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BMC BOLSA MERCANTIL DE COLOMBIA S.A.
CAMARA DISCIPLINARIA

sala de decision No. 6 de la Camara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A.

Resolucion No. 281 de 2014
{30 de mayo de 2014)

por medio de [a cual se decide una investigacion disciplinaria

La Sala de Decisién No. 6 de la Cdmara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., en
adelante “Bolsa”, en ejercicio de las facultades que le confiere el Decreto 2555 de 2010, la Ley 964

" de 2005, los Estatutos y el Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, en adelante
“Reglamento”, previos los siguientes:

I, Antecedentes

£l 22 de octubre de 2013, el Jefe del Area de Seguimiento radicd en la Secretaria de la Camara
Disciplinaria el pliego de cargos personal en contra del sefior Leone! José Torres Jaramillo
identificado con cédula de ciudadanfa 79.524.060 en su calidad de representante legal de la
sociedad comisionista miembro de la Bolsa Torres Cortés S.A,, posicién que ostentaba para la
época de los hechos objeto de Investigacidn, acompafiado del expediente original contentivo de la
investigacién adelantada en 5 cuadernos con 1810 folios y 5 discos compactos, 4 de ellos con
material probatorio y 1 de ellos con las explicaciones formales que fueron presentadas por parte
del investigado, asf como del expediente de 4 carpetas contentivas de los anexos del informe de
visita adelantada por parte del Area de Seguimiento con 1771 folios.

De conformidad con lo sefialado en el articulo 2.3.2.1 del Reglamento de la Bolsa y en desarrolio
de ta metodologfa establecida en el Reglamento Interno de la Cdmara Disciplinaria, fa Secretaria
de la Cdmara Disciplinaria procedié a conformar y convocar la Sala de Decisién No. 6, la cual fue
integrada por los doctores Sergio Fajardo Maldonado, Jaime Arias Molina y Reinalido Véasquez.

Mediante Resolucién 252 del 29 de octubre de 2013 se admitié el pliego de cargos y se ordend el
traslado al investigado para que presentara los descargos correspondientes y allegara o solicitara
la practica de pruebas pertinentes, conducentes y Utiles. Dicha resolucién fue notificada

personalmente el 12 de noviembre de 2014,

El investigado present descargos el 3 de diciembre de 2013 de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 2.4.4.4 del Reglamento de |a Bolsa.

En sesién no. 369 del 3 de febrero de 2014, la Sala de Decisién No. 6 estudidé los hechos y
argumentos presentados en descargos por el investigado, al igual que los hechos que dieron lugar
a los cargos elevados por el Area de Seguimiento, con lo cual, acorde con lo dispuesto en el
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Reglamento de la Bolsa, la Sala de Decisién decretd la préctica de pruebas a peticion del
investigado y de oficio de acuerdo con los principios de conducencia, pertinencia y utilidad de las

mismas.

La practica de las pruehas testimoniales decretadas, se realizé en sesién 377 del 17 de marzo de
2014, a la cual no asistié el investigado ni su apoderado.

En consideracion a la eleccidn de nuevos miembros de la Cdmara Disciplinaria por la Asamblea
General de Accionistas de la Bolsa y de conformidad con el procedimiento establecido en el
Reglamento Interno de la Cdmara Disciplinaria para la conformacién de las salas de decisién, la
sala que conocid del presente proceso a partir del 20 de abril de 2014, se conformd con los
doctores Maria Isabel Ballesteros Belitran, David Julidn Micén Rivera y Félix Antonio Soto Amado.

De acuerdo con lo anterior en sesidn 380 del 28 de abril de 2014, la Sala de Decision No. 6 estudio
el pliego de cargos elevado, el escrito de descargos presentado, al igual que las pruebas
decretadas y practicadas.

En sesién 385 del 13 de mayo de 2014, |a Sala de Decisién No. 6 estudié [as nulidades propuestas
por parte del investigado en el escrito de descargos, las cuales serdn resueltas en la presente

Resolucidn,

En sesién 387 del 26 de mayo de 2014 y en sesidén 389 del 30 de mayo de 2014, la Sala de Decisién
No. 6 estudié el pliego de cargos elevado, los descargos presentados, las pruebas obrantes en el
expediente y aprobo por unanimidad el presente fallo.

1, Competencia de [a Camara Disciplinaria

De conformidad con lo dispueste en el articulo 2.1.2.1 de! Reglamento de la Bolsa, la Cdmara
Disciplinaria es competente para conocer y decidir, sobre la conducta asumida por las personas
vinculadas a las firmas comisionista miembros de Bolsa. En desarrollo de dicha facultad la Sala de
Decisién no. 6 de la Cdmara Disciplinaria de la Bolsa procede a pronunciarse sobre el caso objeto

de la presente investigacién,

. Sintesis del Pliego de Cargos

El pliego de cargos presentado por el Area de Seguimiento realiza una descripcién de los hechos
objeto de investigacién, una sintesis de las explicaciones rendidas por el investigado, una
evaluacidn de dichas explicaciones, al igual que un analisis de las pruebas recaudadas y los demds
elementos exigidos por el Reglamento de la Bolsa, describiendo las conductas endilgadas a la

investigada, como se expone a continuacion.
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3.1. De las actividades que excedian el objeto social exclusivo de la sociedad comisionista:
Operaciones no autorizadas con la Cooperativa Multiactiva “CONVISION"

El Area de Seguimiento sefiala en el pliego de cargos que la entonces sociedad comisionista
miembro de la Bolsa, Torres Cortés S.A. incumplié con la obligacién de desarrollar su actividad
enmarcada dentro del objeto social exclusivo de las sociedades comisionistas miembros de la
Bolsa. En consideracién a lo anterior y en razén de su calidad de representante legal vy
administrador de dicha sociedad, para el Area de Seguimiento, el sefior Leonel José Torres
Jaramillo ejecutd, en forma paralela a las actividades propias de la sociedad comisionista,
operaciones ajenas al objeto social, a través y conjuntamente con la Cooperativa Multiactiva
Convisidn, en adelante la “Cooperativa” o “Convision”, omitiendo los deberes inherentes a realizar
asfuerzos conducentes al adecuado desarrollo del objeto social de la sociedad comisionista y a
velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias aplicables, y
permitiendo, de esta manera, que fa sociedad comisionista de bolsa trasgrediera las disposiciones
propias de su objeto social exclusivo y las normas relativas al desarrollo de las actividades

autorizadas.

En consecuencia, el drea de seguimiento ¢ité como infringidas las siguientes normas:

i. Numerales 1y 2 del artfculo 23 de la Ley 222 de 1995;"
2. Articulo 2.11.1.2.2 del Decreto 2555 de 2010;’
3, Articulo 1.6.1.3 del Reglamento de la Bolsa;®

1 Ley 222 de 1995, articulo 23, Deberes de los administradares, [..] 1. Realizar los esfuerzos conducentes al adecuado
desarrollo del objeto social; 2. Velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones legales o estatutarizs. [...]

Z pecreto 2555 de 2010, articule 2,11.1.2.2, Objeto social. Los miembros de las bolsas de bienes y productos
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities deberan constituirse como sociedades andnimas o entidades
cooperativas y tendrdn como objeto social exclusivo el desarrollo del contrate de comisién para la compra y venta de
bienes, productos y servicios agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, tftufos, valores, derivados,
derechos y contratos con origen o subyacente en tales bienes, productos y servicios que se negocien por conducto de
esas holsas,

Los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commaodities también
podran ejecutar operaciones de corrataje sobre bienes, productos, documentos, titulos, valores, derechos, derivados,
contratos con subyacente agropecuario, agroindustrial o de otros commedities. [...]

3 Reglamento de la Bolsa, articule 1.6.1.3. Objeto Social. De conformidad con la ley, los miembros de la Bolsa deberdn
constituirse como socledades andnimas o entidades cooperativas y tendrdn como objeto social exclusivo el desarrollo
del contrato de comisién para |a compra y venta de bienes, productos y servicios agropecuarios, agroindustriales o de
otros commodities, titulos, valores, derivados, derechos y contratos con origen o subyacente ¢n tales bienes, productos
y servicios que se negocien en las holsas de productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities. Las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa también podrén ejecutar operaciones de corretaje sobre bienes,
productos, documentos, tftulos, valores, derechos, derivados, contratos con subyacente agropecuario, agroindustrizl o
de otros commodities. En todo caso, cuande la operacién de corretaje o de comisién verse sobre titulos, valores,
derechos o contratos que se negocien en la Bolsa, los miembros que realicen tales operactones tendran, ademds de las
ohligaciones derivadas en los contratos de corretaje y comisién, las mismas obligaciones y prohibiciones para con el
cliente y el mercado, previstas en las normas vigentes para cuando las sociedades comisionistas miembros de una bolsa
de valores celebren estos contratos, en todo lo que sea compatible con 1a naturaleza de los miembros de las bolsas de
productos agropecuarios, agroindustriales o de otros cormmeodities.
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4. Numeral 21 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento de la Bolsa.*

3.2.  Incumplimiento en relacién con la designacién def Oficial de Cumplimiento principal y
suplente

En consideracion del Area de Seguimiento, el investigado falté a sus deberes como administrador
de la entonces sociedad comisionista de Bolsa Torres Cortés S.A,, toda vez que en lugar de velar
por el estricto cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias que integran el régimen
aplicable a dicha sociedad, en su calidad de administrador, permiti6 y consintié que la sociedad
vulnerara las normas relativas a SARLAFT, al permitir que la misma cperara sin dar cumplimiento
al deber de designar y contar con un oficial de cumplimiento, tanto principal como suplente.
Manifiesta el drea de seguimiento, que este requisito no es meramente formal sino que es de tal
importancia en el escenario bursatil que estd orientado a dotar de seguridad la actividad de las
comisionistas. En consecuencia, el drea de seguimiento considerd como infringidas fas siguientes

normas:
1. Numerales 1y 2 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995;
2. Numeral 4.2.4.1 del Capftulo X|, Titulo | de la Circular Basica luridica de Ia

Superintendencia Financiera de Colombia.’

4 Reglamento de la Balsa, articulo 2.2.2.1. [..] serén objeto de investigacion y sancién las siguientes conductas: [...] 21,
. Incumplir cualquier otra norma que les resuiten aplicables.

* V. supra pi¢ de pégina 1

8 Circular Basica Juridica 007 de 1996, Titulo I, Capitulo X1, numeral 4,2,4.1. Funciones de [a junta directiva u rgano
que haga sus veces. E! SARLAFT debe contemplar como minimo las sigulentes funciones a cargo de la junta directiva u
&rganc gue haga sus veces. En case de gque por su naturaleza juridica no exista dicho érganc, estas funciones
corresponderan al representante legal: a. Establecer las politicas del SARLAFT; b, Adoptar el cédigo de ética en relacién
con el SARLAFT; c. Aprobar el manual de procedimientos y sus actualizaciones; d. Designar al oficial de cumplimiento y
su respectivo suplente; e. Aprobar el procedimiento para la vinculacién de los clientes que pueden exponer en mayor
grado a la entidad al riesgo de LA/FT, asl como las instancias responsables, atendiendo que las mismas deben involucrar
funcionarios de la alta gerencia; f. Hacer seguimiento y pronunciarse periddicamente sobre el perfil de riesgo de LA/FT
de la entidad; g. Pronunciarse respecto de cada uno de los puntos que contengan los informes que presente el oficial de
cumplimiento, dejando la expresa constancia en la respectiva acta; h. Pronunciarse sobre los informes presentados por
la Revisoria Fiscal y la Auditorfa Interna o qulen ejecute funciones similares o haga sus veces, y hacer seguimiento a fas
observaciones o recomendaciones adoptadas, dejando [a expresa constancia en la respectiva acta; I, Ordenar los
recursos técnicos y humanos necesarios para implementar y mantener en funcionamiento el SARLAFT; . Aprobar los
criterios objetivos y establecer fos procedimientos y las instancias responsables de la determinacién y reporte de las
operaciones sospechosas; k. Establacer y hacer seguimiento a las metodologfas para la realizacién de entrevistas no
presenciales y/o la reallzacién de entrevistas por personal que no tenga la condicién de empleado de fa entidad; |,
Aprobar las metodologias de segmentacién, identificacién, medicidn y control del SARLAFT; m. Designar la {s) instancia
(s} autorizada (s} para exonerar clientes del diligenciamiento del formulario de transacciones en efectivo; n. Designar la
(s} instancia {s) responsable (s) del disefio de las metodologias, modelos e indicadores cualitativos y/o cuantitativos de
reconocida valor técnico para la cportuna detecclén de las operaciones Inusuales.; o. En el caso de grupos en los
términos previstos 4.2.2.1.1.1, corresponderd ademds a las juntas directivas de las matrices impartir los lineamientos y
adoptar las medidas necesarias para que cada una de las subordinadas del grupo aplique procedimientos similares a los
implementados por la matriz, atendiendo en todo caso |as caracteristicas particulares de la actividad desarrollada por

cada una de elfas.
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3.3.  Incumplimiento por no rendicién de cuentas a los clientes de la sociedad comisionista

El 4rea de seguimiento manifiesta en el pliego de cargos que la entonces sociedad comisionista de
Bolsa incumplié con el deber de rendir cuentas a los clientes al no entregarles la informacion
relacionada con sus inversiones en los términos dispuestos.en la ley y en el Reglamento de la
Bolsa, sin que se evidencie actuacién alguna por parte del investigado en su calidad de
administrador de la sociedad comisionista de Bolsa, orientada a acatar el referido precepto. Dicha
conducta, afirma el drea de seguimiento, habria generado inseguridad en el mercado, afectando
la transparencia del mismo.

En consecuencia, el rea de seguimiento considera infringidas las siguientes normas:

Numerales 1y 2 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995;
Articulo 1268 del Cédigo de Comercio;?®

Articulo 4.2.1.8 del Reglamento de la Bolsa;’

Articulo 5.2.1.1 del Reglamento de la Bolsa.™

pow o

3.4, Utilizacién indebida de los recursos e induccién a error a los clientes e inversionistas

E| 4rea de seguimiento manifiesta en el pliego de cargos que el investigado, en su calidad de
representante legal y administrador de la entonces sociedad comisionista miembro de la Bolsa
Torres Cortes S.A., hoy en liquidacién, consintié, autorizo y participé activamente en la utilizacion

7v. supra pie de pagina 1
® codigo de Comercio, articulo 1268, Deber De Informacién. £l mandatario deberé Informar al mandante de la marcha
del negocio; rendirle cuenta detallada y justificada de 1a gestién y entregarle todo lo que haya recibido por causa del
mandato, dentra de los tres dfas siguientes a la terminacién del mismo. £] mandatario pagard al mandante intereses por
razén de la suma que esté obligado a entregarle, en caso de mora.
° Reglamento de {a Bolsa, articulo 4.2.1.8, Rendicién de cuentas. Las sociedades comisionistas miembros de [a Bolsa
deberan informar a sus clientes de la marcha de los negocios celebrados por su cuenta, rendirle cuenta detallada y
~ debidamente justificada de la gestidn y entregarle todo lo que haya recibido por causa de la comisidn, para lo cual
deberdn entregar el comprobante de negociacién de las operaciones celebradas por cuenta de sus clientes dentro del
término previsto en el presente Reglamento vy, ademds, remitir, como minimo, mensualmente a la direccién registrada
por éstos un reporte acerca de las operaciones celebradas por su cuenta, el saldo, movimiento y estado de la cuenta, sin
per]uicio del deber de establecer los mecanismos tendlentes a gue los mismos puedan consultar en cualguier momento
sus saldos v estado, lo cual podrén hacer por escrito o a través de la pagina de Internet de fas socledades comisionistas
miembros de la Bolsa, cuando éstas tengan activado e implementade dicho servicio. Parigrafo Transitorio. Las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn atender la obligacién de remitir el reporte y establecer los
mecanismos de consulta a que se refiere el presente articulo dentro de los seis (6) meses siguientes a la entrada en
vigencla del presente Libro.
¥ geglamento de la Bolsa, articulo 5.2.1.1, Cumplimiento de normas. Las sociedades comisionistas miembros de la
Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberén obrar en tedo momento de buena fe, con lealtad y coma
expertas prudentes y diligentes. Asf mismo, deberdn asegurar que las obligaciones impuestas & éstas, por las normas
legales, el reglamento de funcionamiento y operacién de la Bolsa y el reglamento de |a CRCBNA sean observadas,
acatadas y cumplidas en todo momento.
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de los recursos de clientes de la firma comisionista que representaba, para fines diferentes a los
previstos en la normatividad y que, adicionalmente, ‘remitié informacién engafiosa a los
inversionistas, manteniendo en error sobre las supuestas inversiones realizadas en el mercado
administrado por la Bolsa, En consecuencia, el drea de seguimiento considera infringidas fas

siguientes normas:

Articulo 23 de fa Ley 222 de 1995;

Articulo 1266 del Cdigo de Comercio;™

Articulo 1268 del Cédigo de Comercio;™

Articulo 1271 del Cédigo de Comercio;™*

Literal f del numeral 19 del artfculo 2.11.1.8.1 del Decreto 2555 del 2010;
Numerales 2, 6y 29 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de la Bolsa;*
Articulo 5.1.2.1 del Reglamento de la Bolsa;"’

15

NO VA wN R

i ey 222 de 1995, articulo 23. Deberes de los Administradores. Los administradores deben obrar de buena fe, con
fealtad vy con la diligencia de un buen hombre de negocios. Sus actuacicnes se cumplirdn en Interés de la sociedad,
tenlendo en cuenta los intereses de sus asociados. En el cumplimiento de su funcion los administradores deberdn: 1.
Realizar los esfuerzos conducentes al adecuado desarrollo del objeto social; 2. Velar por el estricto cumplimiento de las
disposiciones legales o estatutarias; 3. Velar porque se permita la adecuada realizacién de las funciones encomendadas
a la revisorfa fiscal; 4. Guardar y proteger la reserva comerclal e industrial de la sociedad; 5. Abstenerse de utilizar
indebidamente informacién privilegiada; 6. Dar un trato equitativo a todos los socios y respetar el ejercicio del derecho
de inspeccion de todos ellos; 7. Abstenerse de partictpar por sl o por interpuesta persona en Interés personal o de
terceros, en actividades gue impliquen competencia con la sociedad 0 en actos respecto de los cuales exista conflicto de
intereses, salve autorlzaclén expresa de la junta de socios o asamblea general de accionistas. En estos casos, el
administrador suministrara al érgane social correspondiente toda la informacién que sea relevante para la toma de la
decision. De la respectiva determinacién debera excluirse el voto del administrador, sl fuere seclo. En todo caso, la
autorizacién de la junta de soclos o asamblea general de accionistas solo pedré otorgarse cuando el acto no perjudique
los intereses de la sociedad.

12 r4digo de Comerclo, articulo 1266. Limites del mandato y actuaciones. £l mandatario no podra exceder los limites de
su encargo. Los actos cumplidos més alli de dichos limites sélo obligarén al mandatario, salvo que el mandante los
ratifique. £ mandatario podrd separarse de las instrucclones, cuando circunstancias desconocidas que no puedan serle
cornunicadas al mandante, permitan suponer razonablemente que éste habrfa dado la aprobacion.

