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Asunto: 2014117798-027-000
443 ACTUACIONES DE CONTROL SOBRE EMISORES

NOTIFICACION
Con Anexos Resolucidn No. 0287 de 2018 de 28 Paginas.

Respetada Doctora:

De conformidad con el articulo 69 de la Ley 1437 de 2011, “(...) si no pudiere hacerse la
notificacion personal al cabo de los cinco (5) dias del envio de la citacion, esta se hara por
medio de aviso que se remitira a la direccién, al nimero de fax o al correo electrénico que
figuren en el expediente o puedan obtenerse del registro mercantil, acompariado de copia

integra del acto administrativo. (...)".

En consideracion a lo anterior, mediante el presente AVISO, la Secretaria General de la
Superintendencia Financiera de Colombia, en ejercicio de sus facultades, la notifica de la
Resolucion No. 0287 del 6 de marzo de 2018, “Por medio de la cual se resuelve un
recurso de apelacion interpuesto por el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ contra la
Resolucién No. 0266 del 17 de febrero de 2017.” proferida por el Superintendente Financiero

de Colombia.

Por lo demas, le informo que contra la Resoluciéon No. 0287 del 6 de marzo de 2018, no
procede recurso alguno. '

La presente notificacion se entiende surtida al finalizar el dia siguiente a la entrega del
presente AVISO en el lugar del destino, de conformidad con el articulo 69 de la Ley 1437 de

2011.

Atentamente,

MONICA ANDRADE VALENCIA
Secretario General //u

Proyectd Isauro Palacios Ortega
Revisd

Ve b o \'\?:o 5 6\2018
Calle 7 No. 4 - 49 Bogota D.C.

Conmutador: {571) 5 34 02 00 - 5 94 02 01 MINHACIENDA
www.superfinanciera.gov.co
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" SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

RESOLUGION NUMERG- 0287 pE 2018

( OGMARZOIB )

Por medio de la cual se resuelve un recurso de apelacmn mterpuesto por el

sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ contra la Resolucion No.-0266 del 17
de febrero de 2017.

EL SUPERINTENDENTE FINANCIERO

En ejercicio de sus facultades legales, en especial de las.que le confieren el literal
) del numeral 4° del articulo 208 del Estatuto Organico del Sistema Financiero y
“el numeral 10° del.articulo 11.2.1.4.2. del Decreto 2555 de 2010, modificado por
-el articulo 3° del Decreto 1848 de 2016, en concordancia con los articulos .74 y

s:guaentes del. Cadigo de Proced;mlento Admlmstratxvo y de.lo- Contencioso
Administrativo, y . .

 CONSIDERANDO:

PRIMERO.- Que Inversiones Equipos y. Servicios S.A. es una sociedad emisora
de valores, sometida a control exclusivo de la Superintendencia. Financiera de
Colombia por tener valores inscritos en el Registro Nacional de Valores vy
Emisores, de conformidad con lo dispuesto en el numeral 2° del paragrafo 3 del

articulo 75 de la Ley 964 de 2005, en concordancia con el articulo 11.2.1.6.2. del
Decreto 2555 de 2010. :

SEGUNDO.- Que mediante Resolucion No. 0266 del 17 de febrero de 2017, la
Superintendente Delegada para Emisores, Portafolios de. Inversién y .Otros
Agentes sanciond al sefor JOSE JESUS LARA GONZALEZ, en su calidad de
Gerente y Representante Legal de Inversiones Equipos y Servicios S.A., con
cuatro (4) multas por un valor total de ciento treinta millones de pesos
($130.000.000), con fundamento en los hechos y las infracciones sefialadas en
dicho acto administrativo.

- TERCERO.- Que estando dentro del.término legal, mediante escrito radicado en
esta Superintendencia el 21 de marzo de 2017 con-el nimero 2014117798-018-
000, la doctora Maria del Mar Arciniegas Perea, apoderada del sefior JOSE
JESUS LARA GONZALEZ, interpuso recurso de apelacién contra la referida
Resolucion, con el objeto de que la misma sea revocada y, en subsidio, se
modifiquen las sanciones impuestas. :

CUARTO.- Que este Despacho procede a resolver el citado recurso, para lo cual
se sintetizan los argumentos expuestes por la recurrente y a continuacion se
efectlian las consideraciones del caso.

4.1. ARGUMENTOS DEL 'RECURSO.

4.1.1. lnconformldad respecto de los cargos imputados por el A quo

4.1. 1 1. Frente al primer. cargo

.Luego de_citar un ‘aparte-de. !as.cor_isideraciones-expuéstés en el subnumeral
11.1.2 de. la Resolucion sancionatoria, reitera ia impugnante -lo indicado en.los

s
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descargos y en los alegatos de conciusmn en el sentido de que si bien el 72.5%

de los ingresos totales de Inversiones Equipos y Servicios S.A. para el periodo
comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2013 provinieron de la

venta a Central Tumaco S.A. de la totalidad de la cafa cultivada, la disolucion y

estado de liquidacién de esta sociedad no podria comprometer sus flujos de

efectivo, razén por la cual dicha situacion no constituia informacién relevante para
el mercado.

En ese sentido, anota que, tal y como se le explicd a la Superintendencia, ia
disolucién y posterior liquidacion de Central Tumaco S.A. no tendria efecto alguno
en Inversiones Equipos y Servicios S.A., por cuanto el ingenio Pichichi S.A. ratifico
su decision de comprarle la totalidad de la cafia si fuera el caso, mediante la
subrogacién de las ofertas mercantiles de compra de cafa vigentes. Por ello, si
flegaba a darse la liquidaciéon de Central Tumaco S.A., Inversiones Equipos y
Servicios S.A. continuaria entregando su produccidn de cana a aquella sociedad,

quien, o bien subrogaria la oferta mercantil vigente de compra de cafa, o bien,
venderia la cafia al Ingenio Pichichi.

Asi, argumenta que el hecho de que la cafia producida por inversiones Equipos y
Servicios S.A. pudiera cambiar de duefio no podia originar variaciones iguales o
superiores al cinco por ciento (5%) en el valor de los activos, pasivos, ingresos
operacionales, utilidad operacional o utilidad antes de impuestos.

En consecuencia, considera que no habia riesgo alguno para Inversiones Equipos
y Servicios S.A., toda vez que se trataba Unicamente de un cambio en el
destinatario de Ia cafia que cultivaba, amén de que esta se entregaria en las
mismas cantidades en atencion a la subrogacién acordada. Asi, resalta que desde
el afio 2013 no se generaron variacicnes en ‘el valor de los activos, pasivos o
ingresos operacionales dei emisor, “(...) como puede observarse en las cifras de
los ingresos operacionales, en miles de pesos afio a afio: (i) Afio 2013: $2.906.076;

(i) Afio 2014: $3.750.689; (i) Afo 2015: $8. 035227 y (iv) Ano 2016:
$13.679.450".

