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

Resolucion No. 374 de 2016
(28 de marzo de 2016)

Por medio de la cual se decide una investigacion disciplinaria

La Sala de Decisién de la Camara 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 Operacién de la Bolsa, en adelante
“Reglamento”, decide una investigacion disciplinaria, previo las siguientes consideraciones.

1. Antecedentes

El 15 de enero de 2016 la Jefe del Area de Seguimiento radicé en la Secretaria de la Cdmara
Disciplinaria el pliego de cargos institucional elevado en contra de la sociedad comisionista de bolsa
Correagro S.A., identificada con el NIT 805.000.867-9 —en adelante “investigada”-, acompafiado del
expediente original contentivo de la investigacién adelantada, en 1 cuaderno constitutivo de 384
folios y 2 discos compactos.

De acuerdo con el articulo 2.3.2.1 del Reglamento de la Bolsa y en desarrollo de la metodologia
establecida en el Reglamento Interno de la Camara Disciplinaria, la Secretaria de la Camara
Disciplinaria procedié a conformar y convocar la respectiva Sala de Decisidn, la cual fue integrada
por los doctores Maria Isabel Ballesteros Beltrdn, Angela Maria Arroyave O’Brien y Luis Fernando
Lépez Roca.

En sesidon 490 del 22 de enero de 2016, la Sala decidié designar como presidente a la doctora Maria
Isabel Ballesteros Beltran y encontré que en el caso se cumplian los requisitos establecidos en el
Reglamento de la Bolsa para la formulacidn del pliego de cargos y por lo tanto procedié a su
admisién, ordenandose en ese mismo acto el traslado del mismo a la investigada con el fin de que
presentara los descargos correspondientes y allegara o solicitara la practica de pruebas pertinentes,
conducentes y utiles, decisién que consta en Resolucién 371 del 22 de enero de 2016 y que fue
notificada personalmente el 27 de enero de 2016.}

La investigada presentd escrito de descargos al Pliego elevado en su contra el dia 18 de febrero de
2016, encontrandose dentro del término para hacerlo y haciendo uso de su derecho de prdrroga,
de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 2.4.4.3 y 2.4.4.4 del Reglamento de la Bolsa.

! Expediente 148-2016, folio 436.
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En sesiones 495 y 497 del 10 y 28 de marzo de 2016 respectivamente, la Sala de Decision estudid
los hechos que dan lugar al pliego de cargos presentado por la Jefe del Area de Seguimiento al igual
que las pruebas obrantes en el expediente, y aprobd por unanimidad el presente fallo.

2. Competencia de la Camara Disciplinaria

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

3. Sintesis del pliego de cargos

3.1. Incumplimiento en la obligacién de constituir la garantia en pédliza de cumplimiento de las
operaciones No. 19377208 y 19377793.

El Area de Seguimiento indicé que las operaciones del Mercado de Compras Publicas —en adelante
“MCP”- identificadas con nUmeros19377208 y 19377793 fueron declaradas incumplidas por la Bolsa
mediante comunicacién BMC-2527-2013 del 20 de diciembre de 2013,manifesté que, conforme las
caracteristicas de las operaciones, para el 17 de diciembre de 2013 se debian haber constituido
garantias por valor de $119.740.572 para la operacién 19377208y $252.599.756 para la operacién
19377793, sin que se hubiese acreditado su constitucion.

Asi mismo, manifesté el Area de Seguimiento que pese a que las operaciones fueron declaradas
incumplidas por la Bolsa, la obligacién de constituir garantias habia vencido tres dias antes de haber
sido declarado tal incumplimiento, por ende, la infraccion a dicha obligacion se materializd
encontrandose en vigencia las operaciones y por tanto resulta sancionable.

Finalmente, la referida Area sefialé que la_conducta de la investigada impidi6 que se diera
aplicaciéon a lo dispuesto por el articulo 3.6.2.1.6.2 del Reglamento, segun el cual, una vez se
verifigue el incumplimiento, la parte cumplida puede disponer de las garantias para salir
nuevamente al mercado de la BMC a comprar.

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

i Decreto 2555 de 2010, numerales 8, 11 y 12 del articulo 2.11.1.8.1%

’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 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 las mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y practicas del
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ii. Reglamento de la Bolsa Mercantil, numerales 1, 2, 6 y 11 del articulo 1.6.5.1°,
iii. Boletin Instructivo No. 8 de 2012 de la CC Mercantil, numeral 2.3.1.3%.

3.2. Incumplimiento en la constitucion de la garantia en péliza de cumplimiento de la operacion
No. 22221870.

Se manifestéd por parte del Area de Seguimiento que la operaciéon de MCP No. 22221870 fue
declarada incumplida por parte de la Bolsa mediante comunicacién identificada con nimero de
consecutivo BMC-398-2015 del 20 de enero de 2015. Sobre dicha operacidn, se indicé que debian
constituirse garantias por valor de $223.081.459 a mas tardar el 19 de enero de 2015, sin que se
hubiese acreditado dicha constitucion.

Sobre los motivos expuestos por la investigada en las explicaciones que entregaron a la solicitud
formal de explicaciones, el Area de Seguimiento sefialé6 que cuando se trata de obligaciones
accesorias al contrato principal, éstas se considera de resultado y no de medio; razén por la cual no
se puede excusar la no constitucion de las garantias con argumentos de diligencia.

En sentido de lo anterior, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes normas:

i Decreto 2555 de 2010, numerales8, 11y 20 del articulo 2.11.1.8.1%

comercio o del mercado publico de valores. 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa
de la que sean miembros o con los demas 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.