13y, supra pie de pagina 8

¥ cadigo de Comnercio, articulo 1271, Prohibicién de usar los fondos del mandante. £l mandatario no podra emplear en
sus propios negoclos los fondos que le suministre el mandante y, sl lo hace, abonard a éste el interés legal desde el dfa
en gue infrinja [a prohibicién y le Indemnizard los dafios que le cause, sin perjuicio de las sanciones penales
correspondientes al abuso de conflanza. La misma regla se aplicard cuando el mandatario dé a los dineros suminisirados
un destino distinto del expresamente indicado.

5 hacreto 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, estaran sujetos a las siguientes
obligaciones: [...] 19. Abstenerse de: [...] f) Utilizar para su propio baneficio o negacio fos bienes o activos de sus clientes,
o destinarlos para fines diferentes del encargo conferido;

¥ Reglamente de la Bolsa, articuio 1.6.5.1, Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de las sociedades
miembros de la Bolsa las sigulentes: [..] 2. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u Grganos de directidn, administracién, operacién,
supervision, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancla de dichos reglamentes,
clrculares, instructives operativos, acuerdos y laudos; [...} 6. Informar a la Bolsa de cualquier hecho o situacién que
atente contra la transparencia, integridad y seguridad del mercado; [..] 29. Cumalir estrictamente los encargos dados

por sus clientes para la realizacion de los negoclos.
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8. Artlculo 5.1.3.2 del Reglamento de la Bolsa;™®
9. Articulo 5.1.3.4 del Reglamento de la Bolsa;™
10.  Articulo 5.2.1.1 del Reglamento de la Bolsa;™
11. Numerales 5, 9, 16 y 21 del artfculo 2.2.2.1 del Reglamento de la Bolsa.”

7 geglamento de la Bolsa, articulo 5.1.2.1, Consideraciones Generales. Para efecto de este reglamento se tendrd en
cuenta que: 1. Los administradores y tuncionarios de la Bolsa, [as sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y las
personas naturales vinculadas a dstas ajustaran su conducta en todo momento, 3 las disposiciones y a los principios del
presente Cédigo de Conducta, 2. Los adminlstradores y funcionarios de la Bolsa, las sociedades comisionistas miembros
y las personas naturales vinculadas a éstas, reconocen que es esencial conocer, asimilar y dar aplicacién al presente
Cédigo de Conducta y conducir los negocios, en todo momento, de manera profasional, para lo cual se presume que el
presente Codigo de Conducta es conocido y aceptado por sus destinatarios. 3. Los administradores y funcionarios de la
Bolsa, las sociedades comisionistas miembros y las personas naturales vinculadas a éstas, deberdn desplegar sus mejores
esfuerzos para asegurar que su conducta se ajuste a los mas altos niveles de disciplina, profesionalismo y seriedad en
aras de preservar el buen funcionamiento del mercado, su integridad, transparencia, honorabilidad y seguridad asf como
la confianza del pablico en el mismo. 4. Las sociedades comisionistas miembros de 1a Bolsa deberan poner a dispesicion
de sus clientes el presente Cédigo v, en toda caso, informarles que pueden obtenerlo en [a Bolsa. 5. Las sociedades
comisionistas miembros de |a Bolsa deberan elaborar cédigos de conducta e implementaran los mecanismos internos
necesartos para desarrollar y asegurar al estricto cumplimiento de las disposiclones contenidas en el mismo y en el
presente Libro. Dichos c6digos de conducta no podrén limitarse a transcribir lo dispuesto en ef presente Libro sino que
deberén desarrollar las disposiciones previstas en el mismo. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn
entregar o poner a disposicion de sus clientes copia de su codige de conducta por cualquier medio que consideren
conveniente. Asi mismo, deberadn garantizar un conacimiento del cédigo de conducta por parte del cliente, quien debera
manifestar par escrito conocer el contenido del mismo. En todo caso, cuando la sociedad comisionista miembro de la
Bolsa tenga activada una pagina de Internet a su servicio, el codige de conducta deberd estar disponible para su
descarga en dicha pagina. 6. Los administradores y funcionarios de la Bolsa, las sociedades comisionistas miembros y las
personas vinculadas a éstas deben obrar de buena fe, con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios.

18 feglamento de la Bolsa, articulo 5.1.3.2, Integridad y confianza. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa y
las personas naturales vinculadas a éstas deberin conducir sus negoclos de ranera diligente, proba e intachable con el
fin de preservar condiciones suficientes de transparencia, honorabilldad v seguridad en el mercado que garanticen la
confianza de sus participantes y del publico en general. '

¥ Reglamento de la Bolsa, articulo 5.1.3.4, Lealtad. Las sociedades comislonistas mlembros de Iz Bolsa y las personas
naturales vinculadas a éstas deben actuar con lealtad, entendida como [a obligacién gue tienen los agentes de obrar
simultdneamente de manera integra, franca, fiel y objetiva, con relacidn a todas las personas que intervienen de
cualguier manera en el mercado. En desarrallo del principlo de lealtad las sociedades comisiontstas miembros de la
Bolsa y las personas naturales vinculadas a &stas deberdn, entre otras conductas: (1) abstenerse de incurrir en conductas
definidas por el marco legal como contrarias a los sanos usos y practicas; (2) abstenerse de obrar frente a conflictos de
interés; (3) abstenerse de dar informacién ficticia, incompleta o inexacta; {4) omitir conductas que puedan provocar par
error la compra o venta de valores, titulos, productos, servicios o contralos; {5) evitar participar bajo cualquier forma en
operaciones no representativas del mercado; v, (6) abstenerse de incurrir en conductas contrarias a la ley, los
reglamentos y demds normatividad vigente que regule la actividad de las sociedades comisionlstas miembros de la
Bolsa.

» peglamento de la Bolsa, articulo 5.2.1.1, Cumplimiento de las normas. Las sociedades comisionistas miembros de la
Bolsa y las personas naturales vinculadas a éstas deberén obrar en todo momento de buena fe, con lealtad y como
expertos prudentes y difigentes. Asl mismo, deberdn asegurar que las obligaciones lmpuestas a éstas, por las normas
legales, el reglamento de funcionamiento y operacién de la Bolsa y el reglamento de la CRCBNA sean observadas,
acatadas y cumplidas en todo momento.

# Reglamento de la Bolsa, articulo 2.2.2.1, Alcance. Ademds de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las
socledades comislonistas 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, seran objeto de investigacidn y sancién las siguientes
conductas: [...] 5. Utikizar indebidamente el nombre de la Bolsa o cualquier mecanismo que Induzca a otros en error; [...]
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3,5, Irregularidades en el manejo de los recursos de los clientes en [a compensacion y
liquidacién de operaciones celebradas en bolsa

El 4rea de seguimiento considerd que el investigado, en su calidad de representante legal v
administrador de la entonces sociedad comisionista miembro de la Bolsa Torres Cortes S.A., hoy
en liquidacién, no veld porgque la sociedad cumpliera las disposiciones legales y estatutarias que
regfan su actividad y que como administrador y gestor de los negocios incumplié con su deber de
informar a los clientes de la sociedad sobre la liquidacion y terminacién de las operaciones, sobre
el destino que le habfa dado a los recursos entregados una vez terminadas cada una de las
operaciones, asl como sobre la gestién que sobre los mismos habfa realizado y que omitié la
rendicién de cuentas relacionadas con el mandato otorgado, dando un destino diferente a los
recursos entregados por sus clientes producto de las liquidacién de operaciones y de garantias
constituidas. En consecuencia, el drea de seguimiento considerd infringidas las siguientes normas:

Numerales 1y 2 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995;%

Articulo 1266 de! Cdigo de Comercio;™

Articulo 1268 del Cédigo de Comercio;™

Articulo 1271 del Cédigo de Comercio;™

Articulo 2157 del Cédigo de Civil;™®

Numerales 19 y 20 del articulo 2.2.2.1 del Reglamento de la Bolsa;
Numerales 2, 6, 19y 20 del articulo 1.6.5.1 del Reglamento de [ Bolsa;*®

27

Nowpwne

9. Suministrar informacién ficticia, falsa o engafiosa a la Bolsa, a los demds miembros comisionistas o a los clientes,
relacionados con las negociaciones en que intervengan; {...] 16. Utilizar mecanismos o maniohras irregulares tendientes
a obtener ventajas para sf, para terceros o para cualquier empleado de la bolsa, en las relacicnes con sus clientes, con
los responsables de la entrega © recibo de productos o del analisis de calidad de los mismos; [...] 21. Incumplir cualquier
otra norma que les resulten aplicables.

2y, supra

2y, supra

%y, supra

By, supra

% cadigo Civil, articulo 2157, Limitacién de! mandato. E} mandatario s2 cefliré rigurosamente a los términos del
mandato, fuera de los casos en que las leyes le autoricen a obrar de otro modo.

¥ Reglamento de la Bolsa, articulo 2.2.2.1, Alcance. Adamas de las conductas previstas en el marco legal aplicable a las
sociedades comisionistas miembros de [a Bolsa y a las personas vinculadas a éstas y en el presente reglamento y del
incumplimiento de cualguier norma prevista en los mismos, serén objeto de investigacién y sancién las slguientes
conductas: [..] 19. No entregar a sus clientes, los comprobantes que den cuenta de la negociacion y los demds
documentos relaclonados con las operaciones realizadas por cuenta de ellos, en la forma y tiempo exigidos por la ley y
por este Reglamente; 20. Incumplir la obligacidn de preservar el manejo independiente de los recursos de sus clientes
de conformidad con los pardmetros sobre el particular contenidos en las dispesiciones legales, reglamentarias y las
instrucclones emanadas de la Bolsa.

% peglamento de la Bolsa, articulo 1.6.5.1, Obligaciones de los miembros. Son obligaciones de ias sociedades
mlembros de la Bolsa las siguientes: [.] 2. Cumplir permanentemente y en su integridad {a ley, los estatutos y
reglamentos de la Bolsa y las determinaciones de sus dreas u Grganos de direccion, administracién, operacion,
supervisién, disciplina y de solucién de conflictos, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos,
circulates, insteuctivos operativos, acuerdos y laudos; {...] 6. Informar a la Belsa de cualguier hecho o situacion que
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8. Numerales 1y 14 del articulo 1.6.5.2 del Reglamento de la Bolsa;*
9. Articulo 5.2.1.17 del Reglamento de la Bolsa;*

10.  Numeral 8.4 del articulo 5.2.3.1 del Reglamento de la Bolsa;>"

11.  Articulo 5.4.1.5 del Reglamento de la Bolsa.”

V. Sintesis de [a Defensa

Mediante escrito de descargos presentado el 3 de diciembre de 2014, el investigado sefialé que
durante el desarrollo de la investigacién se habrfa vulnerado el principio constitucional del debido
proceso, considerando que existfan razones suficientes para declarar nulo el procedimiento
seguido; y también se pronuncié frente a cada uno de los cargos elevados en el pliego de cargos,
como se describe a continuacion.

atente contra la transpavencia, integridad y seguridad del mercado; [..] 19. Salir al saneamiento de los valores
negociados en los términos establecidos en la ley; {...] 20. Obtener autorizacién previa de la Junta Directiva de [a Bolsa
para reformas que pretendan realizar a sus estatutas sociales y enviar a la Bolsa copias auténticas de las escrituras
correspondientes, con fa constancia de su inscripcidn en el Registro PUblico Mercantil. '
¥ Reglamento de la Bolsa, articulo 1.6.5.2, Obligaciones de las personas vinculadas a las sociedades comisionistas
miembros de la Bolsa. Son obligaciones de los accionistas, administradores, funcionarios y demds personas vinculadas a
las sociedades comisionistas mlembros de la Bolsa las siguientes: 1. Cumplir permanentemente y en su integridad la ley,
los estatutos, reglamentas, circulares e instructivos de la Bolsa y les determinaciones de sus drganos de direccion,
administracién, operacion, control, de solucién de conflictos, asf como las que elerzan funciones de supervisién y de
disciplina, sin que sirva de excusa o defensa la ignorancia de dichos reglamentos, circulares, instructivos operativos,
acuerdos y laudos; [...] 14. Cumplir las demds obligaciones que les impongan las normas legales y reglamentarias.

* naglamento de la Bolsa, articulo 5.2.1.17, Separacién de activos. Las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa
deberdn mantener separados los activos administradoes o recibidos de sus clientes de los proplos y de los que
correspondan a otros clientes, Los bienes y productos agropecuarios, agroindustrizles o de otros commodities, asf como
los servicios, documentos de tradicién o representativos de mercancias, titulos, valores, derechos, derivados, contratos y
recursos gue sean de propledad de terceros o que hayan sido adquirides a nombre y por cuenta de terceros, no hacen
parte de los activos de |a sociedad comisionista miembro de la Bolsa ni tampoco constituyen garantfa ni prenda general
de sus acreedores. La sociedad comisionista miembro de la Bolsa en ningtén caso podré utilizar tales recursos para el
cumplimiento de sus operaciones por cuenta propia. De igual forma, las sociedades comisionistas miembros de la Bolsa
deberan llevar su contabilidad de forma tal que sean revelados los hechos econdmicos que refiejen las operaciones
reallzadas por cuenta de sus clientes. Asf mismo, deberdn preservar el manejo independiente de los recursos de clientes
en cuentas corrientes, para lo cual deberén disponer la apertura de cuentas en entidades financieras diferentes a
aguellas en las cuates [a sociedad posea cuentas para el manejo de sus propios recursos, salvo que en el evento de optar
por la apertura de cuentas en la misma institucién financiera, se prevea expresamente gue en ninglin caso pueda tener
lugar [a compensacion de las acreencias de fa respectiva entidad financiera respecto de la socledad comisionista, con los
saldos existentes en cuentas abiertas para el manejo de los recursos de terceros, Las personas naturales vinculadas a las
socledades comisionistas miembros de la Bolsa deberdn abstenerse de ejecutar cualquier acto en contraposicién a lo
dispuesto en el presente articulo y tomar todas las medidas necesarias para su efectivo cumplimiento.

3 Reglamento de la Bolsa, articulo 5.2.3.1, Deberes y Obligaciones Generales. Las personas naturales vinculadas a las
sociedades comisionistas miembros de la Bolsa ademés de las obligacicnes y deberes que les corresponden en virtud de
la normatividad vigente y en el presente Reglamento, deberén: [..] 8. Abstenerse de: [..] 8.4. Utilizar para su propic
beneficio o negocio los bienas o activos de sus clientes, o destinarlos para fines diferentes del encargo conferido.

*2 peglamento de la Bolsa, artfcule 5.4.1.5, Manejo de recursos de los clientes. De conformidad con el articule 3.12.1.6
de la Resolucidn 1200 de 1995, se considera practica ilegal, no autorizada & insegura la utilizacién de activos de los
clientes para realizar ¢ garantizar operaciones realizadas por cuenta propla o de otros clientes, salvo en los casos
autorizados por la normatividad y con el consentimiento expreso y escrito del cliente.
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4.1, Nulidad Constitucional

4.1.1. Principio de legalidad

El investigado afirma que los hechos que no fueron tratados en la visita que dio origen a la
investigacién no podrian ser objeto de cargos, puesto que el pardgrafo del articulo 2.4.3.4 del
Reglamento de |a Bolsa® establece que todos aquellos hechos que no hicieron parte del inicio de
la investigacién deben ser investigados aisladamente solicitando explicaciones adicionales al
investigado v, si es del caso, elevar un nuevo pliego de cargos respecto de éstos.

En consonancia, sostiene que todos aquellos hechos que no fueron objeto de la visita realizada
(i.e. supuesta utilizacidn indebida de recursos e induccion a error a los clientes e inversionista y
supuestas irregularidades en el manejo de los recursos de los clientes en la compensacion y
liquidacién de las operaciones celebradas en Bolsa)** al no hacer parte del informe de visita
preparado por el drea de seguimiento, debieron ser objeto de un proceso distinto, dado que los
mismos fueron conocidos por ésta con posterioridad al inicio de la investigacion,

Por (ltimo, argumenta que debe ser declarada la nufidad de lo actuado puesto que no existe una
correcta adecuacién tipica respecto de la utilizacién indebida de los recursos e induccidn a error a
los clientes e inversionistas, puesto que a su juicio, los hechos no demuestran engafio, ni

induccién a error a los clientes.

4.1.2. Falsa motivacién

El investigado sostiene que se configura una falsa motivacion de fa investigacién dado que, en su
entender, el procedimiento desarrollado por el drea de seguimiento es contrario a lo dispuesto en
el pardgrafo del articulo 2.4.3.4 del Reglamento de la Bolsa pues incluye hechos conocidos con
posterioridad a la visita realizada con la cual se inicié la investigacién y que no podrfan ser tenidos
en cuenta dentro del pliego de cargos. Por el contrario, en consideracién del investigado, estos
hechos debfan ser objeto de un nuevo proceso dado que no existirfa una correlacién entre la
decisién v los hechos con base en los cuales se motivé la investigacion, puesto que no estarian
llamados a pertenecer al presente proceso y, por ende, no podria haberlos tomado como hase
para elevar el pliego de cargos dentro del presente proceso.”

 Reglamento de la Bolsa, articulo 2.4.3.4 - Decreto y préctica de pruebas. [...] Pardgrafo. Sl de la evaluacidn de las
explicaciones presentadas por el investigado el lefe del Area de Seguimiente encontrare hechos que no fueron
apreciados en la investigacién inicial que ameriten una profundizacion de la misma Investigacién o del inicio de la
investigaclén de otras conductas, solicitard explicaciones adicionales al investigado sobre dichos hechos. En este caso, el
término previsto para la remisién del pliego de cargos se volverd a contar a partir de la presentacién de [as nuevas
explicaciones.

3" Expediente 095-2013, cuaderno 18, folio 4 (Descargos)

* Expediente 095-2013, cuaderno 18, folio 24 (Descargos)
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4,1.3. Falta a las formas procesales

El investigado sostiene que el drea de seguimiento adjunté en el expediente la Resolucion 312 del
19 de febrero de 2013 por medio de la cual la Superintendencia Financiera de Colombia adoptd la
medida de toma de posesién de la sociedad Torres Cortés S.A,, documento que pretende hacer
valer como prueba sin darle traslado al investigado, faltando a las formas procesales al haberlo
adjuntado so pretexto de ser publico, haciéndolo valer como prueba.®® €l investigado hace
referencia a que con soporte en el mencionado documento se pretende corroborar los hechos
relativos a supuestas operaciones con la Cooperativa Multiactiva Convisidén, que aparentemente
excedian el objeto social de la sociedad comisionista de bolsa en mencidn . Respecto a este punto,
considera el investigado que lo que debié ser trasladado era la pieza procesal que contuviera la
prueba mas no documentos que contengan una opinién adicional sobre los mismos.

Adicionalmente, sefiala que se cometieron irregularidades por parte del drea de seguimiento al
endilgar hechos que no fueron parte de la visita realizada, con lo cual estaria faltando a la formas
procesales, puesto que, los mismos sélo  fueron conocidos de manera posterior al inicio de la
investigacidn.”’ En particular, hace referencia expresa a los siguientes cargos:

i Utilizacién indebida de recursos e induccidn a error a los clientes e inversionistas, cargo que
en opinién del investigado se origind a partir del conocimiento de la comunicacion OC-481 del
28 de febrero de 2013 remitida por fa CC Mercantil, mas no de la visita realizada y que estarfa
siendo utilizada como prueba, al igual que diverso material probatorio allegado al expediente
sin haber sido controvertido, considerando como imparcial la informacion suministrada.

ii. lrregularidades en el manejo de los recursos de los clientes en la compensacién y liquidacién
de operaciones celebradas en Bolsa, cargo que en opinién del investigado, se originé a partir
de! conocimiento de la comunicacién 0C-481 con fecha del 28 de febrero de 2013 remitido
por la CC Mercantil, y que es posterior a la visita realizada, no siendo una conducta
evidenciada dentro de la misma.