Lo anterior, agrega, aunado a la clausula denominada “Continuidad del Contrato
con Causahabientes” de la Oferta Mercantil suscrita entre Inversiones Equipos y
Servicios S.A. y Central Tumaco S.A,, en la cual se estipuld que “Una vez aceptada
la Oferta en mencion, si Inversiones Equipos y Servicios S.A. o Cenfral Tumaco
S.A. se liquidan durante la ejecucion de la misma, el liquidador o liquidadores,
durante el ejercicio de su mandato, y posteriormente quienes en el acto de
liquidacion tuvieren el caracter de causahabientes, o herederos o cesionarios,

cumpliran la totalidad de las obligaciones que provengan de la ejecucién por la
aceptacion de la oferta”.

Lo expuesto implica, en criterio de la apeiante que en caso de que una de las
partes entrara en causal de disoluciéon, ain asi estaria obligada a cumplir el
contrato con la otra parte hasta su liquidacién efectiva, lo que ademas es
coherente con lo establecado en el artlculo 238 del Cédigo de Comercio.

Asl las cosas y luego de citar lo previsto en el numeral 2° de! literal d) del articulo
5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 2010 sobre la obligacidn de divulgar al mercado
situaciones de crisis empresarial o lo relativo a procesos concursales, concluye ia
recurrente que, como la disolucion y liquidacion de Central Tumaco S.A, no
generaba un perjuicio directo o afectacion a Inversiones Equipos y Servicios S.A.,
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no podia alterarse (...) la continuidad de la entidad o llevarla a su disolucién y
liquidacién”. De ahi que, agrega, dicha situacién no fuera divulgada al'mercado

sino hasta el 30 de abril de 2014 vy, por lo tanto, no se mfnngro el Izteral g) del
artlculo 50 de la Ley 964 de 2005

Y asevera, finalmente, que haber d;vu[gado al mercado una informacion que no
resultaba relevante “(...) habria constituido un acto :rresponsable que repercutfera
en forma negativa en el orden publico econémico al ser susceptible de generar
panico econdmico en los accionistas de la Compariia”.

4.1.1.2. Frente al ‘segunrdo cargo.

Retoma la libelista lo expresado tanto enla respuesta al phego de cargos como en
los alegatos de conclusion, para insistir en que, como no existio un riesgo o
afectacion para Inversiones Equipos y Servicios S.A. por cuenta de la'disolucion y
posterior liquidacién de Central Tumaco S.A., no era necesario incluir dicha

circunstancia en el informe de gestién que debla rendirse a la Asamblea de
Accionistas.

Aunado a lo anterior, aduce que ‘(...) e/ presente cargo imputado tiene por objeto
el mismo hecho (la disolucién y liquidacion de Central Tumaco S.A.) imputado en
el primer cargo, por lo que ambos no podran ser tenidos como situaciones distintas
suscept:b!es de ser sancionadas en forma separada, toda vez esto (sic) violaria el -
principio de non bis in idem, como se ilustrara mas adelante”.

4.1.1.3. Fren_té; al tercer cargo.

Reitera la impugnante lo argumentado en primera instancia, en el sentido de que
la decision tomada por la Junta Directiva de Inversiones Equ1pos y Servicios S.A.
el 19 de julio de 2014, consistente en no aprobar las solicitudes de enajenacion de
la totalidad de las acciones de algunos administradores, fue adoptada en
cumphmlento de lo previsto en los articulos 404 y 416 del Codxgo de Comercio,
razon por la cual no constituia :nformac:lon relevante, puesto que, en su criterio,
~(...) no podra cons;derarse como mformac;on relevante aquella decision en la que

un 6rgano de administracion, en este caso la junta directiva, toma dec;s:onea en
estricto cumplimiento de una obligacion legal”. '

De ofra parte en lo que concierne al _preacuerdo para la venta de acmones
emitidas por Inesa, Invensa, Agroguachal y Compaiiia Agrlcola San Felipe,
conforme al cual, en el evento en'que no fuera autorizada’la venta de acciones en
cabeza de los administradores ﬂrmantes estos podrian convocar a la Asamblea
de Accionistas para presentar renuncia irrevocable a sus cargos como miembros
de la Junta Directiva de la respectlva sociedad, considera que ello correspondla a
una posibilidad eventual, que ain no se habia presentado Por ello, mal podia
dicha cqrcunstancna ser calificada como riesgosa para proceder a su dwulgacwn

cuando la m:sma no 1mpilcaba la modlﬂcamon de la composxcnon acc:onarla de la
compania.

Por lo anterior, concluye que no es acertado afirmar que la decision adoptada el
19 de julio de 2014 constituia’ informacién relevante, pues esta solamente se
‘habria presentado si se hubiese materializado una de tales renuncias, ademas.de

que la Junta Dwect:va tomeo la respectwa decision en cumplzmzento de un deber
legal. 7
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4.1.1.4. Frente a!_cuarto cargo.

Asevera la recurrente que, tal y como se explicd en su momento, el nombramiento
del Subgerente de Inversiones Equipos y Servicios S.A. efectuado por la Junta
Directiva el 17 de julio de 2014, solo se hizo efectivo el 29 de octubre siguiente,
‘en tanto que dicho nombramiento aparece registrado a partir de esta fecha en el

Certificado de Existencia y Representacion Legal de la Camara de Comercio de
Palmira.

Al respecto y con apoyo enlo expuesto por la Superintendencia de Sociedades en
el concepto nimero 220-021774 del 11 de febrero de 2014, afirma que (...) el
Subgerente, no ostentaria tal calidad para todos los efectos legales sino hasta que
dicha inscripcion fuera registrada en la Camara de Comercio del domicilio de la
compafiia, momento en el cual seria oponible ante terceros y constituiria, en ese
momento, informacién relevante susceptible de ser divulgada al mercado de
conformidad con lo establecido en el Decretfo 2555 de 2010”.

Concluye, entonces, que las designaciones solamente fueron reportadas al
mercado el 29 de octubre de 2014, pues las mismas, previo a su registro en la
Céamara de Comercio, no eran oponibles frente a terceros.

4.1.2. Respdnsébilidad del Repfesentante Legal.

Manifiesta la recurrente que, segun el articulo 23 de la Ley 222 de 1995, los
administradores deben obrar bajo los principios de buena fe, lealtad y con la
diligencia de un buen hombre de negocios, actuando en interés de la sociedad, tal
y como lo menciona la “Guia Practica para Administradores” de la
Superintendencia de Sociedades.

Asli, en relacion con la buena fe, conforme alo mdlcado en la citada Guna aduce
que la actuacion del investigado, durante su desempefio como Representante
Legal de Inversiones Equipos y Servicios S.A., estuvo guiada por la honradez y la
lealtad, remitiendo la informacién que segin el Decreto 2555 de 2010 era

~relevante, sin que haya tenido la intencién de causar riesgo o agravio a la
compania o a sus accionistas.