3Reglamento de la 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
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 areas u o6rganos de direccién, administracién, operacion,
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; 6. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, diligencia,
buena fe, precisidn y especial responsabilidad; 11. Constituir las Garantias generales, especiales y las demas que exija el
presente reglamento, en la oportunidad y condiciones establecidas, las cuales deberan mantenerse vigentes y libres de
gravamenes o limitaciones. Asimismo, esta obligaciéon deberd cumplirse de conformidad con los reglamentos de otras
entidades cuando la Bolsa efectie la Compensacion y Liquidaciéon de operaciones y administracién de Garantias por
conducto de terceros;

“Boletin Instructivo No. 8 de 2012, Numeral 2.3.1.3. Mercado de Compras Publicas-Punta Vendedora. Garantia Liquida:
La Sociedad Comisionista que actla por cuenta de la punta vendedora de la operacion, debera constituir la Garantia
Liquida a mas tardar a las 5:00 pm del tercer (3er) dia habil siguiente a la publicacién en el sistema de informacién de la
camara =SIC- del valor a constituir como garantia de la Operacién, mediante traslado de fondos o transferencia en
propiedad de titulos de alta liquidez, de acuerdo a los lineamientos generales descritos en el numeral 2.2 del presente
Boletin. Péliza de Cumplimiento: La Sociedad Comisionista debera entregar el original de las pdlizas de cumplimiento a la
Direccion de Operaciones de la CC Mercantil a mas tardar a las 5:00 pm del décimo (10) dia habil siguiente a la publicacién
en el sistema de informacidn de la cdmara =SIC- del valor a constituir como garantia de la Operacién. La sociedad
comisionista debera realizar la solicitud de la expedicién de la pdliza, y demas requisitos que sean necesarios ante la
Aseguradora, de forma tal que logre la entrega de la misma a la CC Mercantil dentro del plazo establecido.

>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:
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i. Reglamento de la Bolsa Mercantil, numerales 1, 2,9 y 21 del articulo 1.6.5.1°.
i. Circular Unica de la Bolsa Mercantil, numeral 1.3.2 del numeral 1.3 del articulo 6.2.2.3.2.

3.3. Incumplimiento en la entrega de las operaciones No. 16376142, 17993391, 18041506,
19149564.

El Area de Seguimiento endilgd responsabilidad disciplinaria a la investigada habida cuenta de que
aquella incumplié con su deber de entrega en las operaciones: 16376142, 17993391, 18041506 v,
19149564. Sobre la operacidon Forward MCP 16376142 se manifestd que ésta fue declarada
incumplida el 7 de noviembre de 2012 por incumplimiento total en la primera entrega de la
operacion mediante comunicacion PSD-943-2012. El producto negociado en dicha operacidn
(sardinas enlatadas), afirmé el Area de Seguimiento, fue entregado en su totalidad (5.760 latas en
total mas 449 adicionales a titulo de indemnizacidn), 19 dias después de la segunda fecha pactada.

8. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, y precisién, procurando la satisfaccion 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 las mismas bolsas o constituyan parte de los sanos usos y practicas del
comercio o del mercado publico de valores. 11. Cumplir estrictamente todas las obligaciones que contraigan con la bolsa
de la que sean miembros o con los demas agentes del mercado, y en especial con las operaciones que celebre por
conducto de la bolsa respectiva. 20. Cumplir las demas disposiciones legales y reglamentarias vigentes.

6Reglamento de la 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
quienes utilizan sus mecanismos de negociacion; 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus areas u o6rganos de direccién, administracion, operacion,
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;9. Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, diligencia,
buena fe, precisidn y especial responsabilidad; 21. Constituir las Garantias generales, especiales y las demas que exija el
presente reglamento, en la oportunidad y condiciones establecidas, las cuales deberdn mantenerse vigentes y libres de
gravamenes o limitaciones. Asimismo, esta obligaciéon deberd cumplirse de conformidad con los reglamentos de otras
entidades cuando la Bolsa efectie la Compensacion y Liquidacidon de operaciones y administracién de Garantias por
conducto de terceros;

"Circular Unica de la Bolsa, Articulo 6.2.2.3.2. Plazos maximos para la constitucion de Garantias. El Sistema de
Informacién de Garantias —SIG- generara las Garantias a constituir por cada punta, vendedora o compradora, excluyendo
la informacidn sobre la cual deba mantenerse la confidencialidad. La Garantia Inicial a constituir sobre las operaciones
celebradas en la rueda ordinaria podrd ser consultada en el sistema a partir de la 3: 00 p.m. del mismo dia de la
celebracién de la operacion. Cuando se celebren operaciones en ruedas extraordinarias la consulta sobre la Garantia
inicial a constituir se podra realizar a partir de las 9:00 a.m. del dia habil siguiente al de la celebracion de la operacién. Los
plazos de constitucidn aca establecidos seran controlados por el Sistema de Garantias de la Bolsa, y por lo tanto, no se
podran acreditar constituciones con posterioridad a éstos. De acuerdo con lo anterior, los Participantes del sistema de
compensacion y liquidacion deberdn acreditar ante la Bolsa la constitucidn de Garantias en los plazos fijados a
continuacién: 1. Garantia Inicial 1.3. Mercado de Compras Publicas - Punta Vendedora. 1.3.2 Péliza de Cumplimiento: El
Participante debera entregar el original de las pdlizas de cumplimiento a la Direccién de Compensacién y Liquidacién de la
Bolsa a mas tardar a las 5:00 pm del décimo (102) dia habil siguiente a la publicacidn en el Sistema de informacién de
Garantias — SIG- del valor a constituir como Garantia de la operacidn. De no ser posible constituir esta Garantia en el
término otorgado, es obligacion de la sociedad comisionista constituir la Garantia en liquido dentro del mismo plazo. El
Participante debera realizar la solicitud de la expedicién de la pdliza, y demas requisitos que sean necesarios ante la
Aseguradora, de forma tal que logre la entrega de la misma a la Bolsa dentro del plazo establecido.
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Sobre la operacion Forward MCP 17993391, se indicd que la investigada incumplié el primer plazo
acordado para la entrega del producto (harina de maiz) por un dia, asi mismo, manifesté que la
operacién fue declara incumplida de oficio, por parte de la Bolsa, por “no sustitucidon satisfactoria
del producto negociado” mediante comunicacién BMC-373-2013 del 14 de agosto de 2013,
situacidn que se habria advertido mediante comunicacién BMC-292-2013 del 8 de agosto de 2013y,
a raiz de la cual, se verificd que no se habia podido sustituir el producto por parametros de calidad.
Asi las cosas, se concluyd por dicha Area que el producto entregado ademds de haberse incumplido
en término, por un dia para la primera fecha de entrega pactada, no cumplia con la calidad exigida.