4.1.4. Derecho de defensa y contradiccion

Respecto del derecho de defensa y contradiccién, el investigado afirma que la actuacion del Area
de Seguimiento consistente en elevar cargos sobre hechos posteriores a la realizacion de [a visita
que origind el pliego de cargos, le generd una imposibilidad de realizar una defensa técnica, frente
a dos de los cargos haciendo alusién a la supuesta utilizacién indebida de recursos e induccion a
error a los clientes e inversionista y a las supuestas irregularidades en el manejo de los recursos de
los clientes en la compensacién y liquidacién de las operaciones celebradas en Bolsa™ puesto que
los hechos que no hicieron parte de la visita no podrfan ser objeto de discusién en el presente

* Expediente 095-2013, cuaderno 18, folio 5 {Descargos)
* expediente 095-2013, cuaderno 18, folio 6 {Descargos)
3 Expediente 095-2013, cuaderno 13, folto 4 {Descargos)

Sala de Decisién No. &
Reselucién de fallo
Sesién 389 del 30 de mayo de 20141

Expediente 095-2013

Pagina 11 de 50



00 CoLOMNIA

EUPEHINTLIOERCIA FIANCAllN

VIGILADD

Calle 113 # 721 Torre A Piso 15
Edificio Teleport Business Park

PBX 6202529 FAX: 6292529 Ext. 165
Bogotd D.C.

ooy
O 2000 ,
) www.bolsamercantil.com.co

caso, dado que es justamente la visita la que dicta el marco factico sobre el cual debe versar la
discusidn jurfdica de! pliego de cargos.

En consecuencia, sostiene en respuesta dada a la solicitud formal de explicaciones la imposibilidad
de ejercer una defensa técnica a profundidad respecto de aquellos hechos ajenos a [a vistita
realizada, puesto que, de lo contrario, estaria subsanando el grave error de procedimiento
efectuado por el drea de seguimiento.

Por Ultimo, afirma el investigado que la Resolucién 312 de 2013 expedida por la Superintendencia
Financiera de Colombia que fue adjuntada por parte del Area de Seguimiento al expediente, no
fue trasladada correctamente sin darse la oportunidad de ser controvertida dentro del proceso,
como se sefiald anteriormente.

41,5, [naplicacién del Non bis in idem

El investigado considera que la existencia del presente proceso disciplinario es violatorio del
principio del non bis in idem, al estar siendo investigado por los mismos hechos tanto por la
Superintendencia Financiera de Colombia como por la Bolsa y afirmando que al tener
conocimiento la Bolsa del proceso adelantado por parte de la Superintendencia se constituiria la
violacién de dicho principio. Como sustento de su aseveracién se basa en la jurisprudencia de las
altas cortes respecto de la proteccién al investigado cuando en dos o mas procesos adelantados
exista identidad de sujeto, entendiéndose como el investigado, causa, siendo los hechos
acaecidos, objeto y naturaleza del proceso.

4.2. Manifestaciones del investigado con relacién a los cargos imputados

4.2.1. De las actividades que excedian el objeto social exclusivo: Operaciones no autorizadas
con la Cooperativa Multiactiva “CONVISION”

El sefior apoderado del Investigado solicita exonerar a su representado del presente cargo al no
existir, a su juicio, operaciones que excedan el objeto social de Torres Cortés S.A., basado en:

i La nulidad sobreviniente por el procedimiento de trastado de la Resolucion 312 de 2013
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia, solicitud que se describe mas
arriba, sobre la cual afirma se basé el presente cargo;

ii. Elargumento segin el cual la Cooperativa Multiactiva Convisién era cliente de Torres Cortés
S.A. y, por ende, ésta habrfa estade facultada para realizar operaciones por su cuenta,
contrario a lo expresado por el érea de seguimiento,

iii. El cuestionamiento que hace del testimonio rendido por el sefior Gratinfano Avila, actual
representante legal de Convision, quien no ejercfa dicho cargo al momento de la ocurrencia
de los hechos objeto de investigacion por lo que no podia tener conocimiento de los mismos,
incluyendo la apertura de cuenta como mandato sin representacién, y quien afirmé que la
entonces sociedad comisionista nunca tuvo relacion de esa naturaleza;
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iv. Las operaciones de liquidez celebradas con la Cooperativa Convisidén sobre préstamos con
pagarés-libranza,™ no hacian parte de Torres Cortés S.A., sing que se tratd de operaciones
celebradas en nombre propic, no teniendo limitacién alguna para ejercer el comercio, y, con
posterioridad, celebradas a través de Torres Construcciones y Valores S.AS., en adelante
“TCVAL"; vy,

v. La ausencia de prueba en el expediente que demuestre gue las 1805 libranzas expedidas por
la Cooperativa Convisidn habrian sido endosadas a Torres Cortés S.A., con lo cual no tendria
sustento de la vinculacion respecto de las mismas.*®

4.2.2. Incumplimiento en relacidn con la designacién del Oficlal de Cumplimiento principal y
suplente

El investigado reitera su alegato en relacién con la supuesta nulidad del procedimiento por la
presunta irregularidad del traslado de [a prueba de un proceso a otro, haciendo referencia a ia
Resolucion 312 de 2013 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia,
Adicionalmente, solicita que la sala desestime el presente cargo porgue en su opinidn, existié una
demora o respuestas injustificadas por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia, pues,
aunque la junta directiva de Torres Cortés S.A. habria nombrado, a una persona iddnea que
cumplia las calidades exigidas por la ley para el oficial de cumplimiento, la Superintendencia
Financiera de Colombia se abstuvo de realizar el trdmite de posesidon de esa persona, culpa que no
podria ser trasladada al investigado, No ohstante, afirma que en todo caso, la existencia de
responsabilidad debe recaer sobre la sociedad gquien es guien habria incumplido la normatividad,
mas no sobre su administrador quien, como persona natural, actud diligentemente en la

designacién del oficial.”!

]

4,2.3. Incumplimiento por no rendicién de cuentas a los clientes de [a socledad comisionista

Respecto del presente cargo, el investigade solicité que la sala tenga en cuenta que para la fecha
de la visita adelantada por parte del drea de seguimiento, es decir, entre julio y agosto de 2011,
Torres Cortés S.A. se encontraba cumpliendo con un plan de ajuste suscrito con la
Superintendencia Financiera de Colombia respecto de la migracidén de aplicativos contables y
operativos al sistema SHMONA, puesto que los aplicativos usados anteriormente no le permitfan
cumplir con la obligacién de expedir extractos conforme a exigido por la normatividad entonces
vigente. No obstante, afirma que, con el fin de cumplir con los lineamientos del ente de control, la
sociedad entregaba a sus clientes por cada operacién celebrada, una carta de liguidacion en la que
se relacionaban las caracteristicas de [a operacion, tales como, nimero de operaciones, monto,
tasa, plazo, entre otros, y afirmando que en el caso particular de operaciones repo, realizaba la
custodia del original de la papeleta de negociacidn. De igual manera, aclara que la situacién
presentada respecto de la rendicidn de cuentas se superd en 2011 y continud funcionando sin

¥ Expediente 095-2013, cuaderno 18, folio 18 (Descargos)
40 Expediente 095-2013, cuaderno 18, folios 15-20 (Descargos)
* Eypediente 095-2013, cuaderno 18, follos 20-23 (Descargos)
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inconvenientes hasta la toma de posesién por parte de la Superintendencia Financiera de
Colombia.”

4.2.4. Utilizacién indebida de los recursos e induccién a error a los clientes e inversionistas

Respecto del cargo relacionado con la utilizacién indebida de recursos e induccién a error de
clientes e inversionistas, el investigado reitera que se trata de un cargo que adolece de falsa
motivacién y es contrario al paragrafo del articulo 2.4.3.4 del Reglamento de [a Bolsa toda vez que,
en su entender, se requiere del inicio de un procese independiente para investigar hechos que no
hicieron parte del informe de visita que dio inicio a las otras conductas estudiadas.

Puntualmente, hace precisiones respecto de los siguientes clientes:

i Luis Hernando Pefia Rairdn: el investigado sostiene que la intencién del cliente nunca fue
denunciar irregularidades sino resolver inquietudes acerca de las operaciones que se celebran
en Bolsa, puesto que se encontraba interesado en realizar una operacion en venta definitiva
de facturas. Segtin lo manifiesta el investigado, el cliente solicitd simulaciones de inversién en
venta definitiva de facturas y entregd a la sociedad comisionista un cheque por COP
235.000.000 el 26 de octubre de 2012 con el objetivo de celebrar operaciones a maximo 190
dfas y con una tasa del 11% e.a. Debido a que el cheque hizo canje el 1 de noviembre y el 2 de
noviembre de 2012 la Bolsa suspendié el tipo de operaciones para las cuales habia recibido la
orden, la sociedad decidié devolver los recursos en su totalidad. Aclara que si se hizo entrega
de un pagaré al cliente es porque asi lo solicitd para dar mayor seguridad a la operacién
celebrada y manifiesta que la situacién se explicaria por una confusién generada por la sefiora
liquidadora de Torres Cortés S.A. quien habria desinformado a clientes que durante la
operacién nunca presentaron ninguna queja y se habfa cumplido con sus expectativas y
necesidades;

ii. Julio César Salcedo: el investigado sostiene que el testimonio no fue rendido en nombre
propio sino respecto de los papas del sefior Salcedo, gquienes eran clientes de la sociedad
comisionista por lo que se explica la solicitud de ratificarlo en esta etapa procesal. Sefiala que
no pertenece al grupo de clientes afectados por utilizacién indebida e induccion al error pues
sus recursos estaban afectos a la operacién No, 16027003 celebrada a través de la Bolsa el 9
de agosto de 2012. Finalmente, sostiene que el testimonio rendido por el cliente ante el Area
de Seguimiento no es pertinente pues no se refiere a hechos que lo afecten, no es idéneo
pues no obra comao apoderado de los inversionistas y cuestiona su credibilidad toda vez que
como abogado que es debia conocer las caracteristicas de los titulos valores negociados y no
codmo lo seftala en su testimonio;

i, Carlos Alberto Blanco: el investigado solicita a la sala tener como sospechoso el testimonio
rendido por este cliente ante el Area de Seguimiento toda vez que es familiar de Julio César
Salcedo asf como citario para que ratifique lo manifestado en dicho testimonio.

“2 Expediente 095-2013, cuaderno 18, folios 23-24 (Descargos}
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De igual manera, sostiene que las resoluciones emitidas por la sefiora liquidadora de la sociedad
Torres Cortés S.A. carecen de validez probatoria toda vez que la Resolucion No. 7 de 2013
contradice la Resolucién No. 3 de 2013 adernas de que sefiala que la liquidadora se encuentra
siendo investigada por Fogafiny la Superintendencia Financiera de Colombia.

Finalmente, solicita la nulidad de la actuacidn por incorrecta tipificacién de la conducta pues los
hechos objeto de investigacion no demuestran engafio ni induccién a error toda vez que los
clientes contaban con la informacién de las operaciones y la misma era entendida y aceptada.

4.2.5. lrregularidades en el manejo de los recursos de los clientes en la compensacion y
liquidacidn de operaciones celebradas en Bolsa

Respecto del cargo a que s€ refiere el titulo del presente acdpite, el investigado reitera la
existencia de la nulidad; de la existencia de falsa motivaciéon y de violacién del principio de
legalidad al ser incluidos dentro del pliego de cargos, hechos que no fueron tenidos en cuenta
dentro de la visita realizada por parte del Area de Seguimiento que dieron origen a la
investigacién, lo cual en su opinion, serfa contario al parégrafo del articulo 2.4.3.4 del Reglamento
de la Bolsa.

Se refiere especificamente a la inclusion de hechos asociados a las irregularidades en el manejo de
los recursos de los clientes en la compensacion y liguidacion de operaciones celebradas en Bolsa,
puesto dicha situacion se puso en conocimiento mediante comunicacién 0C-481 del 28 de febrero
de 2013 de la Cdmara de Compensacion, comunicacién que fue posterior a la visita cuyo informe
dio origen a la investigacion.

En relacién con dicha informacion sostiene que la comunicacién hace referencia a recursos que
supuestamente no fueron entregados a los clientes o reinvertidos pero que la misma es falsa o
inexacta pues contiene los siguientes errores:

Mandante Operacidn Valor Recursos Vencimiento Estado
Fabic Doblado 15418605 4 394.363.202 16-may-12 Recursos girados r'en su totalidad,
Barreto parte de 3 operacionas
Fabio Doblado 15418623 ¢ 294.363.202 16-may-12 Recursos girados t?n su totalidad,
Barreto parte de 3 operaciones
. - , Recursos reinvertidos en
Gloria Patricia Solano 15446980 $ 10.453.017 09-dic-12 operacién 16571092 ol 28/10/12
Maria Amanda Diaz Reinvertidos en aperacién
Larrota 15508989 $ 16.812.146 28-nov-12 16780066 el 29/12/12
Maria Cristina Forerc Recursos reinvertidos en
Chacdn 15670424 > 988.345 12-dic-12 operacién 16603503 el 1/11/12
No corresponde al cliente sino a
Del Valle 15947913 S 81.884.027 05-feb-13 UT Comercializadora Ry R.
Recursos girados el 24/1/13
Serglo Enrique 15982199 $ 165.999.407 05-dic-12 | Valor real es COP 162,933
Gonzalez Arias
FMan’a Cristina Forero 16008253 § 2.841.569 15-ene-13 COP 1.118.673 reinvertidos en
Expediente 095-2013 Sala de Decisién No. 6
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Chacén operaclén 1663503 el 1/11/12
Fabio Doblado 16027315 ¢ 394.363.202 16-may-12 Recursos girades <lan su totalidad,
Barreto parte de 3 operaciones
Fabio Doblado . Recursos girados el 2/1/13, egreso
6 R . -dic-
Barreto 16028639 $ 201.489.246 05-die-12 10877 de 1a cuenta compensada
. 11y22 pagado mediante: (i) cheque
b .630.
Consorcio Luber 16056011 S 88.630.603 12/12 5802969 por COP 200,000,000 con
. 1iy22 comprobante 10784 y cheque
Consorcio Luber 16056012 S 71.143.836 /1212 5802970 por COP 48,765,087 con
) 11y 22 comprobante 10795 el 20/12/12;y
Consarcio Luber 16056013 § 94.244.493 /12/12 (1} cheque 5953017 por COP
11v22 124,483,011 con comprobante
Consorcio Luber 16056014 § 76710517 | 12‘}’, - 10886 el 4/1/13, €l cliente es
denominado como SYSCO S.AS.
Maria N;zrf;sta Rosa 16167695 $ 14.282.967 21-ene-13 | Realmente se vence el 25/2/13
Congregacion de El valor real del vencimiento
Jestis y Marfa 16389664 % 24.168.876 06-feb-13 corresponde a COP 1,490,008
Fondo Regional de Reinvertidos COP 10.614.007 en
Garantias de Narific 16462635 $ 12.932.332 15-feb-13 operacion 17318628 del 19/2/13
Al vencimiento de la operacion, los
recursos fueron reinvertidos en la
Azael Gomez 16553703 $ 24346535 laeneqz | OPeracion 17194889 del SO/1/13
por io que a la fecha de la
intervenclén los recursos estaban
invertidos,
Realmente se vence el 3 de enero
) . . de 2013. Recursos reinvertidos en
Gloria Patricia Solano 16571080 $ 5.281.044 17-dic-12 operacion 17069286 el 11 de
enero de 2013,
Condlmento's Monita 16865839
Alarcon
Cond;mento:q Monita 16885401
Alarcén
Condimentos Monita 16885489
Alarcédn
Condimentos Monita
Alarcén 16885528 Se constituyeron garantfas de las
Condimentos Monita operaciones 17221465, 17221468,
Aarcén 16885538 17221469, 17221484, 17221486,
- - 75.ene-13 | 17221883, 17222784, 17223030,
Cond"ﬁ:rtfgnm”'ta 16885539 »2.098.610 17240776 y 17229827 ¢l 12 de
Condimentos Monit febrero de 2013 por COP
ndl Aﬁ'” °g onita 16885554 1,197,376, quedando un saldo de
T a‘t': ”M m COP 901,234
ondimen o§ onita 16801943
Alarcén
Condlment0§ Monita 16395980
Alaredn
Condimentos Monita 16895981
Alarcén
Condimentos Monita 16896080
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Alarcén
Condlmento's Menita 16897251
Alarcon
Condimentos Monita 16897252
Alarcdn
Condlmentols Monita 16897936
Alareén
Condimentos Monita 16897941
Alarcén
Condlmento’s Monita 16897942
Alarcén
Elvalor de giro de CC Mercantil
Districarnazas Elver 16964200 $1.105.324.536 18-feb-13 fue de COP 120,0?7,781, que
lLuna corresponde al ndimerg de
operacién.
Maria Cc';zté'; Forero | 16389664 (sic) $ 20.027.568 06-feb-13 | Valor realmente es COP 2.027.568
El valor de giro de CC Mercantil
Uni6n Temporal 1600555 (sic) | $1.105.324.536 | 1sfeba3 | (¢ deCOP 933,205,850, cue
Fibracolors corresponde al ndmero de
operacion.

£n consideracién de lo sefialado en la tabla anterior, el investigado alega que los recursos cuyo
manejo es objeto de investigacién, fueron devueltos o reinvertidos a peticién de los clientes.

Por otro lado, sefiala que en ninguna de las operaciones celebradas se encuentra que la Bolsa haya
declarado el incumplimiento de las mismas ni que la Cdmara de Compensacion haya puesto en
marcha procedimientos para hacer efectivas las garantias por la parte incumplida, o cual podria
evidenciar una falta de diligencia de la Bolsa y la CC Mercantil por faltar a los procedimientos
establecidos con ocasién de dichos incumplimientos. Sostiene que la falta de conocimiento de la
sefiora liquidadora de la sociedad comisionista de bolsa, ha llevado a que la informacién
presentada por ella carezca de veracidad y objetividad. :

En consecuencia, el investigado califica [a investigacidon como falsamente motivada toda vez que
ho hay una correspondencia entre los hechos, que califica de irreales y maquillados, por lo que
solicita declarar la nulidad de la admisién del caso al entender que se viola su derecho al debido
proceso pues la investigacién deberfa haberse abierto con ocasién de [a toma de posesion. De
igual manera solicita la absolucion completa de la conducta estudiada toda vez que estd basado en

informacion incompleta e inexacta.

Teniendo en cuenta los cargos anteriormente enunciados, el investigado finaliza haciendo alusidn
respecto de su responsabilidad personal frente a los hechos establecidos, que los mismos fueron
sustentados en la presunta infraccién del articulo 23 de la Ley 222 de 1995 y del articulo 72 del
Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero, mismos articulos por los cuales afirma, estad siendo
investigado por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia y en ese sentido, reitera que

Sala de Decisidén No. 6
Resolucidn de fallo
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se configuraria la nulidad por la vulneracién del principio non bis idem, por lo cual solicita se
abstenga de continuar con el presente proceso.

