiPO DE MANDANTE VALOR FECHA DE
OPERACION CONSTITUCION OPERACION VENDEDOR GARANTIA CONSTITUCION
VENDEDOR
19366173 02/12/2013 05/12/2013 DISPONIBLE GRUPD GUAL! 59,551,350 09/12/2013

e Operacién Forward MCP No. 19294224

Por otra parte, en la operacién Forward MCP No. 19294224 que fue celebrada el 22 de noviembre de
2013 entre las sociedades comisionistas Agrofib S.A, {comprador) — Reyca S.A. (vendedor), el Area de
Seguimiento sefala en el pliego de cargos gue en comunicacion del 17 de Diciembre de 2013 la Direccion
de Operaciones de la CC Mercantil informé a esa Area que a la fecha no tenia acreditada la informacién
correspondiente a la constitucién oportuna de fa garantia en la que la SCB investigada actué como
comisionista de la punta compradora.

No. “FECHA DE IA PLAZO MAXIMO DE MANDANTE COMPRADOR VALOR
OPERACION OPERACION - CONSTITUCION GARANTIA
19204224 2271172013 13/12/2013 MINISTERIO DE JUSTICIA ¥ DFL 43.642.908
DERECHO

e Operacidon Forward MCP No. 19310008

La operacién en comento fue celebrada el 25 de noviembre de 2013 entre las sociedades Agrofib S.A.
(comprador) — Mercado y Bolsa S.A. (vendedor). El Area de Seguimiento afirma que en comunicacién del
17 de Diciembre de 2013 la Direccidn de Operaciones de la CC Mercantil informé a esa Area que a la
fecha no tenfa acreditada la informacidn correspondiente a la constitucién de la garantia en la que Ja SCB
investigada actud como comisionista de la punta compradora, cuando la fecha méxima establecida para
tal efecto era el 16 de diciembre de 2013,

De esta manera, frente a las 3 operaciones antes citadas, se tiene que el Area de Seguimiento imputa a
la sociedad comisionista la conducta descrita como cargo aduciendo que Agrofib S.A. en los 3 casos “no
aporté al expediente ningun documento o medio probatorio por medio del cual demostrara
sumariamente el cumplimiento de sus obligaciones consistentes en suministrar la informacién necesaria y
flevar a cabo la diligencia para que su comitente en la operacion constituyera el monto de la garantia
bdsica requerida”
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Normas infringidas,

e Numerales 10, 11y 20 del artfculo 2.11,1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;*

e Numerales 1, 2 y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento (vigente para la época de los hechos);
e Articulo 5.1.3.3, del Reglamento;®

e  Articulo 3.1.3.5.3 de la Circular Unica de la Bolsa;*

! Articulo 2.11.1.8.1 (Articulo 29 del Decreto 1511 de 2006}, Obligaciones generales de los miembros Los miembros de las
bolsas de blenes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las slguientes
obligaciones: (...} 10. Actuar como expertos prudentes y diligentes respecto de sus clientes, en especial en lo que se refiere a su
deber de asesoria & los mismos.11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la gue sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de la bolsa
respectwa 20. Cumplir las demas disposiciones legales y reglamentarias vigentes;

? Articulo 1.6.5.1. Obligacicnes de les miembros. Son obligaclones de las socledades miembros de la Bolsa las sigufentes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquler 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, administracién, operacién, supervision, disciplina y de solucion de
conflictos, sin que slrva de excusa o defensa fa ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
Iaudos, 29. Cumplir las demads obligaciones que les impongan las normas fegales y reglamentarias;

* Articulo 5.1.3.3.- Cumplimiento de lo acordado, Aprobado por Resolucidn No. 1377 de 2008 de la Superintendencia Financiera
de Colombia. Las socledades comisionistas miembros de la 8olsa y las personas naturales vinculadas a éstas debersn cumplir fas
obligaciones derivadas de las actividades para las cuales se encuentran autorizadas, las obligaciones derivadas de los contratos
celebrados con sus clientes y dar cumplimiento a los mandatos en los términos ordenados por éstos Gitimos;

* Artfeulo 3.1.3.5.3.- Cumplimiento de obligaciones de pago y constitucién de garantfas en dinero en operaciones celebradas en
el Mercado de Compras Piblicas. Tratdndose de operaciones celebradas en ef MCP, el cumplimiento de las obligaciones de pago
pactadas en tales operaciones, asi como la constitucién de garantias en dinero destinadas al cumplimiento de las mismas, se
Hlevard a cabo bajo la responsabilidad de las Sociedades Comisionistas Miembros, atendiendo los sigulentes parémetros:

1. La Bolsa, como entidad encargada de la compensacién v liquidacién de las operaciones, realizard y recibirs los giros
correspondientes a la liguidacidn de las obligaciones dinerartas de pago pactadas en las operaciones cefebradas a través del
MCP, asi como a la constitucién y devolucién de las garantfas 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 actué por cuenta del
respectivo comitente. 2. La Bolsa, como entidad encargada de la compensacién y liquldacién, podrd realizar giros directamente
al comitente vendedor como a terceros que tal comitente expresamente autorice, con ocasién del cumplimiento de fa
obligacién de pago de operaciones celebradas en el MCP. Los terceros a los que hace referencia el presente numeral deberdn
ser entidades vigiladas por la Superintendencla Financiera de Colombia que tengan interés econdimico en fa obligacién de pago
derivada de fa operacién celebrada en el MCP, y sean informados por las Sociedades Comisionistas Miembros que
correspondan. Para la aplicacién de fo previsto en el presente articulo se entenderd que existe un interds econémico legitimo
cuando la entidad vigitada por la Superintendencia Financlera de Colombia tenga derecho a recibir total o parcialmente los
recursos mencionados con ocasidn del desarrelio de las actividades comprendldas en su objeto social. Seré responsabllidad de la
Sociedad Comisionista Miembro que actiie por cuenta del comitente, verificar la existencia del interés legitimo mencionado en
el presente articulo. 3. La constitucién de garantias consistentes en dinero en efectivo, se efectuard de manera directa ante [a
Bolsa, esto es, sin que éstas pasen por la respectiva Sociedad Comislonista Miembro gue actde por cuenta del comitente. 4,
Cuando proceda la liberacién de garantias, ta Bolsa deberd entregar los dineros correspondientes a garantias constituidas en el
MCP, asi como Jos rendimientos que éstas generen, directamente a los comitentes, en Jos términos que indique la respectiva
Socledad Comisionista participante y que autorice la Bolsa conforme a fas Instrucciones que imparta en este asunto. La presente
disposicién no altera i modifica las obligaciones propias del contrato de comisién suscrito entre la Socledad Comisionista
Miembro y sus clientes, por fo que, tanto la entrega de dineros correspondientes al pago de obligaciones pactadas en el MCP,
como la entrega de dineros correspondientes a garantias y sus respectivos rendimientos, constituidas respecto de operaciones
celebradas en el MCP, se llevard a cabo en cumplimiento de fos deberes atribuibles a las socledades Comisionistas Miembros.
Por este motivo deberdn, conforme con las instrucciones que sobre el particular se establezcan a través de Instructivo
Operativo, suministrar la informacion necesaria y llevar a cabo la debida diligencla para hacer efectivo el cumplimiento de
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e Numeral 1.2 del instructivo operativo N°3 del 28 de junio de 2013 de la Bolsa Mercantil de
Colombia S.A. {vigente para la época de los hechos);®
¢ Numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento;®

3.2, Segundo cargo: Incumplimiento del deber de constituir la garantia basica en péliza en el plazo
establecido reglamentariamente, dentro de la Operacién Forward MCP No. 19332064.