Respecto de la operacion Disponible MCP 18041506, se sefialé que la investigada entregd el
producto (mayonesa en frasco de vidrio) el 13 de julio de 2013, es decir 24 dias después de la fecha
maxima establecida para la entrega, motivo por el cual la misma fue declarada incumplida el 19 de
julio de 2013 mediante comunicacion BMC-129-2013 por “incumplimiento entrega total de la
operacion”.

Finalmente, en lo que hace a la operacién Forward MCP 19149564se manifestd que la investigada
realizo la primera entrega del producto (pasta alimenticia tipo seco) el 12 de noviembre de 2013, es
decir 16 dias después de la fecha maxima establecida para la entrega, razén por la cual ésta fue
declarada incumplida el 9 de diciembre de 2013 por “incumplimiento en la primera entrega
extemporanea del producto” mediante comunicacién BMC-2386-2013.

En sentido de lo anterior, el Area de Seguimiento sefialé como infringidas las siguientes normas:
i Decreto 2555 de 2010, numerales 6, 8 y 11 del articulo 2.11.1.8.1%
ii. Reglamento de la Bolsa Mercantil, numerales 1, 2, 6 y 7 del articulo 1.6.5.1° y el articulo
5.2.2.2%°.

4, Sintesis de la defensa

Mediante escrito radicado en la Secretaria de la Cdmara Disciplinaria el 18 de febrero de 2016, la
investigada presentd sus descargos a los cargos elevados en los siguientes términos:

4.1. Primer cargo: Incumplimiento en la obligaciéon de constituir la garantia en pdliza de
cumplimiento de las operaciones No. 19377208 y 19377793.

& Decreto 2555 de 2010. Articulo 2.11.1.8.1 Obligaciones generales de los miembros.

9Reglamento de la Bolsa, Articulo 1.6.5.1. Obligaciones de los miembros.

10Reglamento de la Bolsa. Articulo. 5.2.2.2. Cumplimiento de las operaciones. Las sociedades comisionistas miembros de
la Bolsa deberan pagar el precio de compra o hacer o verificar la entrega de los bienes, productos, servicios, titulos,
valores, derechos o contratos negociados, cuando actien por cuenta de sus clientes o por cuenta propia, de conformidad
con el procedimiento establecido para tal efecto en el presente Reglamento, en las Circulares e Instructivos. Para el
efecto, no podran, en ningln caso, alegar falta de provision. En desarrollo de la presente prevision las sociedades
comisionistas miembros de la Bolsa deberan cumplir estrictamente las obligaciones que contraigan con la Bolsa, la
CRCBNA y con los demas agentes del mercado.
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En primer lugar, manifesté la investigada que, bajo su entender, con dicha operacién se presentd un
error de procedimiento ya que, segun el articulo 3.1.2.5.9.2 de la Circular Unica, cuando se
evidencie con posterioridad a la adjudicacién de la operacion y antes del inicio de su ejecucion, la
no acreditacidon suficiente, adecuada u oportuna de tales requisitos [habilitantes] se deberd
declarar la anulaciéon de la operacidon con fundamento en lo dispuesto en el paragrafo del art.
3.2.3.2.1 del Reglamento. En ese orden, manifestaron que las dos operaciones en estudio debieron
ser anuladas y quedar como inexistentes, consecuencia de lo cual las imputaciones por falta de
constitucién de garantias en pdliza no tienen fundamento.

Asi mismo indicé que el Area de Seguimiento archivé 18 de 21 operaciones por este concepto,
teniendo en cuenta que en este aspecto se debe declarar responsabilidad disciplinaria a las SCB
exclusivamente por su gestion ante sus mandantes para la constitucién de garantias, no por
resultado.

Finalmente, indicé que éstas dos operaciones que no fueron archivadas, y que debieron haberlo
sido ya que tenian las mismas caracteristicas de las que se archivaron, tienen el agravante de que
fueron declaradas incumplidas por presunto incumplimiento en requisitos técnicos y que ademas
fueron objeto de investigacidon en otro expediente y luego exoneradas en el mismo proceso.

4.2, Segundo cargo: incumplimiento en la constitucion de la garantia en pdliza de
cumplimiento de la operacién No. 22221870.

Sobre el particular, la investigada manifestdé que para la operacién en referencia debia constituirse
garantias en dinero el 9 de enero de 2015 y en pdliza el 19 de enero de 2015.De la misma manera,
argumentd que Correagro demostré y documentd las gestiones adelantadas frente al mandante
para la constitucién de las garantias de la compafiia para cumplir con sus obligaciones normativas.

4.3. Tercer cargo: incumplimiento en la entrega de las operaciones No. 16376142, 17993391,
18041506, 19149564.

Respecto de la operacién Forward MCP 16376142, la investigada manifesté que en el articulo
3.2.1.1 se establece el término de 3 dias para rechazar los productos en el MCP. En ese sentido,
indicd que la fecha maxima de la primera entrega era el 12 de octubre de 2012, por lo que el
rechazo debia haberse entregado por la contraparte a mas tardar el 17 de octubre y ésta lo hizo el
30 de octubre de 2012. Asi mismo, manifesté que de conformidad con lo establecido en el articulo
3.6.2.1.1.4.6 el producto se entiende aceptado al no haber objetado la entrega de la factura ni del
bien.

Con relacién a la operacion Forward MCP 17993391, se indicd que la investigada mediante
comunicacion BMC CCB CM 13-0188, del 23 de agosto de 2013, expreso inconformidad ante la BMC
indagando las razones técnicas por las cuales la NTC 3594 disefiada para Harina precocida, estaba
siendo usada erroneamente para el producto adicionado con “mantequilla y sal”.
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Asi mismo, se indicé que de conformidad con lo establecido en el articulo 3.6.2.1.4.6 el producto se
entiende aceptado al no haber sido objetado en la fecha de entrega de la factura o del bien. Por
otro lado, se manifesté que la ficha técnica de la harina precocida de maiz blanco con mantequilla'y
sal presenta unas especificaciones que no se pueden cumplir y que en la practica la harina que se ha
negociado, ha sido aceptada y utilizada por la ALFM a través del tiempo. Adicionalmente, sefiald
gue no existe solicitud de declaratoria de incumplimiento del mismo por parte de involucrados ni
de las instancias competentes para ello.