4.2.6, Responsabilidad personal del investigado en razén de los hechos establecidos

El investigado sostiene que dado que la investigacion que se adelanta se encuentra sustentada en
la supuesta infraccién al articulo 23 de fa ley 222 de 1995 vy al articulo 72 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero y que en la Superintendencia Financiera de Colombia cursa el proceso
disciplinario 2013056281 frente al mismo sujeto, objeto y causa, se viola el principio del non bis in
idem. En consecuencia, solicita que la sala se abstenga de pronunciarse por considerarlo violatorio

de dicho principio.
V. Consideraciones de [a Sala

5.1. Consideraciones frente a [as nulidades propuestas

Una vez expuestos los principios que el investigado considera como vulnerados, afectando consigo
el principio general del debido proceso, se hardn las consideraciones pertinentes respecto de los

mismos.

5.1.1. Extensién de [a aplicabilidad de los principios constitucionales al procedimiento
disciplinario

Sea lo primero sefialar que en relacidén con la aplicabilidad de los principios que rigen las
investigaciones en materia penal a los procesos disciplinarios, es menester aclarar que si bien los
mismos son aplicables en los procesos disciplinarios propios de la autorregulacion del mercado de
valores, la jurisprudencia ha establecido que no tienen la misma extensién y exigencia que en el
derecho penal u otros regimenes de responsabilidad por lo que se aplican con matices y
limitaciones.” En tal sentido, es improcedente hacer referencia a disposiciones aplicables a otras
jurisdicciones, en particular a [as propias que rigen los procedimientos en materia penal u otros
equivalentes pues no resulta preciso ni aplicable para el cumplimiento de los fines que a través de
la ley se han fijado para la actividad de la autorregulacién del mercade bursatil.

*3 Corte Constitucional, sentencia C-597 de 1996 M.P Alejandro Martfnez Caballero. “entre el derecho penal y los otros
derechos sancionadores existen diferencias que no pueden ser desestimadas. Asl, el derecho penal no sdlo afecta un
derecho tan fundamental como la libertad sino que ademds sus mandatos se dirigen a todas las personas, por lo cual es
natural que en ese campo se apliguen con mdximo rigor las garantfas del debido proceso. En cambio, otros derechos
sancionadores no sélo no afectan lo libertad fisica, pues se imponen otro tipo de sanciones, sino que ademds sus normas
operan en dmbitos especificos, ya que se apfican a personas que estén sometidas a uno sujecidn especial -como los
servidores publicos- o a profesionales que tienen determinodos deberes especiales, como médicos, abogudos o
contadores. En estos casos, la Corte ha reconocido que los principios del debido proceso se siguen aplicondo pero pueden
operar con una cierta flexibilidad en relacion con el derecho penal”
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En el escenario bursatil, el 4mbito de la autorregulacién comprende el ejercicio de las siguientes
funciones: a) normativa, que consiste en la adopcion de normas para asegurar el correcto
funcionamiento de la actividad de intermediacién; b} supervisién, que consiste en la verificacion
del cumplimiento de las normas del mercado de valores y de los reglamentos de autorregulacion;
y, c) disciplinaria, que consiste en la imposicién de sanciones por el incumplimiento de las normas
del mercado bursétily de los reglamentos de autorregulacion.

De acuerdo con lo anterior, el Area de Seguimiento ejerce la funcién de supervision y tiene a cargo
las funciones de vigilancia y seguimiento de los miembros de la Bolsa y de las personas vinculadas
a los mismos, utilizando sistemas de alerta temprana para la deteccion y prevencién de conductas
contrarias a la ley o a los reglamentos, incluyendo la recopilacién de datos por diversos medios sin
que con ello se suponga que existe una investigacién. Producto de su trabajo, traslada a [a Camara
Disciplinaria las actuaciones adelantadas por el drea a su cargo que se concretan en
investigaciones en las cuales puede ejercer las funciones pertinentes para recaudar el material
probatorio que resulte necesario.

Ahora bien, la Corte Constitucional se ha pronunciado validando la diferencia sustancial que existe
entre las diferentes esferas de la actividad disciplinaria y sefialando que los procedimientos
impuestos en los procesos disciplinarios de a autorregulacion del mercado bursatil se encuentran
en el 4mbito del derecho privado.* En efecto, asi lo entendié el juez de primera instancia en la
sccién de tutela No. 267-2013, fallo confirmado por el Juzgado Octavo Penal del Circuito de
Bogotd en sentencia del 15 de noviembre de 2013, en los siguientes términos:

[..] en torno a los hechos y pretensiones establecidos en el escrito de accidn de tutela, en cuanto al
desconocimiente de las formas propias del proceso disciplinario, ha de sefialarse que la Corte
Constitucional ha sido explicita en cuanto a la forma en que la actividad sancionadora de una
institucién, puede adelantarse libremente atendiendo los lineamientos de sus estatutos y

* orte Constitucional de Colombla. Sentencia C-692 de 2007. M.P Rodrigo Escobar Gil “ (i) La autorregulacion es una
institucién propia def derecho privadoe, a través de la cual se busca fijar unas reglas de juego para ordenar las relaciones
en los distintos sectores sociales y en beneficio de lo comunidad; (i) dicha figura encuentra fundamento en lo autonomia
de la voluntad privada, que a su vez se ampara en fos derechos a fo libertad, al libre desarroflo de la personalidad, a fu
personalidad jurfdica, a la libre asoclucidn a la iniciativa privada y o lo libertad econdmica, entre otros; {iii) la
gutorregulacion es connotural a la actividad bursdtil y conlleva, por parte de los participantes en el mercado, la
Imposicion de unos normas de conducta, Ia supervision de su cumplimiento y la consecuente sancidn por su violacidn, asf
como también la observancia de la ley y la regulacion estatal; {iv} la autorregulacién en el mercado de valores de .,
Colombio existe desde la creacion de lo Bolsa de Bogotd en 1928 y ha tenido expreso reconocimiento legal a partir del
Decreto-ley 2969 de 1960; (v} ef propdsito de fa autorregulacion, a través jos entes autorreguladores, es contribuir con el
Estado en la misién de preservar la integrided v estabifidad def mercado, la proteccién de los inversionistas y el
cumplimiento de la ley; y {vi} la qutorregulacién en ef mercado bursétil es una actividad complementaria a la activided
reguladora del Estado, en cuento no busca reemplazar ni sustituir fas funciones publicas de regulacion, reglamentacidn,
supervision, vigilancia y control, que se encuentran en cabeza del Estado, por intermedio del Congreso y del Gobierno, y
gue ejercen, el primero directamente, y el sequndo a través de lo Superintendencia Financiera; y {vii) ta propla ley
acusada oclara que la actividad de outorregulacion no tiene el carécter de funcidn plblica y, por lo tanto, no implica
delegacidn de las funciones de inspeccidn, vigilancia y control sobre el mercado bursatil.”
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procedimientos por ella establecidos, siempre que en los mismos se encuentren garantizados todos los
principios, garantfas y prerrogativas especiales que encierra el derecho fundamental al debido proceso,
sin embargo, la potestad sancionatoria no requiere estar sujeta al mismo rigor de los procesos

judiciales y administrativos [...]

En el mismo sentido se ha pronunciado la Sala Plena de la Cémara Disciplinaria de la Bolsa al
indicar la improcedencia de aplicar integramente los principios penales al proceso disciplinario®,
toda vez que como la indicado la Corte Constitucional al indicar que

La no total aplicabilidad de las garantias del derecho penal al campo administrativo obedece a que
mientras en el primero se protege el orden social en abstracto y su ejercicio persigue fines retributivos,
preventlvos y resocializadores, la potestad sancionatoria de la administracién se orienta mds a la
propia proteccion de su organizacién y funcionamiento, lo cual en ocasiones justifica la aplicacién
restringida de estas garantias - quedando a salvo su nicleo esencial - en funcidn de la importancia del

interés ptiblico amenazado o desconocido.*®

Siendo asf, los hienes jurfdicos protegidos en el derecho disciplinario bursétil discrepan de
aquellos propios del derecho penal y por esa razén los principios de este ordenamiento no son
aplicables anal6gicamente al proceso disciplinario del érgano autorregulador de la Bolsa que,
como se sefiald, se encuentra sometido a la érbita de la autonomfa privada a pesar de estar
sometido a la obligacién de contar con autorizacidn previa del Estado para su ejercicio. De tal
manera, no se puede equiparar una instancia encargada de adelantar la investigacidén como lo es
el Area de Seguimiento o, disciplinariamente, la Cémara Disciplinaria a una instancia judicial penal.

En estos términos, la Sala establece el marco de referencia en el cual deben analizarse las
supuestas violaciones al derecho al debida proceso del investigado.

5.1.2. Principlo de legalidad

La sala entiende que la supuesta viclacion al principio de legalidad a la que alude el investigado en
sus descargos, se encuentra sustentada en dos argumentos, asi:

. El hecho que en el pliego de cargos se hayan incluido cargos asociados a hechos que no
fueron tratados en la visita que dio origen a la investigacién, lo cual se considera violatorio del
pardgrafo del articulo 2.4.3.4 del Reglamento de la Bolsa; y,

ii. Laincorrecta adecuacién tipica respecto de ia utilizacidn indebida de los recursos e induccién
a error a los clientes e inversionistas, en el entendido que los hechos no demostrarian

engafio, ni induccion a error por parte de los clientes.

* C&mara Disciplinaria de BMC Bolsa Mercantil de Colombia S.A., Sala Plena, Resoluciones 006-2010, 009-2010-032-

2012 y 059-2013,
“ corte Constitucional, Sentencia C-948 de 2002, M.P. Alvaro Tafur Galvis.
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Respecto del primer elemento, la sala encuentra que el principio de legalidad, en materia
disciplinaria, corresponde a la existencia de manera previa de los procedimientos previstos en el

marco legal y reglamentario para adelantar la investigacion y concluir en la imposicién de
sanciones, cuando a ello haya lugar; al igual que los criterios para su determinacion, las conductas
sancionables y las sanciones a imponer, constituyendo ésta una garantia de orden material y de

alcance absoluto, pues la misma otorga un grado de certeza sobre las conductas infractoras del
correcto funcionamiento del sistema.” Se observa entonces, que estos elementos no se
encuentran cuestionados por el investigado.

Ahora bien, dado que el argumento de la defensa estd encaminada a demostrar que se viold el
paragrafo del articulo 2.4.3.4 del Reglamento de la Bolsa, resulta preciso determinar si la sala errd
al admitir un caso gue no cumpliera con lo sefialado en dicha norma, por lo cual procede en
primer lugar al anélisis de la norma en cuestién, la cual dispone que:

Articulo 2.4,3.4. [..] Paragrafo. Si de la evaluacién de las explicaciones presentadas por el investigado

o] Jefe del Area de Seguimiento encontrare hechos que no fueron apreciados en la investigacion inicial
que ameriten una profundizacién de la misma investigacién o del inicio de la Investigacidn de otras
conductas, solicitara explicaciones adicionales al investigado sobre dichos hechos. £n este caso, el
término previsto para la remisidn del pliego de cargos se volverd a contar a partir de la presentacién de
las nuevas explicaciones.

Este precepto resulta esencial para el adecuado respeto al derecho al debido proceso del
investigado toda vez que de él se deriva que una vez iniciada la investigacién no se pueda
aprovechar su inicio para incluir nuevas conductas respecto de los cuales el investigado no haya
tenido la oportunidad de explicarse frente al Area de Seguimiento, siendo a su vez un apoyo del
principio de economia procesal previniendo que a la Camara Disciplinaria lleguen investigaciones
sobre hechos que hubieran podido ser aclarados con anterioridad. Si bien el momento procesal
adecuado para realizar la verificacién de! cumplimiento de dicho requisito corresponde a la
admisién del pliego de cargos, no por ello la sala pierde su facultad de pronunciarse de fondo
decidiendo si en algtin momento procesal le fueren violados los derechos del investigado.

En este contexto cobra especial importancia la obligacion que se establece a través del articulo 32
de la Ley 964 de 2005 y que sefiala que este tipo de procesos disciplinarios debe dar la
oportunidad al disciplinado para ejercer su derecho de defensa y que no puede desligarse de la
obligacién de garantizar en todo momento el debido proceso consagrado en el articulo 29 de la
Constitucién Politica de Colombia, reconocido para el caso de la autorregulacién del mercado de
valores en el articulo 11.4.4.1 del Decreto 2555 de 2010, normas rectores de este tipo de
actuaciones y no pueden ser desconocidos en ninguna etapa procesal a efectos de que sea posible
la conclusién de una investigacién con su archivo o con la imposicién de una sancién, en caso de
encontrar responsabilidad.*

47 corte Constitucional, Sentencia C-030 de 2013, M.P. Dr. Luis Ernesto Vargas Silva
% neglamento de la Bolsa. Artfculo 2.3.3.2 [..] Adicionalmente, para efectos de la Imposicidn de una sancion se atendera
a los siguientes principios: [.] 3. Contradiccion: se reflere a que en la Investigacion se tendrdn en cuenta las
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En materia disciplinaria, la jurisprudencia ha establecido que el pliego de cargos es la base angular
de! proceso pues contiene fas faltas o infracciones que concretan una imputacién juridico-facticay,
al hacerlo, determina el marco para el desarrollo del debate juridico, la defensa, las pruebas y la

decisién.”

En el caso de los procesos disciplinarios llevados a cabo de conformidad con el Reglamento de la
Bolsa, este marco es fijado con anterioridad, con la solicitud de explicaciones, toda vez que, una
vez formuladas, en caso de encontrarse una nueva conducta, atn relacionada con los mismos
hechos, no puede alterarse el curso de la investigacién sin volver a formularse esta solicitud, lo
cual exige una coherencia integral entre estos documentos.*® Dado que desde la solicitud formal
de explicaciones le asiste a los sujetos disciplinarios el derecho de defensa y contradiccion, gue se
ejerce haciendo “un pronunciamiento juridico concreto sobre la normatividad presuntamente
violada”™ no podria respetarse de manera eficaz ese derecho si en un documento le es
cuestionado el incumplimiento de una conducta especifica y en el otro documento le es
cuestionado el incumplimiento de otra conducta. Para la sala, debe existir congruencia y
coherencia entre la solicitud de explicaciones y el pliego de cargos con el fin de no atentar contra
el principio de contradiccién, lo cual se generaria si se modifica en cualquiera de sus elementos el
marco que se ha fijado para el ejercicio del derecho de defensa por el sujeto disciplinado.

De igual manera, sobre el respeto al debido proceso, el Consejo de Estado se pronunciado
estableciendo que el sujeto disciplinario debe conocer

“ (..} los cargos en forma clara, concisa y oportuna para gue pueda ejercer todos los medios de réplica,
pedir las pruebas, obtener su decreto y prdctica, asi como controvertir las que lo inculpan, presentar
alegatos y en general, participar de modo activo en todo el proceso, lo que implica un gran debate con
el agotamiento de las instancias a que haya lugar y las garantias que las mismas ofrecen.”5 2

En consecuencia, la interpretacién que realiza el apoderado del investigado no corresponde al
sentido literal de la norma ni al alcance de la misma. En efecto, para la sala la norma en cuestion
obliga al Area de Seguimiento a solicitar explicaciones adicionales en aquellos casos que se
requiera hacer una investigacién sobre conductas que no fueron apreciados en el acto de apertura

explicaciones que hagan las personas a quienes se les formuld pliego de cargos y la contradiccion de las pruebas
allegadas regular y oportunamente al proceso disciplinario. En tode caso se pondréd a su disposicion los soportes y
documentos de la investigacién, para la efectividad del ejercicio del derecho de defensa; [...]

% Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo. Seccion 2. Subseccidn A. C.P. Gustavo Eduardo Gdmez
Aranguren, Sentencia del 16 de febrero de 2012 Radicaclén niimero: 11001-03-25-000-2010-00048-00(0384-10)

% Reglamento de la Bolsa. Articulo 2.4.3.4, paragrafa. 5 de la evaluacién de las explicaciones presentadas por el
investigado el Jefe del Area de Seguimlento encontrare hechos que no fueron apreciados en [a investigacidn Inicial que
ameriten ura profundizactén de fa misma investigacidn o del inicio de la investigacién de otras conductas, solicitard
explicaciones adicionales al Investigado sobre dichos hechos. En este casq, el término previsto para la remlsién del
pliego de cargos se volverd a contar a partir de la presentacién de las nuevas explicaciones.

51 Reglamento de la Bolsa. Articulo 2.4.4.3
52 consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrative. Seccidn 2. Subseccién A, C.P. Sentencia del 16 de febrero de

2012. Radicacién ntimero; 11001-03-25-000-2010-00048-00{0384-10}, M.P Gustavo Eduardo Gémez Aranguren
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de investigacién, esto es, en la solicitud formal de explicaciones, actuacion que el Reglamento fija
como el inicio del proceso disciplinario, segin se sefiala en el articulo 2.4.3.1 de dicho cuerpo

normativo.

Este primer elemento arroja una respuesta acerca de los alegatos del investigado toda vez que, no
es con un informe de visita, documento al cual el Reglamento no da ningin tipo de valor procesal
sino probatorio, que se da inicio a la investigacion y, por consiguiente, el hecho de gue la solicitud
formal de explicaciones o el pliego de cargos hagan referencia a hechos que no fueron apreciados
con anterioridad a una hipotética visita o durante la misma, no darfa lugar a la violacién de la
norma en comento; como si ocurrirfa respecto de hechos no expuestos en la Solicitud Formal de
Explicaciones, a la luz del pardgrafo del artfculo 2.4.3.4 , respecto del cual gira la argumentacién
expuesta por fa defensa en el escrito de descargos, efectuando una hermenéutica ajena al sentido

literal y claro de dicha disposicién.

Por consiguiente, para la sala la solicitud de nulidad por la inclusién de hechos en el pliego de
cargos no contemplados en el informe de visita no tiene asidero jurfdico pues no es violatoria de
las normas que rigen el proceso disciplinario, y, en ningln caso se afecté el derecho del
investigado para presentar su defensa, contradecir y pedir pruebas, como en efecto lo hizo.

Ahora bien, en lo que se refiere a la supuesta incorrecta adecuacion tipica respecto de la
utilizacién indebida de los recursos e induccién a error a los clientes e inversionistas, sostiene el
investigado que los hechos no demuestran engafio, ni induccion a error por parte de los clientes,
apreciacién que no comparte la sala toda vez que del contenido del pliego de cargos se deriva que
existen hechos que se refieren precisamente a informacion errénea que supuestamente fue
provista por el investigado a los clientes de Torres Cortés S.A. Si bien dichos hechos deben tener la
posibilidad de ser objeto de contradiccién, deberd analizarse si corresponden o no a aquello que
se encuentre probado dentro del proceso, y que hace parte del objeto mismo de [a actividad que
corresponde ejecutar a la Cdmara Disciplinaria: determinar fa ocurrencia o no de hechos que
ameriten la imposicién de una sancidn disciplinaria. Por esta razén, desestimar la investigacion
bajo el entendido de que el investigado considera que los hechos objeto de investigacién no
sucedieron no es viable pues entra en la érbita de la opinidn, que es valido siempre y cuando la
actuacién procesal esté orientada a generar convencimiento en los miembros de la sala y no en
una pretensién de que estos deben aceptar los argumentos que pueda exponer el investigado sin
mayor miramiento ni andlisis del caudal probatorio y la aplicacién de las reglas de la sana critica.
En consideracién de lo anterior, la sala procederd, como es su deber, a analizar el material
probatorio a su disposicién con el fin de generar convencimiento en sf misma acerca de la
ocurrencia o no de una conducta sancionable.