En cuanto al principio de lealtad, acude nuevamente a la “Guia Practica para
Administradores”, para anotar que en el contexto del articulo 23 de la Ley 222 de
1995, los administradores, aunque son elegidos por los accionistas, representan
los intereses de la sociedad y no de los socios individuaimente considerados. Y
en el presente caso, afirma, el investigado actué (...) con la finalidad de evitar
cualquier tipo de delrimento patrimonial o alteracién a la. continuidad de
Inversiones Equipos y Servicios S.A., al haber adelantado fodos los actos
tendientes a proteger los intereses de la compaiiia a partir de alternativas
_ comerciales y juridicas ' que . aseguraran Ssu fortalecimiento ‘patrimonial 'y
continuidad”, Ademas, asevera que reportd a los accionistas toda la lnformacwn

relevante, sin que se haya causado perjuicio a ninguno de ellos.

Y respecto de la diligencia del buen hombre de negocios, retomando la
mencionada Guia, expresa que durante e! tiempo que el investigado fungié como
Representante Legal de Inversiones Equipos y Servicios S.A., tambien actud con
prudencia y diligencia en relacion con las actividades desarrolladas, adelantando
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en forma oportuna y cuidadosa todos Ios actos tendlentes a lograr un 1mpacto
posﬂwo en eI desemperio de la somedad

- 4.1.3. Proporcionalidad y graduacion de la sancién.

Con apoyo en lo expresado por la Corte Constituciona'l en las sentencias C-022
de 1996, C-125 de 2003 y T-209 de 2006 de la Corte Constitucional, referidas al
principio de proporcionalidad de las sanciones, retoma la libelista los criterios de

graduacion aplicados en este caso por el A quo, para reallzar el analr3|s de cada
uno de ellos de la siguiente manera:

Sobre el criterio “g) la dimension’ del dafio o pehgro a los mtereses jundrcos
tutelados por las normas del mercado de valores”, considera que el mismo no
resultaba aplicable, puesto que las conductas sanczonadas no ocasionaron ni han
ocasionado perjuicios, ni generaron nesgos o darios a los intereses juridicos
tutelados por las’ normas del mercade de valores, en tanto que se divulgo al
mercado toda aquella informacion que resultaba relevante en los términos de ley.

Y en relacion con el criterio *h) £/ grado de prudencia y diligencia con que se hayan
atendido los deberes o se hayan aplicado las normas pertinentes”, estima que el
" investigado actuo con prudencia'y dlltgenma teniendo en cuenta que, en cada uno
de los casos planteados, atendié sus deberes conforme a lo consagrado

legalmente ‘sobre znformacuon relevante segun lo evidencia en las exphcacrones
suministradas.

De otra parte con apoyo en lo dispuesto en el articulo 34 de la Constitucion
Politica, y en ‘la doctrina y Ia jurlsprudenma emitida sobre el partlcular por la Corte
Suprema de Justicia, argumenta que, para efectos de la graduamon de la sancion,
debe considerarse como un criterio adicional (...) los ingresos del presunto
infractor ligados a "la remuneracion devengada con ocasién del cargo
desemperiado”. Lo anterior, en consideracion a que las sanciones admlmstratlvas
no pueden tener un caracter reparativo, sino disuasivo, correctivo y preventivo de
la conducta, asi como tampoco pueden ser confiscato_rias o expropiatorias..

Para demostrar su aserto, remite copia de las Actas Nos. 424 y 428 de la Junta
Directiva correspond|entes a las reuniones del 25 de julio de 2013 y del 17 de julio
de 2014, respectivamente, en las cuales consta que se aprobo la reeleccion del
mvestlgado y se le asignd una remuneracién mensual igual a la del periodo
anterior, de $9.200.000. En consecuencia, asegura que la sancidn impuesta
resulta des;aroporcuonada expropiatoria y confiscatoria, en ‘contravia de o

establecido en la norma constitucional citada, toda vez que es |gua! a los mgresos
' anuates permbldos por el investigado.

Asf las cosas y con apoyo en'la sentencia C-1161 de 2000, proferlda por la Corte
Constitucional, solicita que se tenga en cuenta lo sefialado en precedencia para

efectos de acceder ala petlcmn subsidiaria relamonada con la graduacnon de la’
sancuon '

“4.1.4. Viclacion del principio de non bis in idem.
Aduce la recurrente que las sanciones impuestas por el A quo en’los articulos

primero y segundo de la Resolucién impugnada corresponden a un mismo hecho,
esto es, la disolucion y liquidacidén de Central Tumaco S.A. Al respecto, sefiala que
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(...} tanto la presunta omision en el reporte de informacién relevante, como la
informacion que segun criterio de esta Supermtendenc:a debié ser incluida en el
informe de gestion, tienen por objeto el mismo hecho ya indicado”, por lo cual
considera, con apoyo en lo expresado en las sentencias C-870 de 2002 y. T-866

de 2013 de la Corte Constitucional, que tales sanciones resultan violatorias del
principio de non bis in idem.

4.2. CONSIDERACIONES DE ESTA SUPERINTENDENGIA.

" 4.2.1. Antecedentes.

Dentro del expediente se encuentra acreditado que esta Superintendencia, en
desarrollo de sus funciones de control, tuvoc conocimiento de varios hechos
~ relacionados con la sociedad emisora de valores Inversiones Equipos y Servicios
S.A. que constituian informacion relevante y que, en consecuencia, debian ser
divulgados al mercado a través del Registro Nacional de Valores y Emisores

(RNVE) en la oportunidad establecida en el Decreto 2555 de 2010, lo cual no
sucedib. ‘ '

Por lo anterior, mediante oficio namero 2014117788-000-000 del 23 de diciembre
de 2014, la Superintendente Delegada para Emisores, Portafolios de Inversién y
Otros Agentes formulé pliego de cargos personal al senor JOSE JESUS LARA
GONZALEZ, en su calidad de Gerente y Representante Legal de In_versm_nes

Equipos y Servicios S.A. para la época de los hechos, por incurrir presuntamente
en las siguientes infracciones: ‘

Primer cargo Incumplimiento del numeral 2° del literal d) del articulo 5.2.4.1.5 del
Decreto 2555 de 2010, en concordancia con el articulo 5.2.4.1.6 ibidem, lo que
implicaria la comision de la infraccion descrita en el literal g) del articulo 50 de la
Ley 964 de 2005, por la extemporaneidad en el suministro de la informacion

relevante relacionada con el estado de liquidacion de Central Tumaco S.A. por
vencimiento de su término de duracion.

Segundo cargo: Incumpiimiento del numeral 2° del articulo 47 de la Ley 222 de
1995, lo que implicaria la comision de la infraccion descrita en el literal g) del
articulo 50 de la Ley 964 de 2005, al no haber incluido en el informe de gestion la
evolucion prewsxble de Inversiones Equipos y Servicios S.A. por cuenta de la
disolucion y liquidacién de Central Tumaco S.A.

Tercer cargo: Incumplimiento del numeral 2° del literal b) del articulo 5.2.4.1.5 del
Decreto 2555 de 2010, en concordancia con el articulo 5.2.4.1.6 lbldem lo que
implicaria la comision de la infraccion descrita en el literal g) del articulo 50 de la
Ley 964 de 2005, por no divulgar las decisiones adoptadas por la Junta Directiva

el 17 de julio de 2014, en el sentido de no autorizar a algunos administradores la
venta de sus acciones.