Sobre la operacidon Disponible MCP 18041506, la investigada manifesté que sin que a la fecha la
factura haya sido rechazada, se permite concluir que su mandante prestd el servicio de acuerdo a lo
pactado, situacion que se deriva de lo consagrado en el articulo 773 del Cédigo de Comercio.

Finalmente, en relacién con la operacidon Forward MCP 19149564 la investigada indico que, al igual
gue en un caso anterior, en el articulo 3.2.1.1 se establece el término de 3 dias para rechazar los
productos en el MCP y que habida cuenta de que la fecha final de entrega finalizd el 12 de
noviembre de 2013, la contraparte tendria entonces sélo hasta el 15 de noviembre para reportar el
incumplimiento en los términos de la operacidn, situacion que se dio Unicamente hasta el 9 de
diciembre de 2013 segun consta en la comunicacién BMC-2386-2013.

4.4, Consideraciones adicionales.

Manifesté la investigada que en el total de las operaciones de las garantias, ésta desplegd todos los
recursos a su disposicién ante los mandantes y demas instancias con el fin de que aquellas fueran
constituidas oportunamente. Asi mismo, anadié que de no haber constituido las garantias basicas ni
entregar los productos se hubiese incumplido todo el proceso de ejecucidn de las operaciones v,
por consiguiente, los pagos correspondientes a los proveedores; caso que no sucedié en ninguna de
las operaciones imputadas. Por otro lado, invocd “los preceptos generales y de jurisprudencia
relacionados con el principio de oportunidad y el principio general de derecho “nadie estd obligado a
hacer lo imposible” para que, con base en éstos, se analicen y se apliqguen a la luz de lo
argumentado y de la sujecidn de la investigada al cumplimiento de las normas.

5. Consideraciones de la Sala

5.1. Primer Cargo: Incumplimiento en la obligacidon de constituir la garantia en pdliza de
cumplimiento de las operaciones No. 19377208 y 19377793.

Para iniciar las consideraciones del caso, la Sala encuentra imprescindible poner de presente las
instrucciones de la Superintendencia Financiera entregadas a la Bolsa mediante oficios
2013036246-005-000 y 2013036246-000-000 del 29 de mayo de 2013 y de 29 de abril 2013,
respectivamente. Como consecuencia de dichas instrucciones, las cuales constituyen un acto
administrativo que contiene una orden del supervisor, la Bolsa expidid la Circular 3 de 2013 y el
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instructivo operativo 3 de 2013 y la CC Mercantil expidié el Boletin Instructivo 8 de 2013. Del texto
de las mencionadas normas, encuentra la Sala lo siguiente:

i.  Circular Unica de la Bolsa, articulo 3.1.3.5.3: tratdndose de operaciones celebradas en el MCP,
establece que el cumplimiento de las obligaciones de pago pactadas, asi como la constitucién
de garantias en dinero destinadas al cumplimiento de las mismas, se efectia de manera directa
por el cliente ante la entidad encargada de la compensacién vy liquidacién de las operaciones,
esto es, sin que los recursos pasen por la respectiva sociedad comisionista;

ii. Instructivo operativo 3 del 25 de junio de 2013: establece que la constitucidn de garantias
consistentes en dinero en efectivo, se efectia de manera directa por el cliente ante la entidad
encargada de la compensacion y liquidacién de las operaciones, esto es, sin que estas pasen
por la respectiva sociedad comisionista;

iii. Boletin Instructivo 8 del 28 de junio de 2013 de la CC Mercantil, numeral 2.2: establece que el
giro de recursos dinerarios, que tengan por objeto dar cumplimiento a las obligaciones que se
desprenden de las operaciones del MCP, se realiza mediante el giro directamente entre la CC
Mercantil y las cuentas de los comitentes de las operaciones.

En linea con lo expuesto, para la Sala es evidente que a la fecha existe una aparente contradiccion
entre las normas expedidas con ocasion de las érdenes de la SFC y la normatividad superior, de
donde pareciera derivarse que la responsabilidad de constituir garantias corresponde a los
comitentes, en la medida en que la estructura normativa no permite poner a las sociedades
comisionistas, que actlan por cuenta de la punta compradora, en capacidad de dar cumplimiento a
las obligaciones que adquieren por cuenta de otros.

Es decir, el estricto cumplimiento de las normas antes estudiadas, y respecto de las cuales entiende
la Sala que opera la presuncién de legalidad, ademads de haber sido expedidas dando cumplimiento
a una instruccidn de la SFC, no permite que una sociedad comisionista que actue por cuenta de la
punta compradora en el MCP, dé cumplimiento a las obligaciones de constituir garantias para una
operacion celebrada a través de la Bolsa, en la medida en que en virtud de las instrucciones
impartidas por la autoridad administrativa de inspeccion y vigilancia, se proscribio la posibilidad
de recibir recursos de sus clientes para las operaciones de fisicos, como son aquellas que son objeto
de investigacion. Ello conlleva a que el riesgo de incumplimiento, para la punta compradora en el
MCP, se radique inicialmente en cabeza de los clientes, situacidén que si bien se podria entender
como contraria a lo sefialado en el Cédigo de Comercio y el Decreto 2555 de 2010 en relacién con la
responsabilidad contractual derivada de una operacién celebrada en desarrollo de un contrato de
comision, constituye el régimen vigente aplicable a dicho escenario y configura una excepciéon cuya
fuente radica en la potestad de instruccion de la SFC.