5.1.3. Falsa motivacion

Respecto del alegato planteado por el investigado en relacién con la supuesta falsa motivacién del
pliego de cargos, debe precisarse que la figura de la falsa motivacién se predica de los actos
administrativos como también de las sentencias judiciales, tal como lo ha sostenido la Corte
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Constitucional, naturaleza ajena al pliego de cargos y a las resoluciones de la Camara
Disciplinaria. Sin embargo, en aras de garantizar el debido proceso del investigado se entrara a
estudiar si existe o no una falsa motivacién del pliego de cargos.

La Corte Constitucional ha sostenido que la falsa motivacién estd estructurada a partir de la
ausencia o insuficiencia en la argumentacién de la decisién, haciendo precisién que se constituye
cuando no se da cuenta de los fundamentos facticos y juridicos de sus decisiones, motivacion tal,
que les otorga legitimidad.®* En tal sentido, esa corporacién precisa que la regla bdsica de
interpretacion obliga a considerar que sdlo en aquellos casos en que la argumentacidn es
decididamente defectuosa, abiertamente insuficiente o, en Ultimas, inexistente convierte el acto en
voluntad del expedidor y por ende en arbitrario.®

En el mismo sentido el Tribunal Administrativo de Cundinamarca ha precisado que al momento de
ser alegada la falsa motivacién le corresponde al demandante demostrar en el proceso que [os
motivos aducidos en el acto impugnado no existieron o que sencillamente son inexactos, puesto
que de lo contrario, al no demostrar el actor el elemento subjetivo que impulsé el acto acusado,
debe presumirse valido, conforme a derecho y, por ende, legal.*®

Teniendo en cuenta lo anterior, se pone de presente que el investigado invoca la falsa motivacion al
haberse incluido dentro del pliego de cargos hechos que no fueron conocidos durante la visita
adelantada por el Area de Seguimiento, lo que él denomina el inicio de la investigacion, soslayando
que la norma por él aludida concierne a la Solicitud Formal de Explicaciones y no a la etapa
preliminar, error que conduce a la defensa a centrar su alegato en la consideracién segln la cual,
no podrian haber sido incluidos en dicho documento dado que no guardaban relacién con los
motivos sobre los cuales se dio origen a la investigacién.

Debe ser precisado, de manera adicional, que en el presente caso no se configura una falsa
motivacién puesto que la misma se refiere es a la correspondencia entre la decision adoptada vy los
motivos que se aducen como fundamento de Ja misma o cuando esos motivos no son reales. Asi
pues, por un lado no se cuestiona la existencia de los hechos expuestos y por otro, si bien afirma el
investigado que el pliego no tiene relacién con los motivos que dieron origen el mismo, se tiene por
el contrario que efectivamente existe una correspondencia entre la decision adoptada y los motivos
sobre los cuales se basa, puesto que es precisamente sobre esos hechos sobre los cuales se solicit6
explicaciones formales y posteriormente fueron objeto de pliego de cargos.

El investigado no cuestiona la veracidad de los hechos o, por lo menos, no es con hase en dicho
argumento que pretende sostener la pretendida falta de motivacion del pliego de cargos, sino que
es la inclusién dentro del pliego de cargos de hechos que fueron conocidos por el Area de
Seguimiento de manera posterior a la visita realizada, lo que en su opinién daria cabida a una falsa

%3 corte Constitucional, Sentencia T-456 del 15 de junio de 2010, M.P. Dr. Luis Ernesto Vargas Silva
% Tomado de la Corte Constitucional, Sentencia C-590 de 2005. M.P. Dr. Jaime Cordoba Trivifio

%5 corte Constitucional, Sentencla T-233 de 2007, M.P. Dr. Marco Gerardo Monroy Cabra

*5 Tribunal Administrativo de Cundinamarca sentencia 3409 de 2001
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motivacién. Para [a sala dicha premisa no guarda relacién con la nulidad propuesta, puesto que tal
coMo se expuso en el numeral precedente el Area de Seguimiento elevé pliego de cargos sabre los
hechos conocidos durante la etapa de investigacién, frente a los cuales solicité explicaciones
formales, protegiendo consigo el debido proceso del investigado vy actuando conforme a lo
dispuesto en el Reglamento de la Bolsa para tal fin. Como se sefiald, un informe de visita no tiene
valor procesal sino en su condicidn de prueba y no constituye un acto procesal, por lo que no se
considera que incluir hechos que se encuentren soportados en diferente material probatotio
necesariamente genere una falsa motivacién.

En consecuencia, el cargo de desvio de poder alegado no prospera toda vez que el investigado nho
demostrd los fines contrarios que fueron la causa y al ser evaluado el pliego de cargos se observa
que el mismo cuenta con argumentacidn féctica y juridica suficiente, sustentado en el material
probatorios existente y habiéndose cumplido con las disposiciones reglamentarias establecidas, por
lo cual no puede predicarse la falsa motivacion de dicho documento.

5.1.4, Falta alas formas procesales

Respecto de la supuesta falta a las formas procesales el investigado pone de presente que el Area

de Seguimiento adjunté en el expediente un documento so pretexto de tener cardcter ptblico, a

saber, la Resolucién 312 de 2013 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia ¥ por
medio de la cual ordend la toma de posesién de Torres Cortés S.A., faltando con ello a las formas
procesales en cuanto al traslado de la prueba se refiere y sin darle traslado al investigado.

En cuanto se refiere a la valoracién probatoria de dicho documento, la sala considera que dado
que en ninglin momento se ha cuestionado la veracidad de los hechos relacionados allf mediante
tacha de falsedad o argumentacién en contrario, mal harfa en no tener en cuenta su contenido
documental con la presuncién de autenticidad que la ley y la jurisprudencia otorgan a los

documentos plblicos.”

En cuanto se refiere a la supuesta irregularidad en el traslado de la prueba, el Consejo de Estado
ha precisado, para el caso especfifico de la prueba documental, que la omisién del referido traslado
no configura vicio de nulidad alguno.® Sin embargo, debe precisarse, que en el presente caso no
se estd ante el presupuesto de prueba trasladada, es decir, no se esti trastadando pruebas
practicadas dentro de un proceso que se pretendan hacer valer en otro sino que Ia incorporacién
de la Resolucién 312 de 2013 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia se da con
el objetivo de hacer valer en el proceso lo que consta en dicho documento. En lfnea con la posicion
manifestada por el Consejo de Estado, traténdose de la valoracién probatoria de documentos
plblicos, esta sala considera que sélo con la tacha de falsedad dentro de la oportunidad
establecida para tal fin podria procederse a considerar si debe valerse o no como prueba.

* Corte Constitucional, sentencia T-018 del 17 de enero de 2011, M.P. Gabriel Eduardo Mendoza Martelo
> Consejo de Estado, Sala de lo Contencloso Administrativo, sentencia del 8 de febrero de 2012, M.P. Dr. Hernén

Andrade Rincén
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Teniendo en cuenta lo anterior, bajo el entendido de que el documento no se incorpord al
expediente como una prueba trasladada, sino como una prueba documental aportada
validamente, que el investigado pudo haber tachado de falsa si asi lo consideraba, no se encuentra
que exista irregularidad alguna respecto de su incorporacion al expediente que genere nulidad
alguna dentro del proceso que se adelanta. Por lo cual, se puede considerar que el documento
cuestionado estd dotado de legitimidad y validez al ser un acto administrativo emanado por
autoridad competente, que goza de presuncion de legalidad mientras no sea suspendido o
anulado, y que adicionalmente es copia autentica del original y fue tenido vélidamente como
prueba dentro del expediente, dado el hecho que sobre é1 no se interpuso la tacha de documentao,
no prosperando la nulidad propuesta.

Ahora bien, en cuanto se refiere a la afirmacién del investigado en el sentido en que a partir del
documento se pretenden probar determinados hechos que deberfan ser probados de otra
manera, la sala procederd a pronunciarse més adelante cuando analice la conducta estudiada en
relacién con la violacién del objeto social de la sociedad comisionista, déndole el valor probatorio
que corresponda de conformidad con el resto del material probatorio que tiene a su disposicién
en el expediente y que ha estado a disposicion del investigado en el curso de esta actuacion.

Einalmente, en cuanto se refiere a la supuesta falta procesal asociada con la inclusion de hechos
asociados al cargo de utilizacién indebida de recursos e induccién a error de los clientes asi como
de irregularidades en el manejo de los recursos de los clientes, que no fueron conocidos por el
Area de Seguimiento al momento de la visita de inspeccion que, en opinién del investigado, dio
inici6 a la investigacion, la sala considera que dicho argumento fue analizado y la posicién de la
sala ha quedado clara en los numerales 5.1.2 y 5.1.3 de la presente resolucién por lo que se reitera
que no se considera que exista ninguna causal asociada con este elemento que dé lugar a una
violacién de las formas procesales y, por consiguiente, no se accede a la solicitud del investigado
en relacién con la supuesta nulidad que con ello se habria generado.

5.1.5. Derecho de defensay contradiccién

En relacién con las alegaciones planteadas por el investigado seglin las cuales se le habria violado
su derecho de defensa y contradiccién por incluirse en la investigacién hechos que fueron
conocidos con posterioridad a la visita que, en su entender, origind dicha actuacién, y que, por
consiguiente, estarfa imposibilitado para realizar una defensa técnica, la sala ya se ha pronunciado
sefialando que no es cierto que con una visita se dé inicio a una investigacion y que es sélo con la
solicitud formal de explicaciones que se presenta dicho fenémeno. Por consiguiente, la sala reitera
la posicién expuesta en los numerales inmediatamente anteriores sobre el mismo asunio y
considera que dado que el momento de ejercer el derecho de defensa sélo se genera con
posterioridad a la solicitud de explicaciones formales pues antes no existe investigacion formal
alguna, los argumentos expuestos por el investigado no son acogidos dado que no se considera
que le haya sido violado su derecho de defensay contradiccidén.
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Por Ultimo, respecto de la supuesta falta de traslado de la Resolucién 312 de 2013 expedida por la
Superintendencia Financiera de Colombia, lo cual habria afectado su posibilidad de controvertir
dicha prueba dentro del proceso, la sala considera que no se ha violado su defensa por la falta de
traslado toda vez que es con la solicitud formal de explicaciones y con el trastado del pliego de
cargos que se le da oportunidad al investigado de pronunciarse frente al caudal probatorio
recogido por el Area de Seguimiento sin que se haya evidenciado que fo contenido en dicha
prueba haya sido controvertido por el investigado en tales oportunidades procesales,

5.1.6. Non his idem

En relacién con la supuesta violacién del principio non bis in idem, respecte a la cual el
investigado alega que estd siendo investigado por los mismos hechos objeto de investigacién en
la Superintendencia Financiera de Colombia, la sala considera pertinente hacer algunas
precisiones en relacién con dicha figura.

Al respecto, la Corte Constitucional ha sefialado que el derecho a no ser juzgado dos veces por el
mismo hecho se refiere a gue una persona no puede ser objeto de nueva investigacién en la
misma jurisdiccidn por los mismos hechos, evitando la duplicidad de sanciones cuando exista
identidad de causa, identidad de objeto e identidad en la persona a la cual se le hace la
imputacién. Sin embargo, para la sala no se puede entender que en el presente caso se trate de
una misma jurisdiccion o que el procedimiento sancionatorio que se adelanta tenga los mismos
objetivos o el mismo alcance, puesto que mientras el ejercicio de la Superintendencia Financiera
de Colombia es de cardcter plblico y general, el del ente autorregulador es meramente privado,
siendo de igual naturaleza el alcance de sus decisiones, por lo cual no puede entenderse que al
existir una investigacién previa en otra jurisdiccién suponga la violacién del non bis in idem.®

En consonancia con esta posicidn, la Superintendencia Financiera ha sostenido que el ejercicio de
fa funcién disciplinaria de los organismos autorreguladores v las sanciones que imponga dicha
entidad por violacién a sus reglamentos o a la normatividad del mercado de valores no es &bice
para que la Superintendencia Financiera de Colombia pueda adelantar las actuaciones
administrativas correspondientes cuando se estime necesario para preservar el buen y regular
funcionamiento del mercado de valores.®® Puesto que la facultad sancionatoria atribuida a los
organismos de autorregulacién es de cardcter privado eminentemente disciplinario, mientras
que [a ejercida por la Superintendencia es de cardcter general y publico, por lo cual, cuando los
organismos autorreguladores y la Superintendencia Financiera sancionan por los mismos hechos,
no se viola o desconoce el principlo non bis in fdem, pues, se reitera, se trata de sanciones de
naturaleza juridica y finalidades diferentes, una enteramente privada, impuesta por el
organismo autorregulador y cuya finalidad es la de sancionar principalmente las transgresiones a
normas de conducta, de orden ético y profesional; y otra, de naturaleza eminentemente pliblica,

** Corte Constitucional, sentencia T-436-2008 del 8 de mayo de 2008, M.P. Marco Gerardo Monroy Cabra
& Superintendencia Financiera, concepto 2006034168-002, del 6 de actubre de 2006
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impuesta por la Superintendencia Financiera de Colombia, cuya finalidad es [a proteccidn del
interés publico que envuelve el desarrollo de fas actividades del mercado de valores.”

Asi pues, tenemos que la decisién por parte de un organismo autorregulador es independiente y
auténoma de la funcién disciplinaria que ejerce la Superintendencia Financiera de Colombia, aun
en tratandose del ejercicio de la funcién disciplinaria que puede versar sobre los mismos
hechos, puesto que, mientras la facultad sancionatoria atribuida a los organismos
autorreguladores tiene un cardcter privado eminentemente disciplinario, la ejercida por parte
de la Superintendencia Financiera tiene cardcter general y pablico.

Por lo todo lo expuesto anteriormente, [a sala no acepta los argumentos expuestos por la
investigada en relacién con la supuesta nulidad del proceso por lo sefialado en el presente

acapite.
5.2, Consideraciones en relacién con la responsabilidad de los administradores

El articulo 23 de la Ley 222 de 1995 establece el patrén de responsabilidad de los administradores
de las sociedades sefalando que a éstos les exigible la responsabilidad propia del buen hombre de
negocios. En particular, establece como es deber de éstos, entre otras, la observacion estricta de
las disposiciones legales, estableciendo como consecuencia de su desconocimiento la presuncion
de culpa por los dafios acasionados a la sociedad, a socios o a terceros, seglin el articulo 24 de la
misma ley. Este concepto fue adoptado a través de norma en comento lo que implicd un cambio
en el patrén de responsabilidad al cambiar desde ef esténdar de un buen padre de familia al de un
buen hombre de negocios, centrdndose en la necesidad de implementar un régimen de
responsabilidad acorde a las nuevas realidades econdmicas, sociales y juridicas. En esa medida, a
partir de la vigencia de dicha norma se habla de un régimen dirigido a profesionales conocedores
de las técnicas de administracién, es decir, sujetos calificados en comparacién con el concepto de
buen padre de familia. Respecto de lo anterior se ha manifestado la Corte Constitucional en
Sentencia C-123 de 2006 al precisar la necesidad de cambio del concepto buen padre de familia
por razones de orden pdblico, econémico y social, a lo cual determino que los administradores
deben tener un régimen de responsabilidad mas estricto®, teniendo en cuenta que la empresa es
la base del desarrollo social y por ende ostenta una funcién social.® De la misma manera, la
Superintendencia de Sociedades fundamentada en la Circular Externa 100-006 de 2008 determind
que, al aumentarse el grade de diligencia y prudencia de los administradores se habla de la labor

&1 rorte Constitucional, sentencia T-436-2008 del 8 de mayo de 2008, M.P. Marco Gerardo Monroy Cabra

62 u 55 modelos tradicionales de responsabilidad referidos al buen padre de familia, que hoy resultan disueltos, para
acoger como nuevo patrdn el del carrecto y leal empresario , ha llevado a {...] Una mejor proteccion del crédito, del
ptblico, de los trabajadores y de los mismos socios hace indispensable detallar y precisar las funciones y
responsabilidades de los administradores asf como las consecuentes acciones de responsabilidad, pueste que es claro
que tales funcionarios detentan hoy inmersos poderes y adoptan decisiones de profundas implicaciones soclales, que
como es de esperar deben cefilrse a un estricto cédigo de conducta.”- Corte Constitucional, sentencia C-123 de 2006,

M.P Clara Inés Vargas Herndndez.
® constitucién Politica de Colombia, artlculo 333,
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de un comerciante normal, en contraposicién a un padre de familia medio®, posicién que fue
recogida en el concepto 220-015163 del 11 de febrero de 2013 en el gue se sefiald que

(o) fa Ley 222 de 1995, impuso a los administradores un grado de diligencia y prudencia superiores a
la mediana que hasta entonces tenia, la de un buen padre de familia, pues ahora deberdn actuar con fa
difigencia propia de un buen hombre de negocios, es decir, con la que pondria un comerciante normal
en sus proplos asuntos, fo que supone una mayor exigencia en fo administracién de los asuntos propios
de la sociedad.”®

Siendo asf, el administrador social tiene el poder de decisién en las diferentes actividades de la
sociedad, es decir, el administrador estructura el destino de la compafifa teniendo en cuenta los
intereses de sus asociados. Ahora bien, en razén a su profesionalismo las determinaciones que
adopten los administradores de las sociedades deben cumplirse con una particular diligencia que
representa una forma de actuar propia de personas conocedoras de las técnicas de
administracion, tratando un patrén de conducta mds estricto, que trae consigo una evaluacién
seria e informada de las principales opciones de que dispone el administrador en el momento de
tomar determinaciones.66

Ahora bien, en cuanto a la responsabilidad de los administradores, es importante hacer mencién al
articulo 200 del Cédigo de Comercio y 24% de la Ley 222 de 1995, los cuales parten de una
presuncidn de derecho frente a la culpabilidad de los administradores cuando omitan, incumplan
o se extralimiten en sus funciones, frente a los estatutos y la ley. La Corte Constitucional, al
estudiar la constitucionalidad de ésta norma, determiné que al tener profundas implicaciones y
repercusiones en el orden social el legislador fijé6 un régimen de responsabilidad mds estricto
acorde con los deberes de diligencia y lealtad.”® Mal se harfa, entonces, en considerar que se
cumple con [a obligacién de actuar con la diligencia propia de un buen hombre de negocios
cuando una sociedad viola las normas aplicables a su actividad® pues ello conllevarfa a considerar

& Superintendencia de Socledades, Oficio 220-021059 del 26 de febrero 2013

® superintendencia de Sociedades en oficio 220-015163 del 11 de Febrero de 2013

®8 REYES VILLAMIZAR, Francisco, Derecho Societario, Segunda edicion, Bogotd, Editorial Temis S.A, 2011, P4g. 588

7 Artfeuto 24. RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES. El articulo 200 del Cédigo de Comercio quedard asi:
Articule 200. Los administradores responderén solidaria e ilimitadamente de los parjuicios que por dolo o culpa
ocasionen a la sociedad, a los socios ¢ a terceros.

No estardn sujetos a dicha responsabllidad, guienes no hayan tenido conocimiento de la accién u omislén o hayan
votado en contra, siempre y cuando no la ejecuten. En los casos de Incumplimiento o extralimitacién de sus funciones,
violacién de [a ley o de Jos estatutos, se presumird la culpa del administrador. De igual manera se presumira la culpa
cuando los administradores hayan propuesto o ejecutado la decisidn sobre distribucién de utilidades en contravencién a
lo prescrito en el articulo 151 del Codigo de Comercio v demds normas sobre la materia. En estos casos el administrador
responderd por [as sumas dejadas de repartir o distribuidas en exceso y por los perjuicios a que haya lugar.