Cuarto cargo: Incumplimiento del numeral 3° del literal b) del articulo 5.2.4.1.5 del
Decreto 2555 de 2010, en concordancia con el articulo 5.2.4.1.6 ibidem, lo que
implicaria la comision de la infraccion descrita en el literal g) del articulo 50 de fa
Ley 964 de 2005, por la extemporaneidad en la divulgacién del nombramiento del
Subgerente efectuado por la Junta Directiva el 17 de julio de 2014.
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En respuesta, por medio de comunicacion radicada en esta Superintendencia con
el nimero 2014117798-005-000 del 5 de febrero de 2015, el.sefior JOSE JESUS
LARA GONZALEZ rindi6 las explicaciones pertinentes. En su escrito, el

investigado no solicitd la. practica de pruebas, ni aportd u objeto Ias obtemdas
antes de la formulacién del p[iego de cargos.

La Superintendente Delegada para Emisores, Portafolios de Inversion y Otros
Agentes, por su parte, a través de Auto No. 006 del 24 de marzo de 2015, decretd
el cierre .de la etapa probatoria y ordend el traslado para rendir alegatos de
conclusion,- los .cuales fueron presentados por el sefior JOSE JESUS LARA

GONZALEZ mediante comunicacion radlcada con el numero 20141 17798 011 -000
del 16 de abnl del mismo afo.

En este orden,-;una-vez-.evaluados los argumentos de defensa, junto ‘con-los
demas antecedentes de la actuacion, la Superintendente Delegada para
Emisores y Otros Agentes expidio la Resolucion No. 0266 del 17 de febrero de
2017, por medio de la.cual sancioné:al sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ"
con cuatro (4) multas, asi: dos multas por valor de $40.000.000 por los cargos

primero y segundo, y las otras dos por valores de $30 000.000 y $20 000. 000 por
el tercer y cuarto cargo, respect:vamente

Establecldos de esta -forma los: antecedentes de la actuacidon, este Despacho
estima necesario realizar las siguientes consideraciones.

4.2, 2 De los cargos formulados al lnvestlgado

4.221. Pr:mer cargo. Informacmn relevante relac:onada con la llqundamon de
Central Tumaco.S.A. por vencnmlento de su-término de durac:on

Antes de abordar los argumentos expuestos por la recurrente conviene traer a

colacion el concepto de la violacion dei primer cargo elevado al sefor JOSE
JESUS LARA GONZALEZ asi:

."( .} en principio, el que Central Tumaco S.A. guedara disuelfa v _en estado _de
liguidacién debido. al vencimiento. del. término de su duracién .es informacion que .

. cumpfe con las condrc.'ones descntas en las normas citadas, razén por !a cual t;ene el
cardcter de informacién relevante. '

En efecto, la disolucién y estado de liquidacion referidos podfa comprometer los flujos

de efectivo .que Inversiones Equipos y Servicios S.A. tendria para atender sus
obligaciones, lo anterior, foda vez que como se sefialo_en el numeral 2.1.1. del . .
presente escrito, la cafla producida por dicha sociedad se vende en su totalidad a
Central Tumaco S.A. y los ingresos percibidos por tal actividad ascendian al 72,5% de .
sus ingresos totales para el penodo comprend;do entre el 1 de enero y e! 31 de" '
diciembre de 2013 :

. 'Asf !as cosas ei que Central Tumaco SA 58 encontrara en causal de dISOfUGlén y,..._ '

estado de liquidacion, constituye un evento que pudo conducir a alterar la contmwdad )
de Inversiones Equipos y Servicios S.A.

(...} No obstante - lo -anierior, - revisados -los reportes de informacion relevante = -
trasmitidos al- RNVE, por Inversiones Equipos y Servicios S.A., entre.el 30-de julio de - - -
2013 y 2 de septiembre de 2014, se evidencié que solo hasta el 30 de abril de 2014,

se divulgs que ‘Centraf Tumaco S.A. quedé disuelta y en estado de liquidacién debido .. .

al vencimiento del término de su duracién que de acuerdo a sus estatutos era el 16 de- .
abril de 2014 ( ) '
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Por lo expuesto, se concluye que en principio el doctor José Jesus Lara Gonzalez al
parecer incumplié el deber a su cargo establecido en el numeral 2 del literal d) articulo
5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 2010”. (Lo subrayado es del texto original).

Al respecto, arguye la impugnante que la posible disolucion y liquidacion de la
sociedad Central Tumaco S.A., contrario a lo que concluyd el A quo, no podia

afectar a inversiones Equipos y Servicios S.A., argumento que claramente no
puede acoger este Despacho.

Y es que el hecho de que Central Tumaco S.A. tuviera un término de duracién que
se cumplia el 16 de abrii de 2014 y que, por ende, a partir de esta fecha quedara
incursa en causal de disolucion y posterior liquidacién, resultaba determinante
para la adecuada marcha de Inversiones Equipos y Servicios S.A., teniendo en
cuenta que el 72.5% de los ingresos operacionales de esta, para el periodo
comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2013, provinieron de la
venta de Ia totalidad de la cafia que habia producido, justamente, a esa sociedad.

L.o anterior, sin lugar a duda, podia afectar la continuidad de inversiones Equipos y
Servicios S.A., por cuanto la sociedad que le proporcionaba semejante porcentaje
de ingresos operacionales a partir-de esa- fecha no seguiria: operando Y
adelantando sus actividades normalmente, entre ellas, precisamente; comprar
cafia de azucar a sus proveedores, lo cual, en consecuencia, podria comprometer
los flujos de efectivo de aqueEla para el cumplimlento de sus obhgacnones

Es mas, segln lo informado a esta Supenntendencna por parte de |nvers;ones
Equipos y Servicios S.A., esta sociedad (...} se dedica al cultivo- especrahzado de
caria de azucar la cual vende en su totalidad a Central Tumaco S.A.” (se
resalta), lo cual corrobora el impacto que podria tener la eventual liquidacion de
Central Tumaco S.A. en el negocio desarrollado por la sociedad emisora, amen de

que esta no contaba con mas compradores de la cafia de azlcar que producna en
ese momento.

De alli que, como blen lo estimd el A quo, tal situacion deblo ser considerada por
el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ como informacién relevante y, en
consecuencia, divulgaria en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE)
en su calidad de Representante Legal de Inversiones Equipos y Servicios S.A.7, 3

dada la trascendencia que la misma tenia para todos los participes en el mercado
de valores.

Recuérdese que el articulo 5.2.4.1.5. del Decreto 2555 de 2010, que se cité como
violado en este caso, dispone que “Todo emisor de valores deberé divulgar, en
forma veraz, clara, suficiente y oportuna al mercado, a ftravés de la
Superintendencia Financiera de .Colombia, en la forma establecida en este
capitulo, toda situacion relacionada con él o su emision que habria sido
tenida en cuenta por un expento prudente y diligente al comprar, vender o
conservar los valores del emisor o al momento de ejercer los derechos
politicos inherentes a tales valores” (se resalta).

Asl, el literal d) de la misma norma establece expresamente que los emisores de
valores deberan divulgar al mercado, entre otros, el siguiente hecho:

! , Paginas 4 a 6 del pliego de cargos,
Foho 56 del expediente.