Por otro lado, no se puede dejar de mencionar que en virtud de lo anterior, si bien es cierto se ha
determinado que para los casos de operaciones en el MCP, las obligaciones de constituir garantias
siempre estaran en cabeza de las entidades estatales para cuando se actie por cuenta de la punta
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compradora y la Unica responsabilidad disciplinaria que en virtud de ello le asiste a la sociedad
comisionista se encuentra enmarcada en la diligencia que pueda demostrar que tuvo para con su
cliente respecto de informarlo suficiente y oportunamente sobre su deber de constituir las aludidas
garantias; la Unica manera de hacer extensiva dicha determinacién en la punta vendedora, es
cuando las garantias a constituir sean en dinero, pues no se puede dejar de lado que pese a la
contradiccion normativa advertida anteriormente, el fundamento motivo de las instrucciones
emitidas por la SFC es el de resguardar los recursos publicos que obran en las operaciones de MCP,
evitando con ello que las SCB puedan manejar los dineros pertenecientes a las garantias de dichas
operaciones independiente de la punta desde la que actuen.

En punto de lo expuesto, es importante traer a colacién lo considerado por la Sala Plena de la
Camara Disciplinaria respecto de la interpretacidon anteriormente transcrita para los casos en que
las garantias constituidas en pdlizas de seguro. Sobre el particular, la Sala Plena en la Resolucién 79
del 9 de febrero de 2016 expresd lo siguiente:

[...] si bien a la luz de las disposiciones reglamentarias la obligacion de constitucion de garantias
radica en las sociedades comisionistas por conducto de las cuales actuan las entidades estatales
compradoras, de un lado, y, los proveedores vendedores, desde el otro extremo, la necesidad de
rodear de seguridad el manejo de los recursos publicos motivé las ordenes administrativas expedidas
por la SFC y a la fecha vigentes, originando una excepcion desde el dngulo de las sociedades
comisionistas compradoras, toda vez que se dispone que los recursos destinados a la constitucion de
garantias o al pago del precio de los productos, sean objeto de giro directo de la entidad publica a la
cuenta de la BMC destinada al efecto. De lo expuesto se colige que la excepcion se circunscribe a la
responsabilidad de la sociedad comisionista que actua en la punta compradora, esto es, por cuenta
de una entidad estatal. [...]

[...] la excepcion a la responsabilidad disciplinaria de las sociedades comisionistas que fue expuesta en
la resolucion de primera instancia, no se hace extensiva a las garantias que deban ser constituidas
con activos diferentes a dinero por cuenta de un comitente que no tenga la condicion de entidad
estatal y, por consiguiente, es plenamente exigible el cumplimiento de lo ordenado a través de los
numerales 11y 12 del articulo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010, los cuales radican en cabeza de
las sociedades comisionista miembros de la Bolsa la obligacion de constituir garantias. Asi las
cosas, encuentra la Sala que en el caso de las pdlizas de cumplimiento a cargo de la punta vendedora,
no es predicable la excepcion a la regla de la responsabilidad de la investigada de cumplir con todas
las obligaciones derivadas del contrato de comision. De esta manera, en el presente caso es aplicable
en su totalidad las disposiciones del mandato comercial y el contrato de comision, asi como las
disposiciones normativas especiales del Decreto 2555 de 2010 y el Reglamento de la Bolsa.
[...]J(Resaltados y subrayas fuera del texto original)

En punto de lo expuesto, la Sala procedio a verificar lo formulado dentro del aludido cargo en el que
se imputd a la investigada responsabilidad disciplinaria por un presunto incumplimiento en la
obligacion de constituir la garantia en pdliza de cumplimiento de las operaciones No. 19377208 y
19377793, asi como las explicaciones presentadas por aquella. Es preciso resaltar que este evento
no se encuentra incluido dentro del ambito de la excepcidn comentada, por tratarse de la punta
vendedora.
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VIGILADO

Efectuada la anterior precision, la Sala advierte que se encuentra probado que las aludidas
operaciones fueron declaradas incumplidas mediante comunicacién BMC-2527-2013 el 20 de
diciembre de 2013 y que de conformidad con la informacion oficial’® de la entonces Camara de
Compensaciéon de la Bolsa —en adelante “CC Mercantil”-, el plazo mdaximo para realizar la
constitucién oportuna de las garantias en pdliza era el 17 de diciembre de 2013, aspectos que no
fueron controvertidos de ninguna manera por parte de la investigada en sus descargos.

En relaciéon con los argumentos manifestados por parte de la investigada, resulta de la mayor
importancia para la Sala precisar que el cumplimiento de sus obligaciones como profesional del
mercado no se encuentra supeditado, bajo ningln supuesto, a las consideraciones que aquella
pueda tener respecto de la anulabilidad o no de una operacidn. Las obligaciones surgidas de las
operaciones celebradas en la Bolsa son de irrestricto cumplimiento y su observancia no se puede
someter al juicio de sus contrayentes respecto de sus méritos de subsistencia o no. Es menester de
la Sala poner de presente que tanto en el ambito civil/comercial como en el ambito de los mercados
que administra la BMC, existen instancias competentes para declarar la anulacién de un negocio y
que, en las operaciones celebradas en el escenario que administra la BMC dicha potestad esta
radicada en cabeza de la Administracién de la Bolsa. Sobre esto Ultimo, se debe manifestar que
dentro del material probatorio aportado al expediente no se encuentra ninglin documento que
pueda demostrar la anulacion de la operacién por parte de la Bolsa, aspecto por el que se debe
entender que la misma, en efecto, no fue anulada.

Por el contrario a lo expuesto por la investigada, como se aclaré en precedencia, se tiene como
prueba que el deber de acreditar las garantias para las referidas operaciones, en cabeza de aquella,
fue incumplido y que la declaraciéon de incumplimiento de dichas operaciones se dio con
posterioridad al vencimiento en el plazo con que se contaba para cumplir dicha obligaciéon sobre
garantias. Asi las cosas, no es procedente de ninguna manera que la inobservancia a dicha
obligacion se justifique en un presunto potencial de “anulabilidad” de la misma, surgido bajo el
criterio de la investigada del que no existe prueba de que la Bolsa haya tenido como valido en algin
momento.