La imputacion realizada por el Area de Seguimiento corresponde a que la sociedad comisionista
investigada, actuando desde la punta vendedora, celebré la mencionada operacion el 27 de noviembre
de 2013 teniendo como contraparte a la firma comisionista Geocapital S.A.. Llevada a cabo la
negociacion, quedd en cabeza de Agrofib la obligacién de constituir la garantia basica en péliza hasta el
dia 11 de diciembre de 2013 como plazo mdximo para elio,

En comunicacién del 16 de diciembre de 2013, asegura el Area de Seguimiento que se le informé a la
Direccion de Operaciones de a Bolsa que la investigada no tenfa acreditada la constitucién oportuna de
las garantias en péliza de la operacién objeto del cargo. De igual forma, obra en el expediente
comunicacién con fecha del 20 de diciembre de 2013, por medio de la cual la jefatura de riesgos de la CC
Mercantil informo a la Direccién de Operaciones que Agrofib constituyé la garantia el 18 de Diciembre
de 2013, es decir, siete (7) dias después del plazo maximo establecido.

Frente a lo anterior, la pluricitada Area plantea que al estar actuando bajo la figura del contrato de
comisién por cuenta de su mandante, la sociedad comisionista estaba directamente obligada a constituir
la garantfa exigida dentro del término reglamentariamente establecido, sin que sea oponible al mercado
alegar la falta de provision por parte de su mandante,

Normas Infringidas.

e Numerales 11, 12 y 20 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;

obligaciones y la transferencla de dinaros correspondientes a garantias constituidas. & cumplimiento de obligaciones de pagoy
de constitucién de garantias en el MCP, en los térmlnos establecidos en el presente articulo, no compromete fa responsabilidad
de la Bolsa, para efectos distintos a los propios de su actividad en catidad de administrador de sistemas de negociacién y de
compensacmn y fiquidacion.

1, Disposiciones aplicables a la compensacién y liquidacién de las operaciones celebradas en el mercado de Compras
Piblicas {MCP) {...)1.2. La constitucién de garantias mediante la entrega de recursos dinerarios a la entidad encargada de la
compensacion y liquidacion, debera hacerse directamente por parte de los comitentes, Por lo anterior, ser4 responsabilidad de
fas sociedades comisionistas miembros cuyos comitentes deban constituir garantias en dinero para la celebracidn de
operacmnes, informar que su entrega deberd hacerse ante el organismo de compensacién y liquidacidn de las operaciones.

® Articulo 2,2,2,1.- Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comisionistas
mlembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en ef presente reglamento y del incumplimiento de cualquier norma
prevista en los mismos, serdn objeto de investigacidn y sancidn las siguientes conductas: {...}; 11, Realizar operaciones en los
mercados administrados por |a Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;
{--}13, Incumplir las operaciones celebradas a través de la Bola o los deberes correspondientes al desarrollo de las actividades
autorizadas; {...) 21. incurnplir cualquier otra norma que les resulten aplicables.
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¢ Numerales 1, 2, 11 y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento (vigente para la época de los
hechos);?

e articulo 5.1.3.3. del Reglamento;®

e Numeral 4.2.5. del articulo 4 del Reglamento de la CC Mercantil;*°

e Numeral 4.2.11. del articulo 4 del reglamento de [a CC Mercantil:**

e Numeral 2.3.1.3 del Boletin Instructivo No. 08 de 30 de marzo de 2012 de la CC Mercantil;

e Numerales 11, 12, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.'®

3.3.Tercer cargo: Incumplimiento del deber de suministrar fa informacidn necesaria y llevar a cabo la
debida diligencia para hacer efectivo el ajuste a la garantia bdsica por parte de su comitente,

7 Articulo 2.11.1.8.1 {Articulo 29 del Decreto 1511 de 2006). Obligaciones generales de los miembros Los miembros de las
bolsas de blenes y productos agropecuarios, agreindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a las slgulentes
obligaciones: 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que sean miembros o con los
demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de la bolsa respectiva. 12, Otorgar las
garantias que sean exigidas por el reglamento de la bolsa de la cual sea miembro. 20, Cumplir las demés disposiciones legales y
reglamentarias vigentes;

® Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros. Son obligaclones de las sociedades miembros de fa Bolsa las siguientes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con fa Bolsa y con quienes utilizan sus mecanismos
de negoclaclén; 2. Cumplir permanentemente y en su Integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa v las
determinaciones de sus dreas u érganos de direccidn, administracidn, operacién, supervisién, disciplina y de solucién de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
taudos; 21. Constituir las Garantfas generales, espaciales y las demds que exija el presente reglamento, en la oportunidad y
condiciones establecidas, las cuales deberdn mantenerse vigentes y libres de gravdmenes o limitaciones. Asimismo, esta
obligacidn deberd cumplirse de conformidad con los reglamentos de otras entidades cuando fa Bolsa efectite la Compensacién y
Liquidacién de operaciones y administracidn de Garantfas por conducto de terceros; 29. Cumplir las demds obligaciones que les
tmpongan las normas legales y reglamentarias;

® Artlculo 5.1.3.3.- Cumplimiento de lo acordado. Aprobado por Resolucién No. 1377 de 2008 de la Superintendencia Financiera
de Colombla. Las sociedades comisionistas miembros de fa Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberdn cumplir las
obligaciones derivadas de ias actividades para las cuales se encuentran autorizadas, las obligaciones derivadas de los contratos
celebrados con sus clientes y dar cumplimiento a los mandatos en los términos ordenados por éstos dltimos;

1 Articulo 4: Derechos y Obligaciones de los Miembros Comisionistas con respecto a su actuacién en la Camara: {...} 4.2.5.
Constituir y mantener vigentes y libres de todo gravamen las Garantias;

" 42,11, Constituir las garantias de conformidad a lo establecido en el presente reglamento;

2 2.3.1.3 Mercado de Compras Publicas — Punta Vendedora. {..}Péliza de Cumplimiento: La Sociedad Comisionista deber4
entregar el originaf de las pélizas de cumplimtento a fa Direccién de Operaciones de la CC Mercantl a mas tardar a las 5:00 pm
del décimo {10} dfa hé&bll siguiente a la publicacién en el Sisterma de Informacién de la Cdmara — SIC — del valor a constituir como
garantia de Ja Operacién. La Sociedad Comisionista deberd realizar la solicitud de fa expedicién de la pSliza, y demds requisitos
que sean necesarios ante la Aseguradora, de forma tal que logre fa entrega de la misma a la CC Mercantil dentro del plazo
establecido;

3 Articulo 2.2.2,1.- Alcance, Ademés de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comistonistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y de! incumplimiento de cualquier norma
prevista en los mismos, serdn objeto de investigacién y sancidn las siguientes conductas: (...); 11. Realizar operaciones en los
mercados administrados por la Bolsa, pretermitiendo ef cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;
12, No constitulr, no mantener vigentes y libres de gravdmenes las garantias generales, bdsicas y especiales en la oportunidad y
condiciones requeridas por la Bolsa o por la Cdmara de Riesgo Central de Contraparte de Ja Bolsa, o desatender los llamados al
margen efectuados por ésta Gitima; 13. Incumplir las operaciones celebradas a través de 13 Bola o los deberes correspondientes
al desarrollo de las actividades autorizadas; {...} 21. Incumplir cualquier otra norma que les resulten aplicables.
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dentro del plazo establecido reglamentariamente, con ocasién de la prérroga en la operacion
Forward MCP No. 19168170.