Si el administrador es persona juridica, la responsabilidad respectiva serd de ells y de quien actie como su
representante legal.

Se tendrdn por no escritas las cldusulas del contrato social que tiendan a absolver a los administradores de las
responsabilidades ante dichas o a limitarlas al importe de las cauciones que hayan prestado para ejercer sus cargos.

% Corte Constitucional, Sentencia T-450/11 M.P Humberto Antonio Sierra Porto

* sin considerar que fa conducta estudiada tengs el mismo alcance de aquella a la que se refiers la ¢ita, el doctrinante
José Ignacio Narvdez sefiala que “esta precisidn es valedera en la hora actual en que o ausencia de volores éticos daria
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que actian como buenos hombres de negocios quienes desconocen la obligacién gue tienen de
actuar, en todo momento, en cumplimiento de la ley’® o considerar que dicha actuacién, por
comtin que pueda llegar a ser, deba considerarse normal y, por lo tanto, aceptable frente a un

analisis de responsabilidad.

La Corte Suprema de Justicia, en sentencia del 30 de marzo de 2012 determind que en el caso de
los administradores en sociedades comisionistas de bolsa, la naturaleza misma de la
intermediacién supone la asuncién de riesgos por parte de los administradores, y por esa razon el
Estado impone una regulacion especial y cddigo de conducta estricto en bisqueda de
profesionales especializados en fa intermediacion, que actGen de manera diligente, oportuna,
informada, transparente al momento de asumir un riesgo para su cliente o la sociedad.”” Esta
posicién se deriva del entendido que la actividad bursétil es de interés pablico, como lo sefiala el
articulo 335 de la Constitucion Politica de Colombia, y que conlleva a que las entidades vigiladas y
sus administradores tengan limitada su libertad para actuar en el mercado y solo puedan ejercer
su objeto social previa autorizacién del Estado. De esta condicion necesariamente se desprende
que su andlisis de responsabilidad sea mds estricto alin que el de una sociedad comercial que
ejerce su actividad en sectores distintos que no tienen esta connotacion. Por esa razdn, el
concepto de buen hombre de negocios debe sujetarse a un hombre medio en este espacio y, en
esa medida, velar por el cumplimiento de normas especiales y tener una exigencia de conducta
alin més estricta que la de una sociedad comercial

Mas aun, el articulo 72 del Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero, en adelante EQSF, sefiala que
las actuaciones de los diferentes actores del sector no solo deben ir encaminadas al cumplimiento
de la ley sino del interés publico”y por esa razén se predica de un estricto cédigo de conducta por

parte de los administradores de estas entidades.

£n desarrollo de lo anterior, si bien no es aplicable de manera andloga la presuncién de culpa del
régimen societario al régimen de responsabilidad disciplinaria institucional de un organismo de
autorregulacién, la consecuencia severa que el régimen legal prevé para los administraderes
sociales sirve como elemento de juicio para medir la responsabilidad exigible al administrador de
una sociedad comisionista que ejecuta actividades de interés publico, previa la verificacion de su
condicién de profesional de parte del Estado, elemento ajeno a las sociedades comunes. Para la
sala plena, esta consideracidn, si bien debe ser objeto de un andlisis para cada caso en concreto,
da lugar a concluir que la violacién de las normas aplicables, debidamente comprobada, es
equiparable a la falta al deber de la diligencia exigida a un buen hombre de negacios y, por

ple parg estimar que el buen hombre de negocios es el mds habilidoso o el que ha lograde acumular rigueza en el
contrabando, ef narcotrdfico o en razon de las ventajas obtenidas del Estodo como recompensd por sus aportes
pecuniarios ¢ las campafios electorales.” NARVAEZ, Jose Ignacio, Teorfa general de las socledades. Novena edicién.
Bogota, D.C., Editorial Legls, 2002, Pdg. 358.

0 ¢fr. Decreto 2555 de 2010. Articulo 2.11.1.8.1, numeral 8.

1 corte Suprema de Justicia, Sala de Casacidn Civil, sentencia C-1100131030432008-00586-01 del 30 de marzo de 2012,
M.P.Jaime Alberto Arrubla Paucar.

2 constitucion Politica de Colombia, articula 335.
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consiguiente, facultaria al érgano autorregulador a aplicar las sanciones disciplinarias con ajuste a
los criterios establecidos en su reglamento.

En tal sentido, el andlisis de responsabilidad de los administradores se sujetard al régimen general
de sus obligaciones, Ley 222 de 1995, salvo el andlisis patrimonial del articulo 24, pero sujetado a
los deberes especificos desprendidos del Estatuto Orgénico del Sistema Financiero, Ley 964 de
2005, Decreto 2555 de 2010, Reglamento de la Bolsa Mercantil de Colombia y demds normas
especiales de la actividad de intermediacion.

53, Consideraciones frente a los cargos imputados

53.1. De las actividades que excedian el objeto social exclusivo: Operaciones no autorizadas
con la Cooperativa Multiactiva “CONVISION”

Como se expuso anteriormente, el Area de Seguimiento sostiene que la entonces sociedad
comisionista miembro de la Bolsa Torres Cortés S.A. incumplié con la obligacién de desarrollar su
actividad enmarcada dentro del objeto social exclusivo de las sociedades comisionistas miembros
de la Bolsa. Ahora bien, toda vez que el investigado ostentaba la ‘calidad de representante legal de
la sociedad comisionista, ademds de las pruebas que lo vinculan directamente a las actividades
que se realizaron con la Cooperativa Convisién, se configurarfa la violacién de las normas citadas

como incumplidas.

A partir del andlisis de la documentacion que reposa en el expediente resulta acreditado que la
sociedad comisionista de bolsa habrfa celebrado operaciones por cuenta de sus clientes a quienes
otorgaba y entrega pagarés como respaldo de operaciones que no fueron celebradas a través de la

Bolsa.”®

Por otro lado, también se encuentra demostrado con el analisis realizado por el Area de
Seguimiento en relacion con el movimiento de 1a cuenta de compensacién del Banco de Bogotd
No. 080029879™ cémo la sociedad comisionista habria canalizado recursos hasta por COP
10.508.147.637 en favor de la Cooperativa Multiactiva Convision entre el 1 de julio de 2010y el 27
de mavyo de 2011. Dado que sélo se ha probado que se celebraron operaciones burséatiles por un
monto equivalente a COP 2.744.503.280, no es admisible el argumento de la defensa en el sentido
en que se debe entender que la totalidad de los recursos recibidos habrfan estado relacionados
con la inversién a través de Bolsa por cuenta de Convisidn. De la misma manera, la Sala no
comparte la explicacién rendida por el investigado seglin la cual las operaciones de liquidez
celebradas con la cooperativa corresponderfan a operaciones celebradas ya fuera por el
investigado o por TCVAL en la medida en que no se esta cuestionando dichos movimientos sino los
que aparecen evidenciados en los movimientos contables y bancarios de la sociedad, cuyos
recursos no se pueden confundir con los de sus accionistas o empleados. De hecho, para la Sala

™ \er infra. Numeral 5.3.4
74 ypediente 095-2013, folios 751 a 867 Cuaderno No. 2 Anexos Visita
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algo de razon le asiste al investigado al sefialar que él mismo celebraba este tipo de operaciones
sin que fueran necesariamente celebradas por la sociedad comisionista, como se deriva de la
participacion de TCVAL en negocios de inversién que generaban rendimientos a titulo de
intereses” pero que en nada sirven para negar que la sociedad comisionista los realizara también,
como se desprende del material probatorio, que es lo que est4 siendo ohjeto de investigacién.

La Sala se refiere, puntualmente, a ingresos de caja de la sociedad comisfonista por recursos
recibidos de Convisién en el que el concepto sefiala que corresponde a pago de operaciones de
libranzas de diversos meses, junto con sus respectivos cheques’ a partir de los cuales se deriva
que se habria celebrado un negocio con cargo al cual se generé en cabeza de Convisién la
obligacion de pagar mensualmente los rendimientos de operaciones de libranzas a favor de la
sociedad comisionista y que constituirfa la génesis de su falta, asi:

L. Comunicaci6n del 25 de julio de 2011 por medio del a cual el representante legal de Convisién
informa a la sociedad comisionista el detalle de las libranzas endosadas a la sociedad
comisionista (folios 1523-1536);

ii.  Comunicacién del 26 de julio de 2010 por medio del a cual el representante legal de Convisién
informa a la sociedad comisionista el detalle de las libranzas endosadas a la sociedad
comisionista (folios 1513-1522);

iii. Comunicacion del 23 de julio de 2010 por medio del a cual el representante legal de Convisién
informa a la socfedad comisionista el detalle de las libranzas endosadas a la sociedad
comisionista (folios 1496-1512);

iv. Comunicacién del 10 de agosto de 2010 por medio del a cual e representante legal de
Convisién informa a la sociedad comisionista el detalle de las libranzas endosadas a la
sociedad comisionista correspondientes a los meses de enero a mayo de 2010 {folios 1450-
1495); '

v. La descripcién que hace el representante legal de Convisién acerca de la estructura del
negocio de libranzas en la cual la sociedad comisionista aparece como prestamista de
recursos a terceros, que se instrumenta a través de una libranza colocada y recaudada por
conducto de Convisién (folios 1413-1426);

vi. Egreso de caja no. 779 de Torres Cortés S.A. correspondiente a un egreso por COP 20.493.000
realizado el 11 de octubre de 2011 por concepto de “Pago a Convisicn por libranzas de

octubre de 2011” (folio 2000);

7 Expediente 085-2013, folios 1617-1637

7 Expediente 095-2013. Folios 1638-1673. Entre otros: ingreso de caja no. 503 por concepto de “pago libranzas julio/10”
{follo 1673), Ingreso de caja no. 615 por concepto de “pago libranzas septiembre 2012" {folic 1670), ingrese de caja no.
743 por cancepto de “pago libranzas mes noviembre/201¢” (folio 1666), ingreso de caja no. 024 por concepte de “pago
fibranzas diciembre 2010” (folic 1664}, ingreso de caja no. 107 por concepto de “pago libranzas” recibido en febrero de
2011 (folio 1662}, ingreso de caja no. 188 por concepto de “libranzas mes febrero 2011” {folio 1660), ingreso de caja no.
356 por concepto de “pago libranzas abril 2011” (folio 1656}, ingreso de caja no. 444 por concepto de pago libranzas
mes mayo de 2011” (folio 1654},
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vii. Egreso de caja no. 349 de Torres Cortés S.A. correspondiente a un egreso por COP 12.681.000
realizado el 11 de mayo de 2011 por concepto de “Préstamo Libranzas” por medio de dos
cheques del Banco de Bogotd entregados a Convisién (folio 2001)

Es preciso enfatizar que de dichos documentos se demuestra que la sociedad comisionista
habrfa entregado recursos a Convisién para su inversion en libranzas, y también dan cuenta de los
pagos que celebré Convision en favor del investigado y que se encuentran soportados
documentalmente incluso para enero de 2013, de donde resulta ineludible colegir como
acreditado el cuestionamiento acerca de la violacién del objeto social pues se trata de una
operacién que, a todas luces, trasciende las operaciones extrabursatiles que pudiera llegar a
permitir la normatividad vigente, en la medida en que no existe una autorizacién legal ©

reglamentaria para ello.

En consecuencia, no existe asidero juridico que permita exonerar al , entonces representante
legal de la sociedad comisionista, por tal razon, puesto que dichos recursos habrfan ingresado al
haber de la comisionista procedentes de los clientes y terminaron siendo entregados a la
cooperativa. Precisamente, en dicha linea, se evidencia que la sociedad comisionista habria
recibido recursos de sus clientes sin que se hubiera celebrado operacion alguna por cuenta de
éstos a través de la Bolsa, derivindose necesarlamente en gue ante la ausencia de prueba que dé
cuenta que el ingreso de COP 7.763.644.357 correspondieran a recursos entregados a la sociedad
comisionista por Convisién, deba entenderse que estos recursos realmente correspondian a otros

clientes.

Por esta razodn, la Sala tampoco considera que deba prosperar el argumento planteado por el
* Investigado segtn el cual la ausencia de las 1805 libranzas expedidas por Convision y la prueba de
su endoso a favor de Torres Cortés S.A. sea prueba de que la sociedad no hubiera celebrado dichos
negocios, por cuanto los pagarés no hacen parte esencial del negocio de libranza, segin se
encuentra regulado en la Ley 1527 de 2012.7 En ese sentido, ademds de no existir una tarifa legal
en materia probatoria para probar la titularidad del negocio de libranzas, quedaria probado el
hecho de que la sociedad comisionista invirtio recursos y recibié rendimientos producto de

negocios de libranzas.

7 articulo 3°. Condiciones del crédito a través de libranza o descuento directo. Para poder acceder a cualquier tipo de
producto, bien o servicio a través de la modalidad de libranza o descuento directo se deben cumplir [as siguientes
condiciones: 1. Que exista autorizacion expresa & irrevecable por parte del beneficiario del crédito a la entidad pagadora
de efectuar [a libranza o descuento respectivo de conformidad con lo establecido en la presente ley. 2. Que en ningdin
caso |a tasa de interés correspondiente a los productos y servicios objeto de libranza, supere la tasa maxima permitida
legalmente. 3. Que la tasa de interés pactada inicialmente sélo sea modificada en los eventos de novacién,
refinanciacién o cambios en la situacién [aboral del deudor beneficiario, con su expresa autorizacién. 4. Que para
adquirir o alquilar vivienda, el deudor beneficiario podra tomar un seguro de desemnpleo, contra ef cual eventualmente
podrd repetir la entidad eperadora en los casos de incumplimiento. 5. Que la libranza o descuento directo se efectde,
siempre y cuando el asalariado o pensionaco no reciba menos del cincuenta por ciento {50%} del neto de su salario 0
pensidn, después de los descuentos de ley. Las deducciones o retenciones que realice ef empleador o entidad pagadora,
que tengan por objeto operaciones de libranza o descuento directo, quedarén exceptuadas de la restriccidn
contemplada en el numeral segundo de artfculo 149 del Codigo Sustantivo del Trabajo.
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Ahora, frente al cuestionamiento que plantea el investigado en relacion con fa idoneidad del sefior
Gratiniano Avila para declarar sobre asuntos que supuestamente no conocia por no haher
ostentado el cargo de representante legal de la cooperativa para [a época de los hechos objeto de
investigacién, vale [a pena mencionar que ello no obsta para que pudiera testificar acerca de lo
que sf le consta basdndose en los documentos de la sociedad, ademds de que algunos de los
informes y pagos habrian sido realizados en enero de 2013, fecha para la cual ya ejercfa como
representante legal. Por esta razén, para la Sala no cabe [a menor duda acerca de fa pertinencia de
la prueba asf recaudada en la medida en que goza de toda credibilidad por haberse encontrado
vinculado como representante legal de la cooperativa durante un periodo en el cual debié ordenar
el giro de recursos a favor de la sociedad comisionista y de TCVAL, razén por la cual debid haber
conocido cual era la estructura del negocio celebrado, a efectos de permitir el pago de los recursos
adeudados, y, en todo caso, en su condicién de representante legal debe atender a la voceria de la
sociedad por hechos propios de su d&mbito de accion

Lo anterior no hace sino corroborar Jo encontrado por la Superintendencia Financiera de Colombia
en el informe de inspeccién 4010000192012003%3” llevada a cabo a la sociedad comisionista de la
cual se extrae que existia evidencia que la sociedad comisionista celebraba operaciones que
excedian su objeto social y que fueron parte del sustento de la Resolucion 312 de 2013 por medio
de la cual se ordend su toma de posesién, Es decir, carece de todo sustento el cuestionamiento
que hace el investigado en relacién con la supuesta nulidad sobreviniente por la manera como se
habria incorporado dicha resolucién al expediente, no sélo por lo sefialado desde el punto de vista
formal en el numeral 5.1.4 de la presente resolucién sino, también, porque no es exclusivamente
con base en dicho documento que se adopta esta decisién si no del anilisis juicioso e integral,
confode la totalidad del material probatorio pues lo uno no hace sino confirmar de manera mds
amplia lo encontrado por la entidad de vigilancia. A partir de la lectura de dicha resolucién, se
encuentra que parte de la motivacién de la adopcién de la toma de posesion de la sociedad
comisionista estuvo basada en la violacion de su objeto social por cuenta de la celebracion de

libranzas.

Puntualmente, frente a la responsabilidad y falta de difigencia del investigado, vale la pena traer a
colacion el siguiente material probatorio:

i, Acta de asamblea de asociados fundadores de Convisién celebrada el 25 de marzo de 2009 en
la que se admitié como asociado miembro fundador al investigado (folios 1991-1993);

ii. Actade asamblea de asociados fundadores de Convisién celebrada el 10 de marzo de 2010 en
la que se designé como miembro del Consejo de Administracién a Natalia Helena Torres
Jaramillo como principal y al investigado como su suplente (folios 1986-1988);

A partir de dichas actas, se evidencia como durante todo el tiempo en el que la sociedad
comisionista desembolsé recursos a Convisién para su inversién en libranzas, el investigado habria

™ expediente 095-2013, folios 2016-2032
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actuado como asociado y como miembro del Consejo de Administracion de esa entidad. De dicho
hecho, la Sala concluye que en todo momento conocid el destino y el origen de los recursas pues
actuaba en una doble condicién, tanto como administrador y asociado de quien colocaba las
libranzas y como representante legal de la sociedad comisionista. En este sentido, no cabria
ninguna argumentacién que pudiera estar orientada a cuestionar el conocitniento o la injerencia
que el investigado tenfa en respecto del destino de los recursos, pues estaria probado no sélo que
habria vinculado a clientes en su calidad de Vicepresidente Comercial, sino que conocia
exactamente el destino real de los recursos de los clientes. Esta conducta lo que denota es un
gravisimo desconocimiento de las normas y los deberes aplicables a un intermediario de mercado

de valores

Para la sala de decisién estarfa demostrado que con su actuacién, el investigado viold los deberes
que le correspondian como administrador de la sociedad, en particular los contenidos en los
numerales 1 v 2 del artfculo 23 de la Ley 222 de 1995, toda vez que con su intervencion se
materializaron las actividades que terminaron haclendo uso de recursos entregados por los
clientes de la sociedad comisionista, para realizar operaciones a través de Convisién, lo cual
resulta a todas luces contrario del objeto social de este tipo de intermediarios y que se encuentra
fijado en el articulo 2.11.1.2.2 del Decreto 2555 de 2010y en el articulo 1.6.1.3 del Reglamento de
la Bolsa. Por consiguiente, la sala de decision declarard la existencia de responsabilidad del
investigado para el cargo relacionado con la violacion del objeto social debidamente probada y

procederé a decidir de conformidad.

5.3.2. Incumplimiento en relacién con la designacién del Oficial de Cumplimiento principal v
supiente

En consideracién del drea de seguimiento, el sefior Leonel José Torres Jaramillo omitio el
cumplimiento de sus deberes contenidos en los numerales primero y segundo del articulo 23 de la
Ley 222 de 19957, omiti6 el deber de velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones
legales y estatutarias de la sociedad comisionista de bolsa que representaba, en su calidad de
representante legal, lo que condujo en consecuencia a que la sociedad comisionista vulnerara las
‘normas relativas a SARLAFT, numeral 4.2.4.1. Capitulo décime primero del Titulo Primero de la
Circular Bésica Juridica 007 de 1996, en razén de los hechos analizados precedentemente.