Finalmente, es necesario para la Sala advertir que el argumento presentado por la investigada, por
cuenta del cual pretende justificar la ausencia de su responsabilidad frente al cargo, indicando que
las aludidas operaciones “fueron objeto de apertura de investigacion [...] y luego exoneradas en el
mismo proceso” no resulta procedente. Ello, por cuanto si bien es cierto que dicha operacidn ya fue
objeto de investigacién en otro proceso disciplinario adelantado en contra de la investigada, no es
menos cierto que los hechos analizados en esa ocasidn correspondian a acusaciones sobre
infracciones fundamentalmente distintas a los que se investigan y se analizan en el presente

Ypese a que la prueba no fue aportada en fisico al expediente, la Sala consulté el link citado por el Area de Seguimiento
en el pie de pagina No. 73 del Pliego de Cargos en donde se puede corroborar la existencia de tal documento.
“http://intranetbmc/asiFuncionamos/procesosMisionales/operaciones/operaciones/Recursos/Incumplimientos%20Fisicos/
BMC-2527-2013%20Incumplimiento%20operacion%2019377793%20-%2019377208.pdf"
12 .

Exp. 148-2016, folio 18.
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proceso disciplinario. Prueba de ello se encuentra en las consideraciones plasmadas por la Sala de
Decision que se conformd para conocer del otro caso y que estdn consignadas en la Resolucidon No.
361 del 26 de noviembre de 2015.

Corolario de lo anterior, con base en lo considerado y de la revisién del material aportado como
prueba dentro del expediente, es deber de la Sala imponer una sancién a la investigada por cuenta
de la infraccién a las normas en que ésta incurrid y que fueron sefialadas por el Area de
Seguimiento en el Pliego de Cargos.

5.2. Segundo Cargo: Incumplimiento en la constitucion de la garantia en pdliza de
cumplimiento de la operacién No. 22221870.

Teniendo en cuenta que las consideraciones expuestas para el cargo anterior resultan de completa
aplicacion para el presente cargo, la Sala decide mantener la misma posicién realizada
anteriormente. En ese sentido, mantendrd su criterio de declarar responsabilidad disciplinaria en
cabeza de la investigada por los argumentos esgrimidos con anterioridad.

El incumplimiento tiene como prueba la informacién® oficial de la CC Mercantil conforme a la cual
la investigada debia constituir garantias en pdliza para la operacién 22221870 a mas tardar el 19 de
enero de 2015, lo que no ocurrié. Asi mismo, se cuenta a folios 46, 47 y 49del expediente con
documentacion que permite a la Sala concluir que la actuacidon de la investigada ante la
materializacién del incumplimiento se limitd a demostrar los inconvenientes que tuvo que sortear
su comitente para la constitucién oportuna de las garantias objeto de investigacién, pero que no
logré demostrar la ocurrencia de algin eximente de responsabilidad que permitiera exonerarla de
responsabilidad.

5.3. Tercer Cargo: Incumplimiento en la entrega de las operaciones No. 16376142, 17993391,
18041506, 19149564.

Uno de los pilares mas importantes sobre el que se cimientan los mercados que administran todas
las plazas bursatiles a nivel global es la confianza del inversionista. La naturaleza de interés publico
con que se calificd la actividad financiera, bursatil y aseguradora por parte del constituyente en el
articulo 335 superior, se deriva, entre otras cosas, de dicho valor, pues partiendo del hecho
conforme al cual los dineros que confluyen en el mercado corresponden a recursos del publico, la
proteccion que se debe mantener para la correcta utilizacidn, inversién y aprovechamiento de los
mismos no puede ser cosa de segundo nivel.

Considera la Sala que este precepto fundamental dentro del mercado de capitales opera con mayor
relevancia en el caso de la Bolsa Mercantil, si se tiene en cuenta que el producto Mercado de
Compras Publicas (MCP), ademas de utilizar dineros captados del publico en general, como son los
de propiedad de los inversionistas, también emplea recursos provenientes del erario. Bajo ese

13 Exp. 148-2016, folio 50.
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entendido, es claro que las disposiciones que se han establecido, tanto por el Estado como por la
misma Bolsa Mercantil, procuran el correcto funcionamiento del mercado, la consolidacion de los
mejores y mads altos estandares de calidad y el mayor profesionalismo de sus participantes.

Asi las cosas, la Sala advierte que bajo ningun supuesto, resultan de recibo argumentos tendientes
a desconocer dichos principios ni a inferir de ellos la inaplicacidn de los criterios antes expuestos,
para justificar incumplimientos de los miembros de la Bolsa.

Realizadas estas aclaraciones, la Sala entra a considerar cada uno de los argumentos presentados
por la investigada frente a los cargos que presenté el Area de Seguimiento en el correspondiente
Pliego:

. Operacién Forward MCP 16376142:

La Sala encuentra que, tal y como lo manifesté el Area de Seguimiento, esta probado que la aludida
operacion fue declara incumplida por parte de la Bolsa mediante comunicacién PSD-943-2012 del 7
de noviembre de 2012™. Asi mismo, se encuentra que no fueron presentados, por parte de la
investigada, argumentos que lograran demostrar que las razones por las cuales la Bolsa declard
incumplida dicha operacién fueran infundadas; por tal razén la motivacién y la declaracion del
incumplimiento prescrita en la citada comunicaciéon se dan por sentadas.

Ahora bien, examinado el material probatorio obrante en el expediente, de acuerdo con lo
demostrado por el Area de Seguimiento, estd probado que la entrega de la totalidad del producto
mas una cantidad adicional a titulo de indemnizacidn, se realizé el dia 28 de noviembre de 2012%,
pese a que la investigada alega haberlo hecho el 26 de noviembre de esa misma anualidad pero sin
haber aportado prueba de su manifestacién. En punto de lo dicho, la Sala encuentra que, aun si en
gracia de discusidn se llegara a considerar que la entrega del producto se dio el 26 de noviembre de
2012 y no el 28, como estd probado, también se presenta el agravante de que dicha entrega se dio
en desmedro del presunto acuerdo al que llegaron entre la investigada y su contraparte. Lo anterior
por cuanto, en comunicacién C.C.B. 0.P-12-0904 del 2 de noviembre de 2012 aportada por
Correagro S.A. como anexo “No. 20” a las explicaciones formales entregadas al Area de
Seguimiento, se manifiesta:

[...] el dia de hoy en horas de la mafiana se llevé a cabo una reunion con la ALFFMM en la
cual se llegd a un acuerdo en el cual la entrega se llevard a cabo en el transcurso de la
préxima semana.’®(Subrayas fuera del texto original)