3 Seguin el articulo 5.2.4.1.8. del Decreto 2555 de 2010, *{...) La responsabilidad por el envio ds la informacion
de que trata el presente Capltulo corresponde al representante legal de la entidad emisora {...)"
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“d) Situaciones de crisis empresarial (.. )

2. Procesos concursales .tales como reestructuracién empresarial,- concordato, -
liquidacién forzosa administrativa, liquidacién forzosa o voluntaria o cualquier. evento

_que pueda conducir a alterar la continuidad de la entidad o Ilevada 4a !a disolumén
y!.'qu:damén (Se resalta)

Y en el presente caso por las razones anotadas, la situacién ‘de la socuedad
Central Tumaco ‘S.A. ciertamente constituia un evento que podria legar a afectar

el desarrollo de! negocio de Inversiones Equipos y Serwmos S A., por lo que deblo
ponerse en conocimiento de todo el mercado.

Es asi como, si bien la p03|ble disolucién'y liquidacion de Central Tumaco SA., asi
como los efectos™ que'la misma podria acarrear, podla ser conoc:lda por los
admm[stradores de Inversiones Equipos y Servicios S.A. y por algunos de sus

accionistas, no lo'era por todas aqueltas personas para qwenes podia resuitar de
espeC|aI interés.

En efecto, dicha situacion vy fas altematwas con las que contaba Inversmnes
Equipos y Servicios S.A. para que, en caso de materializarse "tal evento su
funcionamiento no se viera afectado, no estaba dlspomble para todos. los
accionistas, los potenciales inversionistas y los distintos’ agentes que participaban
en ese momento en el mercado,’ ademas de que dicha informacion resultaba
importante al momento de comprar, vender o conservar acciones, para ejercer los
derechos derivados de estas, asi como para realizar cualquier tipo de negociacion
con el citado emisor. De ahi la importancia de divulgar dicha situacion dada su
condicion de informacién relevante para el mercado.

Ahora ‘bien, el hecho’ de que la producc&on de cana de azlcar de. lnversnones
Equipos y Servicios S A pud:era ser adqumda por el ingenlo Pichichi S.A. ,-quien
ratificé a Central Tumaco S.A. su decision de comprar la cafia producida por sus
proveedores mediante la subrogacion de las respectivas ofertas mercantiles, como
la presentada y aceptada por Inversiones Equipos y Servicios S.A. segln consta
en los documentos que obran en el expediente y que también son remitidos con el
recurso de ‘apelacién®, no desvirtGa la anterior conclusion, pues lo gue se adwerte
es que dicha ratificacion quedd supeditada a una condlc:lon

Asi es, tal y como consta en la comunicacién remitida por el Representante Legal
del Ingenio Pichichi SA.ala somedad Central Tumaco S'A., el 1° de abril de 2014,
la ratificacion de la decision de comprar la cafia de azucar produmda por los
proveedores de esta sociedad fue expresada en los SIQUtentes termlnos

“Por medio de esla quzero ratificarle nuestra conversacion de fa mafiana de hoy en el
sentido ‘de nuestra decisién de comprarie -en -la oporlunidad de madurez, ‘segun
evolucione la desafortunada desavenencia entre sus accionistas, la fotalidad de’la’ v~
cafia de azicar que praduzcan fos predios de los proveedores a quienes eastoy
mandando copia. de esta, para lo cual si es del caso estariamos en diSpOS!Cton de
subrogarnos en J'as ofertas mercantffes B (Negnlla fuera de texto)

Como se observa, el Representante Legal del Ingenlo F’ICthhJ‘ S.A. dejo en c!aro
que la subrogacmn de las ofertas ‘mercantiles se realizarid 'si se superaba la

* Folios 50 a 55 y 190 a 201 del expediente.
Folio 190 de! expedienta.
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desafortunada desavenencia entre los accionistas, lo cual pone de manifiesto que
tal subrogacién en ese momento resultaba incierta.

En la misma linea y en cuanto a la afirmacion de la apelante en el sentido de que
la subrogacion de la Oferta Mercantil de Central Tumaco S.A. solamente implicaba
la modificaciéon del comprador, pero no una disminucién en el porcentaje de cafa
de azucar vendida, razdn por la cual Inversiones Equipos y Servicios S.A. siguié
percibiendo iguales 0 mayores ingresos operacionales en los siguientes anos, es
preciso insistir en que, ain para la fecha de la comunicacion del Ingenia Pichichi
S.A., no existia certeza de que la aludida subrogacion se llevaria a cabo ni de los
efectos que la misma tendria en los ingresos operacionales del emisor.

Ademas, si bien la disolucidn vy liquidacion de Central Tumaco S.A. no produjo una
merma en los ingresos recibidos por [nversiones Equipos y Servicios S.A. por la
venta de la cafia de az(car, ello no significa que, para la época en la que se
conocid dicha circunstancia, tal hecho no debiera ser considerado como un
problema que pudiera afectar la marcha de Inversiones Equipos y Servicios S.A.

Se insiste, el articulo 5.2.4.1.5. del Decreto 2555 de 2010 lo que exige es informar
al mercado cualguier situacién que tendria en cuenta un experto prudente y
diligente al comprar, vender o conservar los valores del emisor 0 al momento de
ejercer los derechos politicos inherentes a estos, y en particular, cualquier evento
que tenga la potencialidad de alterar la continuidad del respectivo emisor (literal d,
numeral 2°), como lo era en este caso, precisamente, el hecho de que el Unico
comprador de la cafia de Inversiones Equipos y Servicios S.A. entraria en causal
de disolucion y iquidac:1én y no solamente, como al parecer entiende la libelista,
aquellas afectaciones o perjuicios ya matertal:zados

Tampoco es de recibo o argumentado en cuanto a la clausula “Confinuidad del
Contrato con Causahabientes” de la Oferia Mercantil suscrita entre Central
Tumaco S.A. e Inversiones Equipos y Servicios S.A., segin la cual “Una vez
acepfada la presente oferta, si INESA S.A. o Central Tumaco S.A. se liquidan
durante la ejecucion de la misma, el liquidador... o quienes en el acto de
liquidacién tuvieren el cardcter de causahabientes o herederos o cesionarios,

cumplirdn la totalidad de las obhgac;ones que provengan de la ejecucrén por la
aceptacion de la presente oferta’.

Lo anterior, teniendo en cuenta que el articulo 218 del Cddigo de Comercio
dispone que las sociedades comerciales se disolveran, entre otras causas, “1. Por
vencimiento del término previsto para su duracion en el contrato, si no fuere
prorrogado védlidamente antes de su expiracion”, mientras que el articulo 222
ibidem establece que “Disuelta la sociedad se procedera de inmediato a su
liquidacién. En consecuencia, no podra iniciar nuevas operaciones en desarrollo

de su objeto y conservard su capacidad juridica Unicamente para los actos
necesarios a la inmediata liquidacion ( J"

Por ello, Central Tumaco S.A., una vez vencido el término de su- duracnon vale
decir, el 16 de abril de 2014, no podia seguir funcionande normalmente ni realizar
mas operaciones propias de su objeto social, sino que, por el contrario, solamente
podia realizar los actos {endientes a su liquidacion,

8 Folios 51 a 55 del expediente.
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Y si bien el numeral 1° del articulo 238 del Codigo de Comercio, que invoca la
libelista, prevé que "(...) los liquidadores procederan: “1 ) A continuar y concluir fas
operaciones. sociales pendientes al tiempo de la disolucion (...)", ello no significa
que pueden seguir realizando las operaciones propias ‘del objeto social de la
compafia en ‘liquidacién y, menos aln, de manera indefinida, amén de que [a

nhorma lo que busca es que, justamente, concluyan las operaciones que se
encontraban pendientes al momento de la disolucion.