El 6 de noviembre de 2013 la encartada celebrd la operacién en mencién, no obstante, pone de
presente el Area de Seguimiento que en acta del 20 de diciembre de 2013, las partes (Miguel
Quijano y Cia. S.A. y Agrofib S.A.) acordaron, previa autorizacién de sus mandantes, modificar la
fecha de entrega del producto negociado estableciendo como nueva fecha de entrega el 18 de
febrero de 2014. Como consecuencia de fo anterior, la Bolsa por medio de la Direccién de
Operaciones emitié comunicacion dirigida a la investigada indicdndole que en razén a la
modificacién en la fecha de entrega del subyacente se debia realizar la correspondiente ampliacién
de la garantia de acuerdo con la nueva fecha informando a tal departamento cuando hiciere la
respectiva actualizacién.

Al margen de lo anterior, cabe resaltar que el 14 de febrero, el Area de Seguimiento recibié copia de
la comunicacion de fa Direccion de Operaciones de la Bolsa Mercantil en donde se da a conocer que
Agrofib constituyo la garantia por prérroga de la operacién mencionada el 13 de febrero de 2014, lo
que corresponde a que la constitucion se llevo a cabo de forma extempordnea teniendo un retardo
de 14 dias. En virtud lo anterior, el Area de Seguimiento colige gue la comisionista investigada no
aport¢ al expediente ninglin documento o medio probatorio por medio del cual demostrara siquiera
sumariamente el cumplimiento de sus obligaciones consistentes en suministrar la informacién
necesaria y llevar a cabo la diligencia para gue su comitente en la operacién constituyera el monto
de la garantfa bésica requerida y, por consiguiente, solicita a ésta Camara la imposicion de una
sancion teniendo en cuenta que la encartada incumplié con las obligaciones adquiridas y derivadas
de las negociaciones realizadas en la Bolsa.

3.3.1 Normas Infringidas.

¢ Numerales 10, 11 y 20 del articulo 2.11.1.8,1 de] Decreto 2555 de 2010;
¢ Numerales 1, 2 y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento {vigente para la época de los hechos);"®
¢ Articulo 5.1.3.3, del Reglamento;*®

“ Articulo 2.11.1.8.1 {Articulo 29 del Decreto 1511 de 2006). Obligaciones generales de los miembros Los mlembros de las
bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commoditles, estardn sujetos a las siguientes
obligaciones: (...} 10, Actuar como expertos prudentes y diligentes respecto de sus clientes, en especial en lo que se refiere a su
deber de asesoria a los mismos.11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que sean
miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de la bolsa
respectiva. 20. Cumplir las demds disposiciones legales y reglamentarias vigentes;

3 Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de fos miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de fa Bolsa las sigutentes: 1,
Cumphir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contralgan con la Bolsa y con qulenes utilizan sus mecanismos
de negociacidn; 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y reglamentos de la Bolsa y las
determinaciones de sus dreas u 6rganos de direccidn, administracidn, operacion, supervision, disciplina y de solucién de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
laudos; 29, Cumplir fas demads obligaciones que les impongan 1as normas legales y reglamentarias;

'® Articulo 5.1.3.3.- Cumplimiento de lo acordado. Aprobado por Resolucidn No. 1377 de 2008 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, Las sociedades comislonistas miembros de la Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberdn
cumplir fas obligaciones derivadas de las actividades para las cuales se encuentran autorizadas, las obligaciones derivadas de los
contratos celebrados con sus clientes y dar cumplimiento a los mandatos en los términos ordenados por éstos Gltimos;
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e Articulo 3.1.3.5.3 de la Circular Unica de la Bolsa;'’

e Numeral 1.2 del instructivo operativo N°3 del 28 de junio de 2013 de la Bolsa Mercantil de Colombia
S.A. {vigente para la época de los hechos);™®

e Numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento;™

3.4.Cuarto cargo: Incumplimiento en el deber de realizar el pago de la Op. Forward MCP No. 19310008
en los términos acordados {pago parcial) (comprador)

7 Articulo 3.1,3.5.3.- Cumplimiento de obligaciones de pago y constitucidn de garantias en dinero en operaciones celebradas
en el Mercado de Compras Piblicas, Tratadndose de operaciones celebradas en el MCP, ef cumplimiento de las obligaciones de
pago pactadas en tales operaciones, asf como la constitucién de garantfas en dinero destinadas al cumplimiento de las mismnas,
se llevara a cabo bajo la responsabilidad de las Soctedades Comisionistas Miembros, atendiendo los siguientes pardmetros:

1. La Bolsa, como entidad encargada de la compensacion y liquidacién de fas operaciones, realizard y recibird los giros
correspondientes a fa liquidacion de las obligaciones dinerarias de pago pactadas en las operaciones celebradas a través del
MCP, asf como a la constitucién y devolucton de las garantfas a que haya lugar, directamente con los comitentes participantes
en las aperaciones, esto es, sin que se transfieran dineros a la Sociedad Comisionista Miembro que actud per cuenta del
respectivo comitente. 2. La Bolsa, como entidad encargada de la compensacién y liquidacién, podré realizar givos directamente
al comitente vendedor como a terceros que tal comitente expresamente autorice, con ocasién del cumplimlento de la
obligacién de pago de operaciones celebradas en el MCP. Los terceros a los que hace referencla el presente numeral deberdn
ser entidades vigiladas por fa Superintendencia Financiera de Colombia que tengan interés econémico en ia obligacién de pago
derivada de la operacidn celebrada en el MCP, y sean informados por fas Sociedades Comisionistas Miembros que
correspondan. Para la aplicacién de lo previsto en el presente articulo se entenderd que existe un interds econdmico legitimo
cuando la entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia tenga derecho a recibir total o parcialmente los
recursos mencionados con ocasién del desarrollo de las actividades comprendidas en su objeto soctal. Serd responsabilidad de la
Sociedad Comisionista Miembro que actie por cuenta def comitente, verificar la existencia del interés legftimo mencionado en
el presente artfculo. 3. La constitucién de garantias consistentes en dinero en efectivo, se efectuard de manera directa ante la
Bolsa, esto es, sin que éstas pasen por la respectiva Sociedad Comistonista Miembro que actde por cuenta del comitente, 4.
Cuando proceda la liberacién de garantfas, la Bolsa deberd entregar los dineros correspondientes a garantfas constituidas en el
MCP, asi como los rendimientos que éstas generen, directamente a los comitentes, en los términos que indique la respectiva
Sociedad Comisionista participante y que autorice la Bolsa conforme a las instrucctones que imparta en este asunto, La presente
disposicién no altera ni modifica Ias obligaciones proplas del contrato de comisién suscrito entre la Sociedad Comisionista
Miembro y sus clientes, por lo que, tanto la entrega de dineros correspondientes al pago de obligaciones pactadas en ef MCP,
como la entrega de dineros correspondientes a garantfas y sus respectivos rendimientos, constituidas respecto de operaciones
celebradas en el MCP, se Hevard a cabo en cumplimiento de los deberes atribuibles a las sociedades Comisionistas Miembros.
Por este motivo deberdn, conforme con las Instrucciones que sobre el particular se establezcan a través de Instructivo
Operativo, suministrar la informacién necesaria y llevar a cabo la debida diligencia para hacer efective el cumplimiento de
obligaciones y fa transferencia de dineros correspondientes a garantlas constituidas, Ef cumplimiente de obligaciones de pago y
de constitucion de garantias en el MCP, en los términos establecidos en el presente articulo, no compromete fa responsabilidad
de la Bolsa, para efectos distintos a los proplos de su actividad en calidad de administrador de sistemas de negociacién y de
compensacién y liquidacion.