Asi las cosas, de lo citado se colige que la investigada incumplié tanto en la primera como en la
segunda fecha de entrega y que, en referencia a sus explicaciones, la aplicacién del articulo 3.2.1.1"

YExp. 148-2016, folios 77 y 78.
> Exp. 148-2015, folio 275.
16 Exp. 148-2015, folios 276 y 277.
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de la Circular Unica no procede en para el presente caso, pues si bien es cierto en dicha disposicién
se establece que los miembros que actien por cuenta de entidades estatales podran plantear el
rechazo de bienes y productos a mas tardar dentro de los 3 dias hdbiles siguientes a la entrega,
también lo es que la entrega del producto se dio tres semanas después de que la aludida operacion
fue declarada incumplida por la Bolsa en la precitada comunicacidn PSD-943.

o Operacién Forward MCP 17993391

Las acusaciones expuestas por el Area de Seguimiento dan cuenta de la declaracién de
incumplimiento de la aludida operacién por parte de la Bolsa el 14 de agosto de 2013 mediante
comunicacion BMC-373-2013. Sobre la existencia de dicho incumplimiento la investigada no
presentd reparo, razén por la cual, sumado al andlisis del material probatorio obrante en el
expediente’, el mismo es considerado por la Sala como un hecho probado.

Encuentra la Sala que los alegatos de la investigada se refieren a inconformidades por aspectos
técnicos en relaciéon con la norma sefialada en la ficha técnica como pardmetro para medir la
calidad del producto negociado, mas que a probar la inexistencia del incumplimiento declarado y/o
a demostrar la existencia de alguna razén de fuerza mayor o caso fortuito que justificara lo
sucedido. Adicionalmente, se evidencia que dentro del material probatorio obrante en el
expediente, y los anexos que aporté la investigada en sus descargos, existen documentos que
prueban que aquella efectivamente intenté realizar la sustitucion de los productos (folios 97, 98,
100y 289, asi como el anexo 4 de los descargos); actuacidn que denota que tenia plena consciencia
de haber incurrido en el referido incumplimiento.

Adicionalmente, es evidente que el procedimiento para presentar comentarios a lo dispuesto en las
fichas técnicas de negociacién es el establecido en el articulo3.1.2.5.5.1 de la Circular Unica de la
Bolsa; para el caso en concreto, de acuerdo con el material probatorio aportado no se puede
corroborar que la investigada haya hecho uso de dicho mecanismos en el momento oportuno, es
mas, lo que se puede derivar es que la ficha técnica fue publicada y aceptada por el mercado para
su negociacion, razén por la cual, un futuro y extemporaneo rechazo de dichas condiciones no
puede ser aceptado en la presente instancia.

o Operacién Disponible MCP 18041506 y Forward MCP 19149564

YCircular Unica de la Bolsa. Articulo 3.2.1.1.- Término para plantear el rechazo de bienes, productos y/o servicios en el
MCP. Las sociedades comisionistas que actien por cuenta de entidades estatales podran plantear por escrito o a través
del aplicativo que al efecto establezca la Bolsa, el rechazo de bienes y productos, dentro de maximo tres (3) dias habiles
siguientes a la entrega, salvo en aquéllas operaciones en las que por la naturaleza del producto se haya establecido en la
Ficha Técnica de Negociacion, un analisis previo de laboratorio. El plazo previsto anteriormente se entiende sin perjuicio
de la posibilidad de aplicar descuentos o castigos con ocasion del analisis que haya sido realizado con posterioridad.

8Exp. 148-2016, folios 102 y 103
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Examinados los argumentos presentados por el Area de Seguimiento y los soportes documentales
obrantes en el expediente, se cuenta con material probatorio suficiente para concluir que los
incumplimientos de las precitadas operaciones se encuentran probados™.

En particular, como para la operacidon 19149564se alega un argumento similar al que se alegé para
la operacion 16376142, respecto de la aplicacion a lo establecido en el articulo 3.2.1.1 del
Reglamento, se advierte que las consideraciones expuestas para dicho caso son de completa
correspondencia para el presente. En ese orden, de acuerdo a la documentacién obrante en el
expediente se considera probado que el producto fue entregado el 28 de noviembre de 2013, esto
es 16 dias después de la fecha maxima fijada para tal efecto, encontrdndose entonces ampliamente
superado el término de 3 dias al que se refiere la precitada disposicidn.

Ahora, en las explicaciones entregadas para cada una de las operaciones citadas se expone por
parte de la investigada que en aplicacién del articulo 3.6.2.1.4.6 del Reglamento® y del articulo 773
del Cédigo de Comercio, se debe entender que si a la fecha de la factura ésta no ha sido rechazada,
se puede concluir que nuestro mandante presto el servicio de acuerdo a lo pactado.

Sobre tal afirmacidn, la Sala no puede dejar de advertir que la aceptacién del bien por parte de la
entidad estatal en cada uno de los casos y el no rechazo de la factura dentro de los términos
contemplados por la Ley para hacerlo, no purga de ninguna manera la responsabilidad disciplinaria
gue recae en cabeza de la investigada por no haber honrado las fechas pactadas para el
cumplimiento de sus obligaciones.

Vale la pena aclarar entonces que en relacion con el cumplimiento de las operaciones y la
responsabilidad que se deriva en los profesionales del mercado cuando se celebran negocios en el
escenario de la Bolsa, la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria ya ha dicho:

[...] Debe recordarse aqui que la necesidad de dar cumplimiento a los negocios es un
principio que estd recogido en el articulo 1607 del Cédigo Civil que viene siendo desde el
Derecho Romano en la mdxima pacta sunt servanda y que no se limita exclusivamente al
mercado financiero ni de valores. Es en la palabra y en la capacidad de cumplirla que se
funda la seriedad de un mercado, mdxime cuando el mismo funciona al amparo de la
supervision del Estado, razon por la cual sin importar la naturaleza del bien, los pactos son
para _cumplirlos, pudiendo sdlo ser modificados cuando concurran las reglas fijadas de
manera previa por las partes para tal efecto.”*(Subrayas fuera del texto original)

Asi, para el caso que no ocupa y teniendo en cuenta las denominadas consideraciones adicionales
expuestas por la investigada y listadas en el numeral 4.4 anterior, si bien la Sala no desecha en

%Exp. 148-2016, folios 134 y 135- 159 y 160.