Es asi.como, el hecho de que el Liquidador de Central Tumaco.S.A., segun lo
dispuesto en la norma mercantil- en cita, pudiera atender las obl:gacxones
adquiridas en virtud de la -Oferta Mercant:l aceptada por Inversmnes Equ;pos y
Servicios S.A., no implicaba una autonzamon para desarroliar norma!mente y de
forma ilsmltada el objeto social, lo cual reaf rma que la. pos;ble dlso[ucmn y
liquidacion de aquelia sociedad podia afectar en un momento dado la marcha de

Inversiones Equipos y Servicios S.A., ya que, se reitera, era el Uinico comprador de
la cafia que producia.

En este sent[do es oportuno retomar lo sefialado por la Supenntendenc;a de

Sociedades en eI concepto numero 220- -000046 del 5 de enero de 2009, respecto
del mencnonado art:culo 222, asi:

"De acuerdo con los artfculos antes transcritos, una vez disuefta una sociedad no es
juridicamente viable que la misma inicie nuevas operacrones en desarrollo de 'su objeto”
- social, habida cuents que su capacidad se ‘restringe a la realizacién de los actos
- tendientes a su inmediata liquidacién. No obstante lo anterior, -la ley facuita al liquidador -
para que continué y concluya fas operaciones pendientes af tiempo de la disolucién, por
fo que el mismo, por regla general, podra terminar de ejecutar los actos o contratos
celebrados antes de que la sociedad quedara disuelta, claro estd, siempre que tal
situacién no implique la prolongacién en el objeto social; pues en tal caso estaria
desconociendo el ‘mandato confenido en el articulo 222 del Cédigo de Comercio,
.valga reiterar, aquel por virtud del cual la sociedad disuelta solo tiene capacidad .
juridica para realizar los actos y contratos tendientes.a su inmediata liquidacion”.
(Resaltado extratextual).

Siendo ello asi, resulta claro que lo est:pulado en la clausula "Contmwdad del
Contrato con Causahabientes” tampoco eximia al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ de su deber de reportar como relevante la informacion relacionada
con la entrada en causal de disolucion y liquidacidn de Central Tumaco S.A,, lo
cual, como se explico, podrla afectar el negocio de Inverssones Equrpos y

Servicios S.A., alin al margen de que el Liquidador concluyera las operaciones
pendientes.

Por. tltimo, frente a lo aducido por la libelista, en el sentido de que divulgar. al
mercado una informacién que no resuitaba relevante habria pod[do incidir_en el
orden plblico econdmico generando, eventualmente, un pénico econémico, es
necesario reiterar que la informacion de que trata el presente cargo si resultaba
relevante para el mercado, en los.términos del literal d) del articulo 5.2.4.1.5. del
Decreto 2555 de 2010, tal y como explicé en precedencia. - :

En adicién a lo anterior v sm pretender Tealizar juicios de valor en. temas penaies
que, claramente, no son de competencia de esta Entidad, cabe recordar que el

delito de panico econdémico se encuentra tsplficado en el artlculo 302 del Codigo
Penal, asi;
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"Articulo 302. Pénico econdmico. El que divulgue al pablico o reproduzca en un medio
0 en un sistema de comunicacién publico informacién falsa o inexacta que pueda
afectar la confianza de los clientes, usuarios, inversionistas o accionistas de una
institucién vigilada o controlada por la Superintendencia Bancaria o por la
- Superintendencia de Valores o en un Fondo de Valores, o cualquier otro esquema de

inversion colectiva legalmente constituido incurrird, por ese solo hecho, en prisién
(...)" (Se destaca).

Como puede advertirse, el panico econdémico se configura a partir de la
divulgacién de informacion falsa o inexacta, lo que de ninguna manera se predica
de la informacién cuya publicacién se le exigié al sefor JOSE JESUS LARA
GONZALEZ, toda vez que Central Tumaco S.A., tnico comprador de la cana de
azucar que producia Inversiones Eqmpos y Serv1c1os S.A., efectivamente quedaba
incursa en causal de disolucién y liquidacion el 16 de abnl de 2014, lo que podla

afectar la continuidad de esta tltima sociedad, hecho que, en consecuencia, no
puede ser conS|derado ‘como falso o inexacto.

Recuérdese, ademas, que el articulo 5.2.4.1.5. del Decreto 2555 de 2010 exige
que la informacion relevante para el mercado sea divulgada de forma veraz, clara,
suficiente y oportuna. Y en el presente caso se encuentra acreditado que, para la
época de los hechos,: i) Inversiones Equipos y Servicios S.A. era una sociedad
dedicada al cultivo especializado de la cafa de azucar; ii) que dicho producto era
vendido en su totalidad a Central Tumaco S.A., y i) que Central Tumaco S.A.
quedaria incursa en causal de disolucion 'y posterior liquidacién debido al
vencimiento del término de su duracién el 16 de abril de 2014, lo cual, ademas de

ser del todo cierto, resultaba del mayor interés para todos los agentes del mercado
de valores.

En consecuencia, no cabe aducir que el suministro de ia referida informacion
podla alterar el orden plblico econdmico y dar lugar a generar, eventualmente, un
panico econdémico, en la medida en que, no solo no se trataba de informacion falsa
o engafiosa, sino que correspondia a una situacion que claramente podia afectar
la continuidad de Inversiones Equipos y Servicios S.A. y que, por ende, seria
considerada por un experto prudente y diligente al comprar, vender o conservar
los valores emitidos por dicha somedad al momento de ejercer !os derechos
politicos inherentes a estos.

Asi las cosas, 'cqncluye este Despacho que los argumentos planteados por el
apelante respecto del primer cargo no estan llamados a prosperar.

4.2.2.2. Segundo cargo. Informe de gestion.

En este cargo se le reprochd al sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ la
siguiente situacion: '

“(...) el informe de gestién a que se refiere la ley 222... debe incluir no solamente un
diagndstico sobre lo ocurrido en el gjercicio que concluye sing- tamb:én un anéhs:s sobre
{as perspectivas futuras o proyeccion de la sociedad.