B 1. Disposiclones aplicables a |a compensacién y liquidacién de las operaciones celebradas en el mercado de Compras
Piiblicas (MCP) {..)1,2, La constitucién de garantfas mediante fa entrega de recursos dinerarios a Ia entidad encargada de la
compensacion y liquidacion, deberd hacerse directamente por parte de los comitentes. Por lo anterior, sera responsabilidad de
las sociedades comisionistas miembros cuyos comitentes deban constituir garantfas en dinero para la celebracidn de
operaciones informar que su entrega deberd hacerse ante el organismo de compensacién y liquidacién de las operaciones.

® Artfeulo 2.2.2,1.- Alcance. Ademas de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del incumplimiento de cualquier norma
prevista en los mismos, serdn objeto de investigacién y sancion las siguientes conductas: (..}; 11. Realizar operaciones en los
mercados administrados por la Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;

{...)13. Incumplir las operaciones celebradas a través de |a Bola 0 los deberes correspondientes al desarrollo de las actividades
autorizadas; (...} 21. Incumplir cualquler otra norma que les resulten aplicables.
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Finalmente, la imputacion de este cargo obedece a que para la mencionada operacion se tenfa como
fecha de pago la del 20 de agosto de 2014 por un valor de $ 55.468.779, empero, con la
comunicacion BMC 5119-2014, dirigida a Agrofib S.A., la Bolsa declara el incumplimiento por el no
pago de la operacion forward MCP No. 19310008 celebrada el 25 de noviembre de 2013 en rueda
No. 220, donde la investigada fungié desde la punta compradora, por un valor de $ 21.380.855.

Ahora bien, el Area de Seguimiento también tiene como argumento para la presente imputacion lo
contenido en el acdpite de la Ficha Técnica de Negociacién (FTN)® que establece la “Forma de Pago”
para la operacién objeto del cargo, ya que dispone que “el saldo restante del valor de la negociacion
se girard al comitente vendedor a través de la CC Mercantil dentro de los treinta (30} dias calendario
siguientes a la entrega de fa totalidad de los elementos en el sitio de entrega determinado”. De ahi
que el Area de Seguimiento sefiale que si el plazo para el pago, de conformidad con la FTN, era
dentro de los 30 dias siguientes a la radicacién de las facturas y generacion del acta de recibo a
satisfaccidn, para el 1° de septiembre, fecha en la cual Ia Bolsa emite la comunicacion BMC- 5119-
2014 decretando el incumplimiento de la operacién, la sociedad comisionista investigada debié
haber realizado el pago al cual estaba obligada.

3.4.1 Normas Infringidas.

Numerales 6, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010;**

Numerales 1, 2, 7, 29 y 45 dei articulo 1.6.5.1 del Reglamento {vigente para la época de los hechos);?
Articulo 5.1.3.3. del Reglamento;*

Articulo 5.2.2.2. del Reglamento;**

o 5 o o

0 Folio 037 reverso — 038 anverso, Exp 165-2017;

1 Articulo 2.11.1.8.1 {Artfculo 29 del Decreto 1511 de 2006). Obligaciones generales de los miembros Los miembros de las
bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, estardn sujetos a lfas siguientes
obligaciones: 6. Pagar el precio de compra ¢ hacer la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o
contratos negociados, cuando actien por cuenta de sus clientes o por euenta propia. Para el efecto, no podran, en ningiin caso,
alegar falta de provisién de los mismos.11, Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa de la que
sean miembros o con los demds agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por conducto de fa bolsa
respectiva, 20, Cumplir las demas disposiciones legales y reglamentarias vigentes;

2 Artfeulo 1.6.5.1. Ohligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades miembros de fa Bolsa las sigulentes: 1.
Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa y con quienes utllizan sus mecanismos
de negociactén; 2, Cumplir permanentemente y en su integridad la Jey, los estatutos vy reglamentos de la Bolsa y las
determinaciones de sus dreas u drganos de direcclén, administracién, operacion, supervision, discipling y de solucién de
conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos, acuerdos y
faudos; 7. Cumplir estrictamente los contratos que celebren con sujecidn a los términos pactados y a su naturaleza, dentro del
marco legal, reglamentario, consuetudinario y con respecto a su natural equllibrio. £n ningiin caso sera admisible al momento
del cumplimiento la excepcion de falta de provisién de fondos o ia inexistencia del producto, documento o servicio negoclado;
29. Cumplir las demas obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias; 45. Las demds establecidas en el
marco interno normativo de la Bolsa y en la ley;

3 Articulo 5.1.3.3.- Cumplimiento de lo acordado. Aprobado por Resolucidn No. 1377 de 2008 de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Las sociedades comislonistas miembros de la Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberén
cumplir las obligaciones derivadas de las actividades para las cuales se encuentran autorizadas, las obligaciones derivadas de los
contratos celebrados con sus clientes y dar cumplimiento a los mandatos en los términos ordenados por éstos Gltimos;
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Articulo 3,1.3.5.3 de la Circular Unica de [a Bolsa;*
e Numerales 4.2.1.y 4.2.4 del articulo 4 del Reglamento de la CC Mercantil;?
Numerales 11, 13 y 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento.”

=}

* Articulo 5.2.2.2.- Cumplimiento de las operaclones. Las socledades comisionistas mlembros de la Bolsa deberdn pagar el
precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos, valores, derechos o contratos
negociados, cuando actden por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de conformidad con el procedimiento establectdo
para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e Instructivos. Para el efecto, no podran, en ningdn caso, alegar falta
de provisién. En desarrollo de la presente prevision las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn cumplir
estrlctamente las obligaciones gue contraigan con la Bolsa, la CRCBNA v con los demds agentes del mercado;

5 prticulo 3.1.3.5.3,- Cumplimiento de obligaciones de pago y constitucién de garantfas en dinero en operaciones celebradas en
el Mercado de Compras Pablicas. Traténdose de operaciones celebradas en el MCP, el cumplimiento de las obligaciones de pago
pactadas en tales operaciones, asf coma la constitucién de garantias en dinero destinadas at cumplimiento de las mismas, se
llevara a cabo bajo la respensabilidad de las Sociedades Comistonistas Miembras, atendiendo los siguientes parametros:

1. La Bolsa, como entidad encargada de la compensacién y liquidacién de las operaciones, realizard y recibird los giros
correspondientes a la liquidacidn de las obligaciones dinerarlas de pago pactadas en las operaciones celebradas a través del
MCP, asi como a la constitucidn 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 Socledad Comisionista Miembro que actué por cuenta del
respectivo comitente. 2. La Bolsa, conmo entidad encargada de la compensaclén y liquidacién, podrda realizar giros directamente
al comitente vendedor como a terceros que tal comitente expresamente autorice, con ocasién del cumplimiento de la
obligacion de pago de operaciones celebradas en el MCP. Los terceros a los que hace referencia el presente numeral deberan
ser entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que tengan interds econémico en la obligacién de pago
derivada de la operacién celebrada en el MCP, y sean informados por las Socledades Comisionistas Miembros que
correspondan. Para la aplicacién de lo previsto en el presente articulo se entenderd que existe un interds econdmico legitimo
cuando la entidad vigllada por la Superintendencia Financlera de Colombia tenga derecho a reciblr total o parcialmente los
recursos mencionados con ocasion del desarrollo de las actividades comprendidas en su objeto sactal, Serd responsabilidad de la
Sociedad Comisionista Miembro que actde por cuenta del comitente, verificar la existencia del interés legftimo mencionado en
el presente articulo. 3. La constitucién de garantias consistentes en dinero en efectivo, se efectuard de manera directa ante la
Bolsa, esto es, sin que éstas pasen por la respectiva Sociedad Comisionfsta Mlembro que actie por cuenta del comitente. 4.
Cuando proceda la liberacién de garantfas, la Bolsa deberd entregar los dineros correspondientes a garantfas constitutdas en el
MCP, ast como los rendimientos que éstas generen, directamente a los comitentes, en los términos que indique fa respectiva
Socledad Comisionista participante y que autorice la Bolsa conforme a las instrucciones que Imparta en este asunto. La presente
disposicién no altera ni modifica las obligaciones propias del contrato de comisién suscrite entre fa Sociedad Comisionista
Miembro y sus clientes, por lo que, tanto la entrega de dineros correspondientes af pago de obligaciones pactadas en el MCP,
como la entrega de dineros correspondientes a garantias y sus respectivos rendimientos, constituidas respecto de operaciones
celebradas en ef MCP, se llevara a cabo en cumplimiento de los deberes atribuibles a Jas sociedades Comisionistas Miembros.
Por este motivo deberédn, conforme con las instrucciones que sobre el particular se establezcan a través de Instructivo
Operativo, suministrar la informacién necesarta y llevar a cabo la debida difigencia para hacer efectivo el cumplimiento de
obligaciones y la transferencla de dineros correspondientes a garantias constituidas. El cumplimiento de obligaciones de pago y
de constitucion de garantfas en el MCP, en los términos establecidos en el presente articulo, no compromete la responsablilidad
de |a Bolsa, para efectos distintos a los propios de su actividad en cafidad de administrador de sistemas de negociacion y de
compensacion y liquidacién.

% Articulo 4: Derechos y Obligaciones de los Miembros Comisionistas con respecto a su actuacién en la Camara: (...}4.2, Las
obligaciones de tos Miembros Comisionistas, son las sigulentes: 4.2.1, Cumplir con los términos de las negoclaciones que
queden asentados en la Cimara, {...) 4.2.4, Efectuar el pago de la negociaclén a la BNA, a través de la Camara, el cual deberd
Inciuur el precio de la negociacidn, el servicio de registro y el valor de la comision.

7 Articulo 2.2,2.1.- Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en ef presente reglamento y del incumplimiento de cualquier norma
prevista en los mismos, serdn objeto de investigacion y sancién las siguientes conductas: {...}; 11, Realizar operaciones en los
mercados administrados por la Bolsa, pretermitiendo el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias aplicables;
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4, Consideraciones de la Sala
4,1.- Consideraciones generales

Previo a abordar el andlisis de los cargos imputados, la Sala de Decision considera oportuno poner de
presente que la posicion adoptada por la Sala Plena, mediante Resolucion 90 del 19 de diciembre de
2016, sobre la responsabilidad disciplinaria de los miembros de la BMC en io que hace a la obligacion de
constitucién de garantias en el MCP es la siguiente:

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

nta de la op.

Punta Compradora Punta Vendedora
Tipo garantia

Responéabiiidad de Respohsabilidad de

# a dinero - .
diligencia resultado

ii.  Paralas garantias que debieron y deberdn constituirse con posterioridad a la entrada en vigencia
del Libro VI del Reglamento de la BMC y de la Circular Unica de la Bolsa, es decir 1 de abril de
2014, exclusivamente para los casos que no hayan sido obfeto de decision en firme v efecutoriada

en esta materia por parte de la Cdmara Disciplinaria®:

Punta Compradora Punta Vendedora

13. Incumplir las operaciones celebradas a través de la Bola o los deberes correspondientes al desarrollo de las actividades
autorizadas; {...) 21. Incumplir cualquier otra norma que les resulten aplicables.

%% La fecha en la cual se cuenta este términe es aquella en la cual fa Sala Plena se reuni6 para definir su postura doctrinaria sobre
el tema, es decir el 22 de septlembre de 2016,
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En punto de la responsabifidad de diligencia, la Cdmara Disciplinaria entiende que su medicion se da en
relacion directa con todas las actividades y actuaciones desplegadas por el comisionista en cumplimiento
de su mandato de profesional experto y diligente. Es decir, no serd sancionable la no constitucién de
garantias en el MCP siempre y cuando la sociedad comisionista demuestre haber desplegado todas las
actuaciones que en condiciones normales un profesional experto podria desplegar para advertir y
recalcar a su cliente la obligacion de constituir las mismas.

Para el caso de la responsabilidad de resultado, la Cémara Disciplinaria entiende que, en cumplimiento
de las normas que gobiernan las actuaciones bajo la figura juridica de contrato de comisién, el deber de
constituir las garantias recae de manera directa y exclusiva en cabeza del profesional. Es decir, la
socledad comisionista es quien tiene a su cargo la obligacion del constituir las garantias y a pesar de
llegar a demostrar que despleg6 toda la diligencia posible, dicha situacién no operda como uit eximente de
responsabilidad sino como un aspecto que influye en la graduacién de la sancién a imponerse™,

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

4.2.- Consideraciones sobre el primer cargo: Incumplimiento del deber de suministrar la informacién
necesaria y llevar a cabo la debida diligencia para hacer efectiva la constitucién de la garantia basica
por parte de sus comitentes en la Operacién Disponible MCP No, 19366173, Operacién Forward MCP
No. 19294224 y Operacion Forward MCP No. 19310008,

Teniendo en cuenta que el Area de Seguimiento expone en el pliego de cargos que la investigada
incumplié su debér de llevar a cabo la debida diligencia para lograr la constitucién efectiva de las
garantlas basicas de 3 operaciones negociadas en el 4mbito del Mercado de Compras Pablicas (MCP), la
Sala entra a analizar la regularidad en el cumplimiento de las obligaciones adquiridas por la comisionista
investigada asf:

En primer lugar, se debe tener en cuenta que la operacién No. 19366173 fue celebrada el 2 de diciembre
de 2013, y en ella, la parte investigada actuaba como comisionista de la parte vendedora debiendo por
tanto realizar la constitucién de la garantfa en dinero por un monto de $9.551.350, a mas tardar el 5 de
diciembre de 2013. Pues bien, analizado el material probatorio contenido en e expediente, se encuentra
la comunicacién CC-1430-2013 del 10 de diciembre de 2013 a la que se refiere el Area de Seguimiento
con la cual la CC Mercantil declara e informa a la Direccién de Operaciones que no encontraba
acreditado en sus registros la constitucion de las garantias por parte de la investigada.