2 En los descargos se cité como infringido el articulo 3.6.2.1.1.4.6 del Reglamento de la Bolsa, pero teniendo en cuenta
que dicho articulo no existe, se entiende que el que se quiso citar corresponde al nimero 3.6.2.1.4.6. del Reglamento de
la Bolsa.

2! Resolucién de Sala Plena No. 74 del 22 de septiembre de 2015, pag. 12.
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ningun sentido la maxima general de derecho de que “nadie estd obligado a hacer lo imposible”, lo
cierto es que en el presente caso, de una parte, se encuentra establecido el incumplimiento, y de
otra, la investigada tampoco demostré en qué consistid la imposibilidad que alega quedando en
firme la presuncion de su plena capacidad y el permiso que le ha otorgado el Estado para operar los
mercados que administra la Bolsa Mercantil como un profesional experto, serio, diligente y
prudente.

Conclusion de todas las consideraciones expuestas en este punto, la Sala observa el deber de
imponer una sancién a la investigada por haber encontrado probada la infraccién a las normas que
se le endilgaron conculcadas con sus actuaciones.

6. Graduacion de la sancion

De acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente escrito encuentra la Sala que existe una
vulneracion 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 parte considerativa del acapite 5 fueron
encontradas como violatorios de las normas descritas en el acapite 3.

Asi las cosas, la Sala de Decision de la Camara Disciplinaria, determinara la sancidon a imponer
teniendo en cuenta para efectos de graduacidn, la gravedad de los hechos y de la infraccién, las
modalidades y circunstancias de la falta, los antecedentes de la investigada, la dimensidn del dafio
o peligro para la confianza del publico en los mercados administrados por la Bolsa y las demds
circunstancias que considera pertinentes.

Al respecto, encuentra la Sala como factores de graduaciéon de la sancidon que:(i) la conducta
ejecutada por la investigada configura un claro incumplimiento de sus obligaciones, poniendo en
peligro la seguridad del mercado, ello partiendo del hecho de que el bien juridico afectado fue
directamente la confianza del publico, (ii) la conducta desplegada por la investigada se produjo en
desmedro directo del interés colectivo, situacidon que configura una afectacién a la credibilidad de
los mercados que administra la Bolsa v, (iii) la investigada cuenta con antecedentes suficientes para
demostrar un continuo incumplimiento de sus deberes y obligaciones legales y/o reglamentarias
como profesional de los mercados bursatiles que administra la Bolsa.

Adicionalmente debe tenerse en cuenta que la participacién en los mercados bursatiles de
commodities constituye la obligacion en cabeza de sus profesionales de actuar con seriedad,
profesionalismo, diligencia y rectitud. Esto, de cara a propender por la continua seguridad del
mismo, en procura constante de la confianza general del publico 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. Asi mismo, se relaciona con el nivel de cumplimiento de las
normas que regulan el escenario bursatil, el cual debe ser estricto por parte de todos los
involucrados.
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Bajo este entendido, haciendo una ponderacién de los elementos de graduacién de la sancién, en
consideracion a los principios de razonabilidad, proporcionalidad y de efecto disuasorio para evitar
la ocurrencia de circunstancias similares, atendiendo a la materialidad de los hechos y a las
circunstancias especificas de la falta estudiada y teniendo en cuenta que de conformidad con lo
consagrado en el Reglamento de la Bolsa la 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
Decision de la Cdmara Disciplinaria decide imponer, por unanimidad, una sancién de MULTA de
diez (10) salarios minimos legales mensuales vigentes que se discrimina de la siguiente manera:

1. Por los cargos consistentes en el incumplimiento en la obligacién de constituir la garantia en
podliza de cumplimiento (punta vendedora) de las operaciones No. 19377208 y 19377793,asi
como el incumplimiento en la constitucién de la garantia en pdliza de cumplimiento de la
operacion No. 22221870, una MULTA de cinco (5) salarios minimos legales mensuales
vigentes.

2. Por el cargo consistente en el incumplimiento en la entrega de las operaciones No. 16376142,
17993391, 18041506, 19149564, una MULTA de cinco (5) salarios minimos legales mensuales
vigentes.

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

7. Resuelve

Primero: Sancionar disciplinariamente a la sociedad comisionista de bolsa Correagro S.A,
identificada con el NIT 805.000.867-9 en su calidad de miembro de Bolsa al momento de los hechos
objeto de investigacidn, con la sanciéon de MULTA de diez (10) salarios minimos mensuales vigentes
por las consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente Resolucidn.

Segundo: El pago de la multa que mediante esta resolucidén se impone, se debe 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. El pago debera efectuarse dentro
de los cinco (5) dias habiles siguientes al dia en que quede en firme la presente resolucion. La
consignaciéon deberd acreditarse en el Departamento de Gestion de Recursos Financieros de BMC
Bolsa Mercantil de Colombia S.A., el mismo dia en que se produzca el mismo. El incumplimiento en
el pago sera considerado una falta disciplinaria y una conducta sancionable.

Tercero: Notificar a la sociedad Correagro S.A. del contenido de la presente Resolucion, de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de la Bolsa, advirtiendo que contra la presente
Resolucién procede el recurso de apelacidn ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual

22Reglamento de la Bolsa. Articulo 2.3.3.3.- Multas.
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debe ser presentado ante su secretaria dentro de los cinco (5) dias hdbiles siguientes a su
notificacién, en los términos del articulo 2.4.6.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de
BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Cuarto: Notificar a la Jefe del Area de Seguimiento, el 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 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
notificacién, en los términos del articulo 2.4.6.1 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de
BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Quinto: En firme la presente Resolucidn, 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 Bogot4d, D.C., a los 28 dias del mes de marzo de 2016.

Notifiquese y cimplase,

(Original firmado) (Original firmado)
MARIA ISABEL BALLESTEROS BELTRAN GLORIA LUCIA CABIELES CARO
Presidente Secretaria
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