En ese sentide of numeral 2 del articulo 47 de fa Ley 222 de 1994 sefiala que &l informe
debera incluir... ;‘ndicaciones sobre: (..} 2. La evo!ucién_ previsible c_fe la sociedad’,

No obstante lo anterior, al revisar el informe de gestién presentado a la asamblea de
accionistas celebrada el 28 de marzo de 2014 no se encuentra mencidn relativa a la
posible disolucién y posterior estado de fiquidacion de Central Tumaco S.A
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Dicho asunto reviste especial importancia en la medida en que segun comun:cacrén
2014028748-001-000 del 21 de abril de 2014 'INESA S.A. se dedica al ‘cultivo
especializado de cafia de azicar la cual vende en su totalidad a Central Tumaco S.A.'
De acuerdo con la informacion del estado de resuftados preparado por ef periodo enero 1
a diciembre 31 de diciembre (sic) de 2013 (...} El porcentaje de los ingresos anuales que
- percibio INESA S.A. respecto de la sociedad Central Tumaco'S. A {.) corresponde al
72,5% de sus ingresos totales de dicho periodo.

En consecuencia, en principio el investigado habria faltado al deber a su cargo contenido
en numeral 2 del articulo 47 de la Ley 222 de 1995, asunto que implicaria la comisién de

fa infraccién descrita en el literal g) del articulo 50 de la Ley 964 de 2005". (Subrayado
textual) A

Ahora bien, teniendo en cuenta que la apelante reitera que, como no existio un
riesgo de afectaccon para Inversiones Equipos y Servicios S.A. por cuenta de la
disolucion y posterlor liquidacién de Central Tumaco S.A., no era necesario incluir
dicha circunstancia en el informe de’ gestién, este Despacho se remite, a su vez, a
lo indicado en el numeral anterior en sentido contrario.

Y es que, como alli se explaco el 16 de abrit de 2014 vencia el término de duracion
de Central Tumaco S.A., lo cual la colocaba en causal de disolucion y hqu:dauon
situaciéon que por si so!a tenia la potencialidad de afectar la continuidad de
Inversiones Equipos y Servicios S.A., en tanto gue la posible desaparicion de su
principal fuente de ingresos podia incidir en sus flujos de efectivo y, por ende, en
el desarrollo normal de sus negocios, independientemente de los mecanismos de
mitigacion del riesgo que pudieran estarse considerando frente a tal evento.

Por lo anterior, resulta evidente, en lo que respecta a este cargo, que dicha
situacion debié ser incluida por el Representante Legal de Inversiones Equlpos y
Servicios S.A. en el informe de gestion rendido a la Asamblea General de
Accionistas el 28 de marzo de 2014, ya que dicho documento debe contener “1..)
una exposicion fiel sobre la evolucion de fos negocios y la situacion econdémica,
administrativa'y juridica de la sociedad”, y en particular, “2. La evolucion previsible
de la soc:edad” en los termmos previstos en el articulo 47 de la Ley 222 de 1895.

Cabe agregar que para la fecha en que el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ
suscribio el informe de gestién, esto es, el 23 de enero de 2014, el cual fue
presentado a la Asamblea General de Accionistas el 28 de marzo del mismo afio®,
el Ingenio Pichichi S.A. no habia ratificado su decision de comprar la cana
producida por los proveedores de Central Tumaco S.A. mediante la subrogacion
de las ofertas mercantiles. Por ello, resulta claro que dicha subrogacién no pudo
ser tenida en cuenta por el investigado para suponer que la posible disolucion y
liquidacion de Central Tumaco S.A. no implicaba un riesgo o afectacion para
lnversaones Equipos Y Serwmos S A

Finalmente debe advertirse que lo expuesto por la recurrente sobre la supuesta
vulneracion del pringipio de non bis in Idem, sera analezado por este Despacho en
el numeral 4 2. 5 de la'presente Resoluc:on

Asi las cosas, concluye este Despacho que los argumentos planteados por la
apelante respecto del segundo cargo tampoco estan llamados a prosperar.

7 pagina 8 del pliego de cargos.
® Folios 28 a 31, reverso, del expediente.
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4.2.2.3. Tercer cargo. Informacién relevante relacionada con las decisiones
adoptadas por la Junta Directiva el 19 de julio de 2014,

Antes de evaluar los argumentos de la libelista, debe advertirse que, tal y como
consta en el Acta No. 428 correspondiente a la reunion de la Junta Directiva de
Inversiones Equipos y Servicios S.A. efectuada el 17 de julioc de 2014, tres
directores solicitaron autorizacion para enajenar ia totalidad de sus acciones en
esa sociedad, con el fin de participar- como aceptantes en la Oferta Publica de
Adquisicion (OPA) realizada por el ingenio Mayagliez.

Dicha solicitud fue negada por unanimidad por la Junta Directiva, en la medida en
que los solicitantes “(...) han sido y son administradores algunos desde 2009, y
siendo administradores firmaron un preacuerdo de venta de la totalidad de sus
acciones en Inesa S.A. que constituye un verdadero contrato de compraventa. En
tal sentido fa autorizacion solicitada pretende subsanar una situacién de hecho
que se ha consumado, que ha fenido efectos significativos en la sociedad y el
comportamiento de la accién, y el intento por subsanar la irregularidad comprueba
el conflicto de interés de los administradores solicitantes y pone de presente una

presunta violacion del art. 4040 (sic) del Cédigo de Comercio y def art. 23 de la ley
(sic) 222 de 1995*.

Por lo anterior y como quiera que la situacién descrita no fue informada al
mercado a traves del Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE), en este
cargo se le atribuyé a el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ el incumplimiento
del articulo 5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 2010, literal b), numeral 2°, pues esta
norma dispone, en cuanto a la situacion juridica de los emisores, que deberan
divulgarse las “(...) Decisiones relevantes de la asamblea de accionistas y junta
directiva u érganos equivalentes” (se destaca).

Ahora bien, como en el recurso de apelacion se aduce que lo decidido en esa
oportunidad por fa Junta Directiva de Inversiones Equipos y Servicios S.A. derivo
de la prohibicion prevista para los administradores en el articulo 404 del Cédigo de
Comercio y que, por lo tanto, no correspondia al concepto de informacion
relevante, es necesario advertir, en primer lugar, que el citado articulo 5.2.4.1.5 no

establece excepcion alguna relacionada con la aplicacion de dicha prohibicion o
de cualquier otra.

Notese gue la norma simplemente exige publicar las decisiones relevantes de la
junta directiva, sin consideracién alguna a las razones que habria tenido en cuenta

ese oOrgano social al momento de adoptarlas, como lo seria, en este caso, la
disposicion que invoca la apelante.

Ademas, la referida decision permitia vislumbrar faciimente el estado de las
negociaciones originadas en la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) lanzada por el
Ingenio Mayagliez sobre las acciones en circuiacion de Inversiones Equipos y
Servicios S.A., lo cual evidencia la importancia de tal decision, en tanto que la
misma podia inmdlr en las determinaciones que tomaran al respecto los demas
accionistas de la sociedad o las decisiones de inversion que pudieran considerar
los demés agentes del mercado.