No obstante, en comunicacién CC-1497-2013 del 12 de diciembre del mismo afio emitida por fa Direccién
de Operaciones se informé que [a investigada habla efectuado la constitucién de las garantias para la
mencionada operacion el 9 de diciembre de 2013, esto es, de manera extemporanea,

* Camara Disciplinarla - BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., Doctrina Cémara Disciplinaria 2014-2016, p.18.
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En segundo lugar, en la operacion No. 19294224 celebrada el 22 de noviembre de 2013, tampoco fue
constituida en tiempo la garantia por valor de $3.642.908, toda vez que teniendo como plazo méximo
para su constitucién el 13 de diciembre de 2013, a la fecha de la comunicacién CC-1561-2013 remitida
por la Direccién de Operaciones, es decir el 17 de diciembre de 2013, no se habia efectuado de forma
oportuna la constitucion de la garantia.

Por dltimo, en lo que atafie a la operacién No. 19310008 celebrada el 25 de noviembre de 2013, la
obligacién de constituir la garantia bésica por valor de $2.392.868 tenia como plazo méximo el dia 16 de
diciembre de 2013, pero de la misma forma que en los casos precedentes no fue constituida dentro del
término dispuesto,

Asi las cosas, la Sala de Decisidn una vez establecidos los supuestos facticos que rodean la imputacién
realizada por el Area de Seguimiento y efectuado el examen del expediente y del material prohatorio
aportado, no logra evidenciar de ninguna forma que la investigada, sociedad comisionista Agrofib S.A,,
haya actuado de forma diligente frente a la obligacion que tenla a su cargo en materia de constitucién de
garantias, ya que, ademas de no encontrarse documentacion alguna que logre mostrar que la sociedad
investigada haya siqulera dado un acompafiamiento a su comitente en aras de Hevar a cabo el
cumplimiento oportuno de la obligacién de constitucion de las garantias bésicas exigidas en las tres
operaciones mencionadas, la sociedad comisionista no presentd escrito de descargos alguno, lo cual no
puede ser bien recibido por la Sala toda vez que denota atin més su falta de profesionalismo,
compromiso y responsabilidad para con el Mercado yendo en contravia de los principios de
transparencia, honorabilidad y seguridad que deben irradiar no sélo a los demas participes del mismo,
sino a la Bolsa en si misma como su administradora y, claramente a los miembros que hacen parte de
ésta.

En tal sentido, la Sala advierte que el andlisis que realiza de cara al tema de garantias en el MCP, en
consonancia con las posturas asumidas y expuestas en el acapite de consideraciones generales, consiste
en determinar si la investigada frente a la imputacion realizada por el Area de Seguimiento, logra
demostrar que §} suministré la informacién requerida a la Entidad Estatal para que se realizara la
constitucion efectiva y oportuna de las garantfas; i) que actud con la debida diligencia esperada de un
profesional de este mercado, desplegando las conductas necesarias encaminadas a buscar que, con su
“mejor esfuerzo”, se lograra hacer efectiva la constitucién de las garantias exigidas en cada una de las
operaciones celebradas en la Bolsa.

En tal sentido, conforme a lo expuesto la Sala observa que no existe prueba que demuestre que la
investigada cumpliera con alguna de las conductas antes mencionadas, las cuales se esperan de un
actuar diligente de cualquier agente del mercado, por cuanto no se encuentra que haya suministrado a
su comitente la informacién necesaria o suficiente, ni mucho menos que haya llevado a cabo un
acompaflamiento permanente y satisfactorio que le permitiera a éste cumplir, en las condiciones
pactadas, con las obligaciones adquiridas a la celebracidn de tales operaciones en la Bolsa, con lo que
deja en entredicho su caracter de profesional experto en el mercado administrado por ésta.
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De igual forma, la Sala comparte lo expresado por el Area de Seguimiento en cuanto a que corresponde a
las sociedades comisionistas probar que actuaron con probidad y diligencia {aun si no se llevé a cabo de
forma efectiva la constitucién de una garantia exigida), en la medida en que la obligacién que en este
caso se estudia corresponde a una obligacién de medio.

Dicho esto, teniendo en cuenta que se evidencia en las tres operaciones la constitucién extemporénea
de las garantias, una clara falta de diligencia, asl, como la falta de pronunciamiento por parte de la
investigada aunado a que del expediente no se revela ninguna prueba que logre desvirtuar o enervar la
imputacién realizada por el Area de Seguimiento, la Sala procede a declarar responsable a la
comisionista por la conducta objeto del cargo.

4.3.- Consideraciones sobre el segundo cargo: Incumplimiento del deber de constituir la garantia
basica en pdliza en el plazo establecido reglamentariamente, dentro de la Operacién Forward MCP No.
19332064,

Al respecto y conforme se sefialé en el numeral 3.2. |a operacién Forward MCP No, 19332064 se celebrd
el dfa 27 de noviembre de 2013 con un plazo maximo de constitucién de la garantia basica en péliza
hasta el 11 de diciembre del mismo afio; no obstante, segin lo manifestado por el Area de Seguimiento,
tal garantia no fue constituida sino hasta el dia 18 de diciembre de ese mismo afio como consta en la
comunicacién CC-1598-2013% de la Jefatura de Riesgo de la CC Mercantil S.A.

Ahora bien, como se indicé en las consideraciones generales y en razén a la fecha en gue debié haberse
llevado a cabo la constitucién y al tipo de la garantia, la Sala manifiesta que el grado de responsabilidad
gue se le imputa a la investigada, teniendo en cuenta que actlia desde la punta vendedora de Ia
negociacion, es la de resultado, y por ende, lo que se esperaba de la firma comisionista es que realizara
en el momento y en la forma debida la constitucién de la garantia objeto de cargo, esto es, hasta el 11
de diciembre de 2013, lo cual segin el Area de Seguimiento no sucedid hasta llegado el dia 18 de
diciembre de ese mismo afio, dejando en evidencia el incumplimiento de la obligacién por parte de la
investigada, al haber cumplido 7 dias después de vencido el plazo.

Al efecto y como se mencion6 anteriormente “para ef caso de la responsabilidad de resultado, la Cdmara
Disciplinaria entiende que, en cumplimiento de las normas que gobiernan las actuaciones bajo la figura
Jjurfdica de contrato de comision, el deber de constituir las garantfas recae de manera directa y exclusiva
en cabeza del profesional. Es decir, la sociedad comisionista es quien tiene a su cargo la obligacién del
constituir las garantias y a pesar de llegar a demostrar que desplegd toda la diligencia posible, dicha
situacién no opera como un eximente de responsabilidad sino como un aspecto que influye en la
graduacion de la sancién a imponerse”', De este modo la Sala encuentra probado el incumplimiento
por parte de la firma comisionista y en tal medida resuita procedente la imposicién de una sancién por la
violacién al deber de cumplir con las obligaciones adquiridas, mas especificamente en lo que hace a la
constitucién de garantias en el MCP.