En primer fugar, como hizo referencia el 4rea de seguimiento, la estructura y fines del SARLAFT,
encuentran una regulacién especifica dentro del ordenamiento juridico. Como primera referencia
debemos remitirnos al Estatuto Organico del Sistema Financiero (EOSF) y en especial a los
articulos 102- 107. Dentro del EOSF se determina que la regulacién para las sociedades

7 ARTICULO 23. DEBERES DE LOS ADMINISTRADORES. Los administradores deben obrar de buena fe, con lealtad y con la
diligencia de un buen hombre de negocios. Sus actuaciones se cumplirdn en interés de la socieded, teniendo en cuenta los
intereses de sus asociados.

En el cumplimiento de su funcién los administradores deberdn:

1, kealizar los esfuerzos conducentes al adecuado desarrollo del objeto social,

2. Velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones legales o estatutarias.
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comisionistas de bolsa, enmarca principios propios del sistema financiere como la transparencia,
diligencia y profesionalismo en cabeza de sus administradores. £l EQSF, por medio del SARLAFT
busca implementar una estructura y sistema preventivo de actividades delictivas usando como
vehiculo a la sociedad comisionista de bolsa, ya sea para canalizar o financiar dichas actividades.
Asimismo, se evita que en la realizacion de las diferentes actividades se oculte, maneje 0 invierta
dinero o bienes gue provengan de actividades delictivas™. Lo anterior, establece entonces, un
sistema de proteccién para la sociedad, sus asociados, los inversionistas y el mercado en general.
Dentro de fas normas que componen el SARLAFT es importante hacer mencién a la Circular Basica
Juridica 007 de 1996, en la cual se desarrolla el propdsito e] SARLAFT en etapas, procedimientos y
sujetos. En primer lugar es necesario remitirnas al Titulo 1 Capitulo 10 y 11, en donde se
estructura a grandes rasgos un sistema de identificacién, medicién, control y monitoreo de los
diferentes riegos que se presten en la actividad de intermediacion, plasmados en politicas y
procedimientos claros que busquen prevenir y evitar la exposicion de la entidad al lavado de
activos®. En esa medida, es correcto afirmar que el sistema SARLAFT no solo debe cumplir con
etapas y procedimientos que busquen la prevencién e identificacion de los riesgos sino, tener los
recursos y personal apropiado para implementar y cumplir con las directrices de proteccion que
propugna. Siendo asf, los recursos e individuos deben tener politicas claras y aplicables para el
funcionamiento eficiente, efectivo y oportuno del sistema®’, junto a reglamentos internos en
cabeza de los 6rganos de administracion, oficial de cumplimiento y demds funcionarios al punto de
establecer las consecuencias generadas del incumplimiento del SARLAFT. Al contar con todos los
requisitos emanados del EOSF y la Circular Basica Juridica, se construye la confianza entre el
mercado, los inversionistas y asociados en los administradores y funcionarios.

En el caso en particular, el anterior sistemay procedimientos recaen en el oficial de cumplimiento,
para lo cual se exige de la presencia de un profesional en el tema de control y prevencién de
riesgos. Por razones de confianza y profesionalidad, como se analizd anteriormente, es necesario
contar con calidades de idoneidad, diligencia, profesionalismo que permitan ejecutar el cargo de
la mejor manera. En sustento de las calidades que se le exigen al oficial de cumplimiento, el
numeral 4.2.4.3 de la Circular Bésica Jurfdica, determina una serle de requisitos especiales como
la capacidad decisoria y rango de profesionalidad en la organizaciony sobre todo, 1a necesidad de
autorizarse y posesionarse ante la Superintendencia Financiera de Colombia. En esos casos, el ente
de vigilancia realiza un estudio objetivo, frente al cumplimiento formal de calidades y por otro
lado un estudio subjetivo relacionado con las calidades personales como profesionalsa. Dentro de
sus funciones se destaca del numeral 4.3.4.3 de la Circular Basica Juridica acreditar conocimientos
en materia de riesgos los cuales son necesarios si se tiene en cuenta que e! oficial de cumplimiento
debe velar por el efectivo, eficiente y oportuno funcionamiento de las etapas y procedimientos, al
presentar informes trimestrales, presenciales y escritos ante la junta directiva. Lo anterior busca
poder evaluar la gestién del sistema vy el oficial, en aras de determinar la efectividad de los

instrumentos y etapas consolidadas.

80 ¢ ctatuto Orgdnico def Sistema Financiero, articulo 102
& g perintendencia Financiera de Colombia concepto 2011041962-001 del 26 de jullo de 2011

82 (yreular Basica Juridica No. 7 de 1.896, Tiulo 1, Capitulo 11, numeral 4.2.1
# Superintendencia Bancaria de Colombia, oficlo radicado 2003009966-2 del 21 de abril de 2003
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Ahora bien, segtin el numeral 4.2.4.1 de la Circular Bésica Juridica, para poder implementar el
sistema en cabeza del oficial de cumplimiento es necesario que la junta directiva o el érgano que
haga de sus veces designe al oficial y a su suplente. En ese sentido, no es dable argumentar gue
recae en el representante legal la obligacion de designar al oficial de cumplimiento, pues el
estudio que se debe realizar del sujeto recae en la junta directiva. £s funcién del representante
legal observar sus actuaciones y apovyar las politicas y ejecucién del sistema, mds no determinar
quién es la persona responsable para llevar a cabo el cargo. Sin embargo, el sefior Leonel José
Torres Jaramillo ostentaba aparte de su cargo como director comercial y representante legal, el de
miembro suplente de la junta directiva, a lo cual podria determinarse su responsabilidad de
designar al oficial de cumplimiento y su suplente, valorando su participacién en la junta en
reemplazo del principal, conforme a la doctrina de la Superintendencia de Soceidades en materia
de los casos de responsabilidad de los suplentes. :

Sin embargo si se analiza el cargo, como lo plantea el drea de seguimiento bajo el articulo 23 de la
Ley 222 de 1995 y el numeral 4.2.4.1 de la Circular Bisica Juridica, es necesario remitirse al 4mbito

de dominio de los administradores.

En este sentido, a partir del andlisis del organigrama de la entidad® aparece que el oficial de
cumplimiento no se encontraba funcionalmente bajo la Vicepresidencia Comercial, cargo que
ejercia el investigado en la sociedad comisionista®, como tampoco otras dreas administrativas o
del middle o back office. Dado que el concepto del cargo elevado corresponde a la falta al deber
que el investigado tenfa como administrador por velar por el cumplimiento de las disposiciones
legales, deber que el Area de Seguimiento considera omitido por cuanto estima que el Investigado
permitié que la sociedad operara sin dar cumplimiento al deber de designar y contar con un oficial
de cumplimiento, tanto principal como suplente, es pertinente sefialar que el 4mbito de dominio
del investigado correspondia al drea comercial y es en relacién con dicho cargo que debe
analizarse si omitié sus deberes.

En el caso en concreto, el drea de seguimiento no pudo constatar su dominio especifico al
momento de designar al oficial de cumplimiento y su suplente, vy en razon a su calidad como
director comercial no es dable argumentar su esfera de dominio a todas las esferas de la sociedad,
como sucede en el caso del presidente o gerente general. De igual forma, el concepto de buen
hombre de negocios del articulo 23 de la lLey 222 de 1995 determina que dentro de las
obligaciones y deberes en cabeza del administrador esta el cumplimiento de la Ley y los estatutos
pero en el caso en concreto no es vélido afirmar que el director comercial y en algunos casos
miembro suplente de la junta directiva tenga la obligacidén de proponer, evaluar, estudiar y
designar al oficial de cumplimiento y su suplente.

Como corolario de este andlisis, estima la Sala de Decisién que a partir del material probatorio
presentado no se encuentra evidencia alguna que presente la incidencia del investigado en dicho

& Expediente 085-2013, Cuaderno de Anexos de Visita, folio 447
® expediente 095-2013, Cuaderno de Anexas de Visita, folio 446
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proceso de seleccién y designacion, y en esa medida al no tener en su esfera de dominio y control,
la decisién sobre la designacién del Oficial de Cumplimiento, no es posible imputar su falta de
deber, cuidado, diligencia y cumplimiento de la ley en un asunto que no recafa en su Orbita de
funciones y por consiguiente, de responsabilidad. Por todo lo anterior, para la Sala este cargo

contra el investigado no estd llamado a prosperar.

5.3.3. Incumplimiento por no rendicién de cuentas a los clientes de la sociedad comisionista

El Area de Seguimiento considera que la omisién de la sociedad comisionista en los deberes de
informar a sus clientes acerca del estado de la ejecucién del encargo en los términos exigidos en el
Cédigo Civil y en el Reglamento de la Bolsa, le harfan merecedor de responsabilidad disciplinaria
puesto que en su condicidn de representante legal de la sociedad comisionista, el investigado
habrfa permitido que ésta omitiera sus deberes legales y reglamentarios.

No obstante, para la Sala es pertinente traer a colacién lo sefialado en el numeral inmediatamente
anterior en relacién con las obligaciones exigibles a los administradores, toda vez que no se
encuentra que las labores que permitirian el ejercicio de tal actividad, en particular teniendo en
cuenta lo sefialado por el investigado en sus descargos, que aparentemente corresponderia a una
situacién administrativa y tecnolégica, pudiera corresponder a su @mbito funcional.

Al igual que en el caso anterior, la Sala no considera que se encuentra probado que las
obligaciones cuyo cumplimiento se echa de menos correspondieran a la orbita de las funciones del
investigado en su condicién de Vicepresidente Comercial, a pesar de su calidad de representante
iegal de la sociedad. Por tal razdn, y teniendo en cuenta que no procede endilgar responsabilidad
sin la existencia de una funcién establecida a cargo de quien se pretende derivar una obligacion,
las omisiones de la sociedad en materia del deber de informacién a los clientes acerca de las
gestiones encomendadas asf como de la rendicién de cuentas, no serfan exigibles al investigado.
Por todo lo anterior, para la Sala de Decisidn, el cargo contra el investigado no prospera.

5.3.4. Utilizacién indebida de los recursos e induccién a error a los clientes e inversionistas.

En relacién con las objeciones planteadas por el investigado sobre la supuesta falta de motivacion
del cargo, la Sala se remite a lo ya sefialado anteriormente, no encontrando justificacién a los
argumentos planteados y reiterando la inexistencia de una supuesta ausencia de motivacion.

Adicionalmente, en cuanto se refiere a la supuesta falta de tipificacién de la conducta, la Sala no
considera que se encuentre ante tal evento toda vez que de la lectura del pliego de cargos, es
evidente que para el Area de Seguimiento se configuraria una violacién a las normas citadas como
incumplidas en el hecho de que en su condicion de representante legal, el investigado haya
permitido que la sociedad violara las disposiciones legales y reglamentarias aplicables al haber
permitido que recursos recibidos de clientes hubieran sido “desviados a otro tipo de negocios no
propios de su actividod de intermediario bursdtil” “mediante informacién inexacta”, y
puntualmente mediante la ejecucion de actos que resultaban irregulares. En dicha actuacion, el
Area de Seguimiento considera que la sociedad comisionista hahria desconocido los [imites del
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mandato recibido, haciendo uso de los recursos en sus propios negocios, lo cual redundaria en una
violacion de los deberes que le asisten como intermediario, en particular los de integridad,
confianza, lealtad y prudencia, entre otros. Es evidente cémo se enlaza la conducta endilgada con
las normas citadas como incumplidas en el numeral 3.4 de la presente resolucién, en la medida en
gue dichas normas hacen referencia precisamente a los deberes que tiene el comisionista de obrar
segln las instrucciones recibidas y en beneficio de su cliente . En consecuencia, para la Sala de
Decision, fos argumentos planteados por el investigado en relacién con la supuesta falta de
tipicidad de ta conducta no prosperan.

En cuanto se refiere al andlisis de la conducta, el Area de Seguimiento se refiere en el pliego de
cargos a violaciones relacionadas con los siguientes clientes: Luis Hernando Pefia Rairdn, Julio
César Salcedo, Lucila Blanco Miranda, Benjamin Salcedo Sudrez, Santiago Herndndez, Nelly
Barragan Guevara, Elsa Marfa Sanabria, Carlos Alberto Blanco, Carmines SCA, Fernando Ortega
Acosta, Hugo Hernando Torres Gamez, Hugo Navarro, Luz Marina Palacio de Marulanda, Beatriz
Rubio Moreno, Gloria Azucena Torres Gdmez, Lorena Herrera Torres, Marfa Carolina Herrera
Torres, Sandra Patricia Torres, Susana Salazar, Reinel Sosa, Teresa de Jests Velandia, Zoraida
Pinzén Montes, Fernando Laverde Morales, Cecilia Herndndez Leal, Patricia Hernandez Leal, Juan
Omar Ldpez y otros no dencminados a quienes se habria remitido informacién de manera
genérica acerca del tipo de inversién celebrada por su cuenta. No obstante lo anterior, la Sala sélo
se pronunciard en relacién con aquellos clientes que hayan sido mencionados de manera expresa
en el expediente, como se procede a exponer.

Consultado el expediente asi como el anélisis del material contable que hace parte de éste y que
se incorpord en disco compacto, se extrae lo gue se sefiala a continuacién:

No,
Nombre Detglle y Cruce Fecha Real
Cuenta | Fecha Cont Débitos Docto, Ref, Nombre Extracto i (Extracto)
CARLOS
ALBERTCO
BANCO BLANCO O Pago
DE 30/09/2010 | 20.010.000 | CAJAINVERSIONES3807 nueva 268 27/09/2010
BOGOTA Inversion
COQPERATIVA
MULTIACT
CECILIA
pem:
DE 31/12/2010 | 25.456.435 | CAJAINVERSIONES4156 \ 601 28/12/2010
BOGOTA Inversion
COOPERATIVA
MULTIACT
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CECILIA
HERNANDEZ
BANCO LEAL O Pago
DE 31/12/2010 | 24.897.340 CAJAINVERSIONES4171 Nueva 609 30/12/2010
BOGOTA Inversion
COOPERATIVA
MULTIACT
DANIEL
o
Dt 30/09/2010 | 4.741.302 CAJAINVERSIONES3789 . \ 260 17/03/2010
BOGOTA inversion
COOPERATIVA
MULTIACT
FERNANDO
LAVERDE
BANCO MORALES O
DE 30/09/2010 0 3183645 Pago Retiro 288 09/09/2010
BOGOTA Recursos [PAT
COOPERATIVA
MULTIACT
FERNANDOC
LAVERDE
BANCO MORALES O
DE 30/09/2010 0 EGRECLIB532 Pago Retiro 322 30/08/2010
BOGOTA Recursos PATR
COOPERATIVA
MULTIACT
FERNANDO
BANCO ORTEGA 0 Pago
DE | 31/10/2010 | 30.000.000 | CAJAINVERSIONES3837 Nueva 336 | 05/10/2010
BOGOTA !nverston
COOPERATIVA
MULTIACT
FERNANDO
i
DE 30/11/2010 0 3183910 . 540 24/11/2010
BOGOTA Retiro Recursos
COOPERATIVA
MULTIACT
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HUGO HERNAN
TORRES
BANCO GAMEZ 0 PAGO
DE 30/11/2010 | 31.559.558 | CAJAINVERSIONES3952 NUEVA 454 04/11/2010
BOGOTA INVERSION
COOPERATIVA
MULTIACT
LUZ MARINA
BANCO PALACIO O
DE 31/10/2010 0 EGRECLIB720 Pago Ret. Rec, 447 29/10/2010
BOGOTA COOPERATIVA
MULTIACT

Como se expuso en el numeral 5.3.1 de |a presente resolucién, para esta Sala es evidente que la
sociedad comisionista se encontraba realizando operaciones de libranza a nombre propio por
intermedio de Convisién. A partir del andlisis de la documentacién contable y cuya descripcién se
encuentra en disco compacto obrante como anexo al folio 440 del expediente, esta Sala encuentra
probado que la sociedad comisionista habria utilizado recursos de sus clientes para la adquisicién
de cartera colocada a través de libranza. En dichos casos, se encuentra probado que los recursos
recibidos de clientes, se habrfan colocado en operaciones que no correspondian al tipo de
operaciones, bursétiles o no, cuya celebracién era informada a los siguientes clientes:

i. Carlos Alberto Blanco
if, Cecilia Hernandez Leal
iii. Daniel Harker

iv, Fernando Laverde Morales
v, Fernando Ortega Acosta
vi. Hugo Herndn Torres Gdmez

Vi, Luz Marina Palacio

Como corolario de lo anterior, en lo que se refiere puntualmente a los clientes Luis Hernando Pefia
Rairén, Julic César Salcedo y Carlos Alberto Blanco, fa Sala considera conveniente hacer algunos

apuntes adicionales.

Respecto del sefior Luis Hernando Pefia Rairdn, cabe precisar que en testimonio rendido ante el
Area de Seguimiento el 15 de noviembre de 2012 afirma que solicitd al trader asignado sefior Juan
Carlos Prieto Albine una simulacidn de varios escenarios para realizar una inversién, optando por
una operacion de venta definitiva de facturas en fa Bolsa®, hecho que es admitido por el mismo
investigado en sus descargos, con lo cual afirma el investigado que todos los documentos
entregados al investigado eran parte de fa simulaciéon mencionada. Ahora, frente al argumento de
que ante la imposibilidad de celebrar una operacién en las condiciones requeridas por el cliente,
los recursos entregados por éste (COP 235.000.000) habrian sido devueltos.

¥ Expediente 095-2013, folios 58-59
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Sin embargo, de la lectura de la comunicacién que recogeria una supuesta “simulacién” fechada
26 de octubre de 2012, el lenguaje utilizado conduce a concluir que se tratarfa de una operacién
realizada; de una comunicacién gue da cuenta de unhecho ocurrido y no de una simulacién:

Respetado sefior:

Por medio de la presente le informo el detalle de [a operacién realizada con usted en RENTA FUA:

Fecha de apertura 26-10-2012

Monto Inversidn $235.000.000,00
Plazo 183 dfas

Tasa Liguidacidn 11.00% E.A

Valor Futuro $247.803.276,00
Fecha Vencimiento 29-04-2013
Producto Factura Refr]gerios”

Adicionalmente a lo anterior, obra en el expediente un pagaré otorgado por el investigado a
nombre propio y como.representante legal, que se habria emitido con la finalidad de colateralizar
la inversién. El hecho de que dicho pagaré se encontrare en poder del inversionista y que fue
expuesto en reunién con el Area de Seguimiento® conduce a la Sala a concluir que lo informado
tampoco correspondia a una simulacién puésto que un buen hombre de negocios se ahstendria de
emitir titulos valores obligando a su representada sin que existiera una obligacién que justificara
su otorgamiento. La existencia misma del pagaré denota la existencia de un compromiso real por
medio del cual la sociedad comisionista pretendfa dar formalidad a la inversion de dichos recursos.

Para la sala se encuentra demostrado que el investigado tenfa conocimiento que las operaciones
celebradas con cargo a los recursos del cliente, no correspondfan a operaciones celebradas a
través de Bolsa, hecho gue serfa evidente toda vez que de haberse celebrado, las mismas hubieran
debido ser soportadas por otro tipo de documentacién, puntualmente por un comprobante de
negociacién, elemento que no se presentaba en el caso, y que evidenciaria que el investigado
sabria de la irregularidad de las operaciones celebradas.