* Folio 12; Exp. 165-2017;
* Camara Disciplinaria - BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., Doctrina Cémara Disciplinaria 2014-2016, p.18;
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Adicionalmente, [2 Sala entra a examinar lo encontrado en el sistema de informacién de la Bolsa — SIB ~
que refleja como sociedad comisionista de |a punta vendedora en la operacién materia de andlisis a la
sociedad Valoragro S.A, lo cual, segtn explica el Area de Seguimiento, obedece a un contrato de cesién
del mandato celebrado entre la investigada Agrofib y Valoragro, ésta Gltima en calidad de cesionaria.
Sobre el particular, la Sala manifiesta que comparte plenamente lo argumentado por dicha Area en
cuanto a que, si bien existié un contrato de cesion en virtud del cual pretendia dejar en cabeza de la
cesionaria todas las obligaciones y derechos contemplados en el contrato de mandato celebrado entre
Agrofib y su mandante®, tal cesién fue realizada con posterioridad a los hechos objeto de investigacion,
toda vez que la misma fue efectuada el 12 de diciembre de 2014 y el incumplimiento por parte de la
investigada tuvo lugar el 11 de diciembre de 2013.

Lo anterior, colige ia Sala, no enerva en ninguna medida el incumplimiento por parte de la investigada y
deja adn mas en evidencia la falta a su obligacion de constituir [as garantias, razén por la cual no puede
ser tomado como un elemento atenuante en la graduacion de la sancién a imponer. Por lo expuesto,
analizados los supuestos facticos y el acervo probatorio, la Sala encuentra que le asiste razén al Area de
Seguimiento, por lo que encuentra responsable a la sociedad comisionista Agrofib S.A. vy, por ello,
encuentra procedente la imposicién de una sancién por la violacién de las normas acusadas como
infringidas.

4.4.- Consideraciones sobre el tercer cargo: Incumplimiento del deber de suministrar la informacién
necesaria y [levar a cabo la debida diligencia para hacer efectivo el ajuste a la garantia basica por parte
de su comitente, dentro del plazo establecido reglamentariamente, con ocasién de la prérroga en la
operacion Forward MCP No. 19168170.

La Sala de Decisién de la Camara Disciplinaria en el presente cargo, asi como en los cargos precedentes,
observd que la socledad comisionista de bolsa realizé la constitucién de las garantias (en este caso con
ocasion de fa prérroga en la entrega acordada por las partes) fuera del término fijado para ello, en la
medida en que el plazo maximo que tenia para hacerlo, una vez efectuada dicha prérroga, era hasta el
30 de enero de 2014 pero, como consta en la comunicacién CC-505-2014 del 14 de febrero de ese afio, la
misma no se constituyo sino hasta el dia 13 de febrero de 2014, lo que corresponde a 14 dias de retraso.

Asi pues, y segin la postura de la Cdmara Disciplinaria, la conducta de {a investigada para esa fecha debe
ser observada bajo la luz de la responsabilidad de medio vy, por ello, le son plenamente aplicables las
consideraciones realizadas en el numeral 4.2 de la presente Resolucién. Asi, teniendo en cuenta que la
constitucion de las garantias fue realizada de forma extempordnea y en contravia de los deberes de
conducta que se esperan de un agente diligente del mercado, la investigada no aporté al expediente
ningun documento o medio probatorio que pudiera demostrar sumariamente tal diligencia, pues, en
efecto, no probé haber dado cumplimiento a sus obligaciones consistentes en suministrar la informacion
necesaria a su mandante para que efectuara la constitucion efectiva y oportuna de las garantias exigidas
respecto de las operaciones celebradas en la Bolsa y en realizar su “mejor esfuerzo” para lograrlo.

* Folio 14, Exp. 165-2017;
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En tal sentido, encuentra la Sala que el cargo que al efecto se ha formulado, esta llamado a prosperar.

4.5.- Consideraciones sobre el cuarto cargo: Incumplimiento del deber de realizar el pago de la
Operacién Forward MCP No. 19310008 en los términos acordados {pago parcial).

La imputacién hecha por el Area de Seguimiento corresponde al incumplimiento en el pago de un saldo
pendiente por un valor de $21.380.855 de la operacidn forward MCP No. 19310008 celebrada el 25 de
noviembre de 2013 en rueda No. 220, donde la investigada fungié desde la punta compradora.

Ahora bien, como se dijo en la sintesis del pliego de cargos, adicional al claro incumplimiento en el pago
del saldo pendiente que se desprende del andlisis del expediente, se encuentra que en el acapite de la
Ficha Técnica de Negociacién (FTN),* que establece la “Forma de Pago” para la operacién objeto del
cargo, se establecieron una serie de condiciones entre las cuales se dispuso lo siguiente:

2). £l saldo restante del valor de la neqociacién se girard al comitente vendedor d través de lo CC
Mercantil, dentro de los treinta {30) dias calendarlo slqufentes « la entrega de la totalidad de los
elementos en el sitio de_entrequ determinado, dentro del plazo parg paqo anterlormente
establecldo se suscribird por parte del supervisor nombrado el acta de recibo a satisfaccién, el pago
se tramitara una vez recibida la totalidad de los documentos necesarios para dicho trdmite
{factura que corresponda a los elementos de lo unidad ejecutora, certificaciones mensuales desde
la fecha de lu negociacidn, de los pogos correspondientes a los_aportes al sistema general de
sequrldad soclaf inteqral v demds aportes parafiscales debidamente suscritas por el representante
legal o por el revisor fiscal si g ello hubiere lugar v certificado de conformidad o Informe de
laboratorio seqtn correspondu) por parte del comitente vendedor, Todos los documentos antes
mencionados que son requeridos para los pagos, deberdn ser entregados al supervisor el misimo
dfa de Ia entreqa de los bienes.

De esta manera se encuentra que el pago del saldo debi6 efectuarse a los 30 dfas siguientes a la fecha de
la radicacién de las facturas y de la generacion del acta de recibo a satisfaccidn, la tltima de las cuales, se
entiende que se expediria a los cinco (5) dias habiles siguientes a la entrega de los productos, previa
entrega de la factura por el comitente vendedor, En tal virtud, del material probatorio obrante en el
expediente y de la informacién recolectada por el Area de Seguimiento se extrae que las entregas se
realizaron de la siguiente forma:

** Folio 037 reverso — 038 anverso, Exp 165-2017;
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Factura Fecha generaclén de la Fecha de entrega de
. Folio
nimero factura factura
F010 762020 12/12/2013 12/12/2013 131
Suscrlta por e}
F010 770134 13/02/2014 almacenista pero sin 132
fecha de recepclén,
05/03/2014 Suscrita por el
FO10 772934 almacenista pero sin 133
fecha de recepcién.
FO10 790520 14/07/2014 18/07/2014 134
No es legible fecha de No es legible fecha de
803430 generacidn de la faclura, | recepclén de la factura. 135-136

Asi las cosas y conforme la informacion contenida en el anterior cuadro puede establecerse que la (itima
factura emitida, esto es, la F010790520 fue generada el 14 de julio y radicada el 18 de julio 2014, es decir
que en el mes de julio fueron entregadas la totalidad de los elementos objeto de la negociacion y, de
acuerdo con la comunicacién MB004 de Mercado y Bolsa obrante a folio 129 del expediente, también lo
fueron los documentos que de acuerdo con la FTN debfan entregarse por parte de fa punta vendedora,
por lo que el término para que la investigada efectuara el pago del saldo pendiente vencié el 28 de
agosto de 2014, conforme lo manifestado por la Bolsa en comunicacién obrante a folio 32 del
expediente.