Como lo habrfa constatado el drea de seguimiento durante la etapa de investigacién y asi lo
plasmd en el pliego de cargos, los recursos del cliente no fueron usados para la celebracion de
operaciones a través de [a Bolsa, seglin lo que el cliente manifesté habfa sido su orden. Lo que si
es evidente en la documentacién que reposa en el expediente, es que se habrfa otorgado
informacién inexacta sobre operaciones que se hicieron parecer como propias de las celebradas a
través de la Bolsa en tanto que las mismas no habrfan sido llevadas a cabo. Dicha falta de precision
en la ejecucién de las operaciones asi como en la informacién entregada al cliente por el
investigado a través de las cartas de confirmacion de la inversidén tuvo como resultado que apenas

5 gxpediente 095-2013, folio 55
% Expediente 095-2013, folios 58-59
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19 dfas después de entregar sus recursos a la sociedad comisionista fuera el cliente quien solicitara
mayor informacién a la Bolsa acerca de las operaciones celebradas, toda vez le generaba dudas la

validez de las mismas.

Estos elementos son ampliamente corroborados por lo sefialado en el informe de visita No.
401000019201200400 realizada por la Superintendencia Financiera de Colombia a Torres Cortés
S.A. del 17 de diciembre de 2012 al 5 de febrero de 2013%, en el que se exponen hallazgos sobre el
manejo de [a informacién que se le proveia al cliente referido y que confirma, en todo, el analisis
del demds material probatorio obrante en el expediente.

, para la Sala es evidente que en el presente caso, se habria omitido obrar con [a claridad
necesaria para que el cliente pudiese tomar una decisién informada sobre la inversidn que iba a
realizar, asf como una violacién de las instrucciones que habria recibido de parte del cliente, quien
estaba convencido de encontrarse celebrando operaciones bursatiles.

Traténdose del cliente Carlos Alberto Blanco, de quien el investigado solicitd ratificacidn, la cual se
Hlevd a cabo en debida forma, rmanifiesta que su origen no corresponde al de otros inversionistas y
que en su condicién de abogado debia conocer los diferentes tipos de operaciones que se
promovfan por cuenta suya. En dicha diligencia la Sala pudo conocer que al cliente le habria sido
vendido una inversién en facturas, sin que en hingtin momento le dieran un soporte de la
inversién. Puntualmente, sefiala que le habrfa sido informado que “como esas operaciones eran
tan grandes [...] que ellos no podian hacer eso. Esa fue la, yo me acuerdo bien de eso, que no
podfan darnos ninguna cosa pues individual porque éramos muchos”.™

Como se deriva del testimonio del cliente y del resto del material probatorio, el investigado no
informé a los clientes que que las operaciones no eran celebradas a través de la Bolsa™ y, cuando
se le solicitaba el soporte de la inversidn, sefialaba que no era posible entregdrselo por el tamafio
de la inversion. Para la sala de ello deriva que el investigado conocfa la verdadera naturaleza de
las operaciones celebradas ya que de haberse celebrado las mismas a través de la Bolsa, éstas

5 Expedlente 095-2013, folle 2132
@ Expediente 095-2013, folios 2002-2015. Sobre este asunto concluye fa Superintendencia Financiera de Colombaa lo

slguiente: “El seffor Luis Hernando Pefia nunca solicitd una ‘simulacién’ o escenario de una posible operacidn, lo que pidid
fue ung propuesta y con base en la misma tomd la decisidn y ordend lo realizacidn de fa inversién [...] Pese a lo anterfor,
Torres Cortés sf recibid los dineros de su clientes y los contabilizé como nueva inversidn, nunca le registré una operacion
como consta en la Boisa Mercantll de Colombia 5.A., sino que por el cantrario, le remite al cliente, carta de confirmacicn
de la negociacién, fotocopia de una negociacidn de fisicos en fecha muy distinta a la entrega de fos recursos, un pagaré
cosu que no es usual o comin en Torres Cortés segtin lo manifestado en declaracion por su representante fegal, el cual se
librd come garantia de un posible incumplimiento de la contraparte.”

! ypediente 095-2013, folio 2135. “Dr, Serglo Fajardo: {A ustedes les ofrecieron o les informaron sobre la posibilidad
de Invertir en Libranzas o en algo asi por el estilo? Sr. Carlos Blance: En un principio fue, todo que era a través de la
Bolsa, a través de la Balsa, entonces nos decian: Mire nos ganamos una licitacidn para suministrar prendas militares, nos
ganamos una licitacién para equipos de aseo, esas cosas no; entonces ellos nos decfan que se metfan aqui y competian
con otras firmas [...]” y en el folio 2131_ “Dr. Relnaldo Vésquez: {Nunca le dijeron que su plata que Tba para una libranza
como preguntd ahora el doctor Sergio, o a otro tipo de Inversiones, nunca le diferon, ni en los papeles que le entregaron
tampoco? Sr. Carlos Blanco: No que era para operaciones en la Bolsa.”
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hubieran contado con su supervisién directa por estar encargado de la labor comercial y del
ejercicio de los operadores y traders de la sociedad, lo que indicaria que el investigado sabria de la
irregularidad de las operaciones celebradas, ademds de haberse negado a suministrar al cliente el

soporte de la inversidn de los recursos entregados.

En consideracidn de lo anterior, la Sala declarard responsahle al investigado por los hechos
expuestos por el Area de Seguimiento y de acuerdo con el andlisis expuesto en el presente
numeral, Unicamente respecto de aquellos clientes respecto de guienes se encuentra
debidamente probada la conducta, es decir Luis Hernando Pefia Rairdn, Carlos Alherto Blanco,
Cecilia Herndndez Leal, Daniel Harker, Fernando Laverde Morales, Fernando Ortega Acosta, Hugo,
Herndn Torres Gdmez y Luz Marina Palacic, en los tériminos sefialados en el presente numeral, por
considerar que dio informacién inexacta o imprecisa acerca del destino de los recursos asi como
de la naturaleza de las operaciones, llegando incluso en el caso puntual de Luls Hernando Pefia y
de Carlos Alberto Blanco, a omitir las instrucciones recibidas de parte de estos.

5.3.5. lIrregularidades en el manejo de los recursos de los clientes en la compensacion y
liguidacién de operaciones celebradas en Bolsa

El 4rea de seguimiento considera que el investigado, en su calidad de representante legal y
administrador de la entonces sociedad comisionista miembro de la Bolsa Torres Cortes S.A., hoy
en liquidacién, no veld porgue la sociedad cumpliera las disposiciones legales y estatutarias que
regfan su actividad y que como administrador y gestor de los negocios incumplié con su deber de
informar a los clientes de la sociedad sobre la liquidacién y terminacién de las operaciones, sobre
el destino que le habla dado a los recursos entregados una vez terminadas cada una de las
operaciones, asi como sobre la gestidén que sobre los mismos habfa realizado y la rendicién de
cuentas correspondientes relacionadas con el mandato otorgado dando un destino diferente a los
recursos entregados por sus clientes producto de las liquidacién de operaciones y de garantfas
constituidas. No obstante la claridad con que el Area de Seguimiento realiza su sefialamiento, una
vez estudiado el material probatorio asi como los argumentos del investigado esta Sala encuentra
que no en todos los casos se demostré la conducta objeto del cargo.

ESPACIO INTENCIONALMENTE
DEJADO EN BLANCO
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cenzorco Luber jrealmente lecsesiz | §  7ii43gme|  11712/7012 Mo es el cliente
pertenacens STECO AT ﬁiségééié " 5 et;z-'e;ms 2741202012 Ne 2z el cliants
ienseora |5 eriosiz| a7jzpen No =z el lient
18256211 1171372012 Heeszlclienta
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Glgria Patricia Sslane ’
TigsagsAd |5 15.453.017 85f11f2012 | Cerrobora lezafialade por el investigade

sndo Regianal de Garantinzde . " . .
neoReg Ide &arantizz de 16462638 | & 12832832 15/02/2013 | Corrobera lezefizslade per e investizade

Narifie R )
Mariadsrgarita Ress Fererc 15167685 | 5 13282867 21/0342013 Nocorrespende 2 [a cliente
o R T 5 =zta, era fraccionada. Tenla valor ds
% 8475813 B1.884.02 O5/02/2012
Gal¥alie 15 34 sl B o1 recompra de COF 86,838,705
Correborz parcialments lo safalado por
Mariz Amanda Giaz Larrots icoassgs | ¢ ie.812.13g|  zgf11/2042 sl invastigade, Hay un zaldoque nose
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P U A ] [TCOGrE |G s2Ral306 Bl 8] INYESLiE3as;
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Maris Cristing Ferzro Chactn
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Como aparece en el cuadro anterior, los clientes quienes alegan que no le habrfan devuelto sus
recursos corresponden a operaciones cuyos montos eran muy inferiores a lo sefialado por el Area
de Seguimiento, se habfan reinvertido en otras operaciones ¢ ho corresponde al cliehte que
supuestamente tendria el derecho de giro de los recursos, En consecuencia, la Sala se abstendra
de declarar responsabilidad disciplinaria respecto de dichos casos por considerar que no se
encuentra suficientemente probado que en estos casos se hubiera presentado una conducta en

cabeza del investigado.

De hecho, tratdndose de los recursos que debian entregarse a SYSCO SAS, se encuentra probado
en el expediente que los mismos fueron entregados de conformidad con sus instrucciones.
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Adicionalmente a lo anterior, la Sala debe abstenerse de declarar responsabilidad por la supuesta
falta de pago de recursos a favor de Fabio Doblado Barreto, toda vez que se demostrd que dichos
recursos si habian sido entregados de conformidad con sus instrucciones.”

No obstante lo anterior, la Sala considera suficientemente probado sin que los argumentos
planteados por el investigado lo desvirtlien ni se haya demostrado probatoriamente lo contrario,
que se dio un manejo irregular a los recursos provenientes de las operaciones listadas a
continuacion y que corresponden a los siguientes clientes, segtin los montos que fueron
certificados por la CC Mercantil en la prueba solicitada por esta instancia™:

Cliente Operaciones

Alimentos Polar 16912149

Azael Gomez 16389664

Azael Gémez 16546982

Azazel Gémez 16553702

Pollos Savicel 16762635

Pollos Savicol 6272117

Polios Savicol 16374277
Condimentos Monita Alarcon 16865839
Condimentos Monita Alarcén 16885401
Condimentos Monita Alarcdn 16885489
Condimentos Monita Alarcén 16885528
Condimentos Monita Alarcén 16885538
Condimentos Monita Alarcdn 16885539
Condimentos Monita Alarcén 16885554
Condimentes Monita Alarcén 16851943
Condimentos Monita Alarcén 16895980
Condimentos Monita Alarcdn 16895981
Condimentos Monita Alarcdn 16896080
Condimentos Monita Alarcdn 16897251
Condimentos Monita Alarcén 16897252
Condimentos Moniia Alarcén 16897836
Condimentos Monita Alarcén 16897941
Condimentos Monita Alarcén 16897942

°2 Expediente 095-2013, folio 2144,
*3 Expediente 095-2013, folios 2053-2059.
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Condimentos Monita Alarcén 16912276
Condimentos Monita Alarcén 16912279
Unién Temporal Fibracelors 1690555
Districarnazas Elver Luna 16964200
Andrea limena Diaz 16355377
Blanca Cecilia Chacon 15918272
Blanca Cecilia Chacon 16389664
Blanca Cecllia Chacdn 16223290
Ivdn Javier Dfaz 16383664

lvdn Javier Diaz 162232580
Congregacién de Jesls y Maria 16927967
Congregacidn de Jests y Matfa 16216335
Magola Hurtado 16223290

Fondo Regional de Garantias de Narifio | 16223250

Fondo Regional de Garantias de Narifio | 16216335

Concepcidn Arévalo Patiiio 16389664
Concepcidn Arévalo Patifio 16462639
Maria Margarita Rosa Forero 16780065
Nora Mejia Escobar 16818366
Nora Mejia Escobar 16008253
Julidn Andrés Carmona Londofio 16008253
Salomén Bravo Molina 16927965
Marla Amanda Diaz Larrota 16571080
Maria Amanda Diaz Larrota 16790317
Maria Amanda blaz Larrota 16790319
Maria Amanda Dfaz Larrota 167903138
Maria Amanda Diaz Larrota 16780065
Angela liménez Dizz 16389664
Maria Cristina Forero Chacdn 16462639
Maria Cristina Forero Chacén 16008253
Maria Cristina Forero Chacén 16355378

En consecuencia, la Sala encuentra debidamente probados los hechos que dan lugar a la infraccién
endilgada, en particular los que se derivan del incumplimiento de las érdenes de los clientes de [a
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sociedad comisionista, lo cual se considera violatorio del articulo 1266 y 1271 del Codigo de
Comercio, asl como del articulo 2157 del Cédigo Civil, y demas normas concordantes del
Reglamento de la Bolsa que fueron citadas como incumplidas.

No obstante lo anterior, la Sala se abstendra de declarar responsabilidad por el uso en beneficio
propio de dichos recursos toda vez que no resulta evidente ni se considera probado el destino que
la sociedad comisionista le dio a los recursos de sus clientes.

Vi, Graduacién de la Sancién

De acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente escrito encuentra la Sala que existe una
vulneracién de las normas legales y reglamentarias aplicables por parte del sefior Leonel José

Torres Jaramillo.

Teniendo en cuenta que no existe eximente de responsabilidad que rompa la imputabilidad de las
conductas que en la parte considerativa del acépite 5 fueron encontradas como violatorias de las
normas aplicables, la- Sala de Decisién No. 6 de la Cadmara Disciplinaria, frente a las conductas
desplegadas por el investigado, determina la sancién a imponer teniendo en cuenta para efectos
de graduacién, la gravedad de los hechos y la infraccion, las modalidades y circunstancias de la
falta, la ausencia de antecedentes del investigado, la dimensién del dafio o peligro para la
confianza de! pdblico en los mercados administrados por la Bolsa y las demads circunstancias que
considera pertinentes.

En consideracién a las consecuencias que los hechos motivo de la investigacién derivaron para el
mercado en materia de confianza y reputacién, lo cual implica la afectacién a los pilares de
seguridad y seriedad del mercado. Lo anterior por cuanto la seguridad del mercado se sustenta en
estar reglado con altos estandares éticos y de conducta, donde el cumplimiento de las
negociaciones se convierte en una maxima del escenario de negociacion.

Por su parte, la seriedad de! mercado busca garantizar que quienes acttian en el escenario de
negociacién lo hagan con los mds altos esténdares de rectitud, profesionalismo y diligencia
propendiendo en todo momento por el cumplimiento de las normas y de los deberes gue como
profesional experto y prudente le son exigibles. 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 en el mismo. La Sala insiste en que en el caso en cuestidén no se ha
evidenciado que la investigada haya faltado a su deber de diligencia pero, no puede soslayar gue
de cualquier manera, con su actuar omisivo, puso en peligro al mercado.

De esta forma, ponderando los elementos de graduacién de la sancion, en consideracién a los
principios de razonabilidad, proporcionalidad y, particularmente, de efecto disuasorio para evitar
la ocurrencia de circunstancias similares, y atendiendo a la materialidad de los hechos y a las
circunstancias especificas de la falta estudiada, 1a Sala de Decision No. 6 de la Cdmara Disciplinaria
decide imponer por unanimidad una sancién de EXCLUSION POR EL TERMINO DE 8 AROS y MULTA

Sata de Decisidén No. &
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por 60 salarics minimos legales mensuales vigentes por la infraccion de las normas en las
conductas analizadas.

VIL Resuelve

PRIMERO: EXONERAR al sefior al sefior Leonel José Torres Jaramillo identificado con cédula de
ciudadania 79.524.060 en su calidad para la época de los hechos objeto de investigacidn de
representante legal de la entonces sociedad comisionista de Bolsa Torres Cortés S.A. de los cargos
denominados incumplimiento en relacién con la designacién del Oficial de Cumplimiento principal
y suplente e incumplimiento por no rendicién de cuentas a los clientes de la socledad

comisionista.

SEGUNDO: Sancionar disciplinariamente al sefior Leonel José Torres Jaramillo identificado con
cédula de ciudadania 79.524.060 en su calidad para la época de los hechos objeto de investigacion
de representante legal de la entonces sociedad comisionista de Bolsa Torres Cortés S.A. con la
sancién de EXCLUSION por el término de 8 afios y MULTA de 60 Salarios minimos legales
mensuales vigentes por las consideraciones plasmadas en la parte motiva de la presente

Resolucién.

TERCERO: Notificar al sefior Leonel José Torres Jaramillo el contenido de [a presente Resolucidn,
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
podrd interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a su notificacién.

CUARTO: Notificar al Jefe del Area de Seguimiento, el contenide 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 apelacién ante la Sala Plena de la Cdmara Disciplinaria, el cual

podré interponerse dentro de los cinco (5} dias habiles siguientes a su notificacién.

QUINTO: Advertir al sefior Leonel José Torres Jaramillo que, de conformidad con lo sefizlado en el
articulo 2.3.3.8 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, una vez en firme la
presente resolucién y por el término de la sancién de exclusién impuesta, (i) el sancionado no
puede vincularse en cualquier calidad, directa o indirectamente, a una sociedad comisionista
miembro de Bolsa, (ii) que una vez vencido el término de la exclusién deber surtirse nuevamente
el tramite de solicitud de vinculacién para operar como miembro de la Bolsa, para ejercer alguno
de los cargos en su interior gue requieran autorizacion de la Junta directiva de la Bolsa o para
adquirir un porcentaje superior al 10% del capital de una sociedad comisionista miembro de Bolsa,
(iii} que la Bolsa se abstendrd de certificar a personas que hayan sido sancionadas con exclusion de
la Bolsa una vez esté vigente la sancién, (iv) que la persona que fuere excluida no podra disponer
del puesto ni de las garantfas generales, bésicas y especiales, hasta tanto haya dado cumplimiento
a todas las obligaciones contraidas con los clientes, la Bolsa, los miembros de [a Bolsa y la Cdmara

de riesgo central de contraparte de la Bolsa.
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SEXTO: Advertir al sefior Leonel José Torres Jaramillo que, de conformidad con lo sefialado en el
articulo 2.3.3.3 del Reglamento de Funcionamiento y Operacién de la Bolsa, una vez en firme la
presente resolucién la sancién de multa impuesta (i) deberd ser cancelada dentro de los quince
dias habiles siguientes al dia en que quede en firme la presente resolucién, (ii) se encuentra
prohibido que la misma sea cancelada directamente o por interpuesta persona por la persona
juridica a la cual se encuentre vinculado durante la ocurrencia de los hechos, (iii} el no pago de la
sancién de multa genera la suspensién automdtica hasta el dfa siguiente en que cancele el monto
adeudado, {iv) el incumplimiento de una sancién impuesta se considera como una falta
disciplinaria y dara lugar a la imposicién de sanciones adicionales.

SEPTIMO: En firme la presente Resolucion, comuniquese a la Superintendencia Financiera de
Colombia v a la Secretarfa General de la Bolsa el contenido de la misma, para lo de su

competencia,

Dada en Bogotd, D.C,, a los 30 dias del mes abiil de 2015,

Notifiquese y Cimplase
w MLSé E
' - T . ~
AN CAMILO PRYOR SQLER

MARIA ISABEL BALLESTEROS BELTRAN
Presidente Secrefario
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