De igual forma, como lo expresd el Area de Seguimiento, el 1 de septiembre de 2014 la Bolsa emite la
comunicacion BMC-5119-2014 donde decreta el incumplimiento de la operacién por el no pago de! valor
de $21.380.855, lo que no significa nada diferente a que la investigada no realizé el pago en la
oportunidad gue debfa hacerlo y por ende incumplio, primero, el contrato de comisién celebrado con su
comitente en cuanto a que era la investigada la obligada a realizar el pago del saldo restante del valor de
fa negociacidn y, segundo, el deber de honrar la operacién celebrada con su contraparte en el marco de
fas negociaciones efectuadas en la Bolsa.

Lo anterior, se reitera, toda vez que la FTN que dispone que “ef saldo restante del valor de la negociacién
se girard al comitente vendedor a través de la CC Mercantil dentro de los treinta (30) dias calendarioc
siguientes a la entrega de la totalidad de los elementos en el sitio de entrega determinado”. De ahf que la
sala encuentre acertado el razonamiento del Area de Seguimiento segin el cual, si el plazo para el pago,
de conformidad con la FTN, era dentro de los 30 dias siguientes a la radicacién de las facturas vy
generacion del acta de recibo a satisfaccion, para el 1° de septiembre, fecha en Ia cual fa Bolsa emite la
comunicacién BMC- 5119-2014 que decretd el incumplimiento de la operacién, la sociedad comisionista
investigada debi6 haber realizado el pago al cual estaba obligado.

Hechas las anteriores consideraciones y sin tener pronunciamiento alguno por parte de la investigada
que permita analizar circunstancias o motivaciones que pudieran exonerarla de responsabilidad, la Sala
procede a sancionar el incumplimiento objeto del cargo con base en los argumentos previamente
realizados.
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5. Graduacion de la Sancién

De acuerdo con las consideraciones expuestas a lo largo del presente escrito encuentra la Sala que existe
una vulneracion de las normas legales y reglamentarias aplicables por parte de la investigada.

A su vez, y teniendo en cuenta que no existe eximente de responsabilidad que rompa la imputabilidad de
las conductas referidas, la Cdmara Disciplinaria, en Sala de Decisidn, frente a las conductas desplegadas
por la investigada, determina la sancién a imponer teniendo en cuenta para efectos de graduacidn, (i) que
la sociedad se encuentra en liguidacion, (i} la gravedad de los hechos vy la infraccion, {iii) lJas modalidades
y circunstancias de la falta, (iv) el monto de las operaciones, {v} la dimensién del dafio o peligro para la
confianza del ptblico en los mercados administrados por la Bolsa, asi como que Ia investigada cuenta con
los siguientes antecedentes disciplinarios:

incumplimiento {Multa Dos (2)
capltal minimo

065-2009 | 24/04/2009

007-2009 Agrofib

Igualmente debe tenerse en cuenta que la participacién en los mercados bursdtiles de commodities
constituye una obligacién en cabeza de sus profesionales de actuar con seriedad, profesionalismo,
diligencia y rectitud, de cara a propender por la continua seguridad del mismo, en procura constante de
la confianza general del plblico para con las herramientas que se ofrecen al interior del mercado como
mecanismo generador de riqueza e incremento legitimo de la riqueza y economia a nivel nacional.

Bajo estas consideraciones, haciende una ponderacién de los elementos de graduacion de la sancién,
teniendo en cuenta los principios de razonabilidad, proporcionalidad y de efecto disuasorio para evitar la
ocurrencia de circunstancias similares, atendiendo a |a materialidad de los hechos vy a las circunstancias
especificas de las faltas estudiadas y teniendo en cuenta que de conformidad con lo consagrado en el
Reglamento de la Bolsa fa cuantia maxima de las multas que se puede imponer a las personas juridicas es
de mil {1000} salarios minimos legales mensuales vigentes®, la Sala de Decisién decide imponer, por
unanimidad, para el primer cargo una sancién de MULTA de tres {3) salarios minimos legales mensuales
vigentes; para el segundo cargo una sancién de MULTA de un {1) satario minimo legal mensual vigente;
para el tercer cargo una sancién de MULTA de un (1) salario minimo legal mensual vigente y, finalmente,
para el cuarto cargo una sancion de MULTA de un 1} salario minimo legal mensual vigente por la
infraccion de las normas en las conductas analizadas.

En mérito de todo lo expuesto, la Sala de Decision,

3‘zReglarnento de la Bolsa. Articulo 2.3.3.3.- Multas.
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6. Resuelve

Primero: Sancionar disciplinariamente a la sociedad comisionista AGROFIB S.A. {en liquidacion),
identificada con el NIT 830.103.065-2, en su calidad de miembro de Bolsa al momento de los hechos
objeto de investigacion, con la sancién de MULTA de seis (6) salarios minimos mensuales vigentes por las
consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente Resolucién y a las que se hace referencia
especificamente en el numeral 4,

Segundo: Notificar a la sociedad AGROFIB S.A. del contenido de la presente Resolucién, de conformidad
con lo dispuesto en el Reglamento de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente Resolucién procede el
recurso de apelacion ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual podré interponerse dentro de
los cinco {5) dias hédbiles contados a partir de su notificacion.

Tercero: Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento, el contenido de Ia presente Resolucidn, 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 CAmara Disciplinaria, para el que se
contara con un término de cinco (5) dias habiles.

Cuarto: Advertir a la sociedad AGROFIB S.A., de conformidad con lo sefialado en el articulo 2.3.3.3 del
Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa que: (i) la multa impuesta deberd ser cancelada
dentro de los cinco dias hébiles siguientes al dfa en que quede en firme la presente resolucién a nombre
de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A. en fa cuenta de ahorros No. 080-14726-7 del Banco de Bogota,
mediante consignacién en efectivo, transferencia electrénica o cheque de gerencia, (i) la referida
consignacion deberd acreditarse ante el Departamento de Gestion de Recursos Financieros de BMC
Bolsa Mercantil de Colombia $.A., el mismo dia en que se produzca, {iii} el no pago de la sancién de
multa genera la suspensién del servicio de la sociedad comisionista o la suspension de la persona natural
vinculada segin se trate, hasta el dia siguiente en que cancele el monto adeudado, conforme el
pardgrafo del articulo 2.3.3.3. del Reglamento y, {fv} el incumplimiento de una sancién impuesta se
considera como una falta disciplinaria y daré lugar a la imposicién de sanciones adicionales.

Quinto: En firme la presente Resolucién, 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 dieciséis (16) dias del mes de mayo de dos mil diecisiete {2017).

Notifiquese y cimplase,

GELA GUERRERO DIAZ GLORIA LUCIA CABIELES CAR
Presidente Secretaria
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