? Follos 64 y 65, reverso, del expediente.
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Es asi que la decision de la Junta Directiva de Inversiones ‘Equipos_y Servicios
S.A. no estaba disponible para todos los accionistas, los potencxa!es inversionistas
y los distintos agentes que participaban en ese momento en el mercado, quienes
evallan ese tipo de situaciones al momento de realizar cualquier negociacién con
los valores de un emisor. En consecuencia, comparte ptenamente este Despacho
las cons:deramones expuestas por el A quo sobre este asunto, asi:

‘Resufta de Ia mayor Jmpodancra y de alll su relevancia para el mercado de va!ores
el hecho de que la junta directiva hubiese negado la autorizacién para vender jas
acciones a personas que contaban con-Ja. doble condicién de administrador y
accionistas con una participacién importante dentro.de la composicién accionaria del
emisor, pues eésa informacién podia incluso haber servido como derrotero para los

demas accionistas inferesados en pamcrpar en la Oferta de Adquisicion presentada
por Mayaguez SA.

En efecto, o resuelto en la reunion de junta del 17 de julio de 2014, fenia

" potencialidad 'de incidir directamente en los ‘resullados de la OPA lanzada sobre las -
acciones en circulacion de Inversiones Equipos’y Servicios S.A., pues como se indicé -
en precedencia seria tenida en cuenta por los accionistas minoritarios al momento de.

decidirse a participar 0 no de la oferfa de adquisicion, opcién que fue cercenada con el
Obrar omisivo del investigado™”.

Por lo demas, en cuanto a lo afirmado por la recurrente sobre Ia pOS|b[e renunCIa
de los solicitantes a su cargo | de directores, debe’ ac!ararse que el reproche
formulado al sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ no se sustento en el hecho
de no haber publicado como re!evante dicha posibilidad.

Es asi como, si bien el A quo aludio a la eventual renuncia de dichas personas,
sxmplemente lo hizo para poner de presente la relevancia que tenia la decision que
habia adoptado la Junta Directiva el 17 de julio de 2014 y, por ende, ia neceSldad
de haberla publicado conforme a fa normatividad aphcab[e tal'y como se adv:erte
por ejemplo en el siguiente aparte del pliego de cargos:

“(...) A juicio de este Despacho, dadas las circunstancias del emisor, la decisién
consistente en negar a los administradores la autorizacion parz la venta de las
acciones const:tuye una decisién relevante de la junta directiva. -

En efecto, como se puede advert:r en ef numeral 4 1.3. del presenfe escrilo, dfcha
decision implicaria la eventual renuncia de los administradores que suscribieron ef

" documento denominado . 'PREACUERDO "PARA LA VENTA DE’ ACCIONES o
EMITIDAS POR INESA, INVENSA; AGROGUACHAL Y COMPANIA AGRICOLA SAN
FELIPE CELEBRADO ENTRE MAYAGUEZ S.A. Y JUAN EDUARDO ZULUAGA'Y
OTROS' publicado como informacion relevante el 24 de abril 2014™"}. (Negrilla fuera - .
de texto).

Asi las cosas, concluye este Despacho que los argumentos planteados por la
apelante sobre el tercer cargo tampoco estan llamados a prosperar.

4.2.2.4, Cuarto cargo lnformacmn relevante reiacuonada con :el
nombramsento del Subgerente de, Inversnones Equipos Y. Semmos S.A.

En relacién con los argumentos eXpuestés por la recurrente en este punto, sea lo
primero retomar el concepto de la violacidon del cuarto cargo formulado al sefor
JOSE JESUS LARA GONZALEZ: , .

19 ,, Hoja 15 de la Resolucién No. 0266 de 2017.
Pégma 12 del pliego de cargos,
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‘{...) revisados los reportes de informacién relevante ltransmitidos al RNVE, por
Inversiones Equipos y Servicios S.A., enlre el 30 de julio de 2013 y 2 de septiembre de
2014, se evidencid que solo hasta el 289 de agoste de 2014, se divulgd por el
mecanismo dispuesto para el efecto que ‘En reunién del 19 de julio 2014 Ia junta
directiva de Inesa S.A. nombré como Subgerente al Dr. Reinaldo Arango Gémez'.

A juicio de este Despacho dicha situacién debié ser divulgada al mercado como
informacion relevante de manera inmediata a su ccurrencia. No obstante, como se

puede advertir en el péarrafo anterior, solo se hizo pablica por el mecanismo en
comento 43 dias después de su ocurrencia. {...).

Por lo expuesto, se concluye que en principio el doctor José Jests Lara Gonzalez al
parecerincumplit el deber a su cargo establecido en ef numeral 3 def literal b) articulo
5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 20107, (E subrayado es del texto).

En ese contexto, se advierte que el argumento que plantea la impugnante, segin
el cual el nombramiento del sefior Reinaldo Arango Gémez como Subgerente de
inversiones Equipos y Servicios S.A., Gnicamente debia divulgarse en el Registro

Nacional de Valores y Emisores (RNVE) cuando quedara inscrito en el registro
mercantil, no puede aceptarse

Lo anterior, en la medida en que el literal b), numeral 3°, del articulo 5.2.4.1.5. del
Decreto 2555 de 2010, que se citd como violado en este caso, establece
expresamente que debe dwulgarse al mercado como informacién relevante “(...)
Nombramiento y remocion, asi como renuncias, de los administradores o del
revisor fiscal”, sin aludir a ninguna condicién o formalidad adicional, como lo seria
su posterior inscripcion en la respectiva camara de comercio.

Asi, dado que el nombramiento del sefior Reinaldo Arango Gémez se produjo el
17 de julio de 2014, tal y como consta en el Acta No. 428 de la Junta Directiva de
Inversiones Equxpos y Servicios S.A., dicha novedad debié ser publicada
inmediatamente por parte del sefor JOSE JESUS LARA GONZALEZ, en su

calidad de Representante Legal, conforme a lo establecido, ademas, en el articulo
5.2.4.1.6. del mismo Decreto.

En efecto, esta disposicién prevé que “La informacién relevante: debera ser
divulgada a fravés de la pagina web de la Superintendencia Financiera de
Colombia, de conformidad con el procedimiento que establezca esta entidad,
inmediatamente se haya producido la situacién o una vez el emisor haya
tenido conocimiento de esta, cuando esta se hubiere originado en un tercero”, sin
gque sea posible, en consecuencia, demorar -su publicacién y, menos aun, por

razones no previstas en la normatividad que rige la publicacion de informacidn
relevante. -

Entonces, si la Junta Directiva de Inversiones Equipos y Servicios S.A. designé al
citado funcionario el 19 de julio de 2014, dicha decision, conforme a las normas
antes citadas, debié haberse divulgado mmedlatamente al mercado, y no al mes
siguiente como se pusc de presente en el pliego de cargos (29 de .agosto de
2014), con el argumento ‘de que los nombramientos 'solo cuando fueran inscritos
en la Camara de Comercio de Palmira serjan oponibles a terceros.

De hecho, lo que se advierte es que la designacion del sefior Arango Gémez fue
publicada en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) el 29 de agosto
de 2014, aun cuando su inscripcién en la Cémara de Comercio de Palmira

2 paginas 15 y 16 del pliego de cargos.
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solamente se llevo a cabo el 2 de septiembre del mismo afo, segln la' informacién
que aparece publicada en el mismo. registro. Lo anterior, pone de.manifiesto,

entonces, que Inversiones Equipos y Servicios S.A. procedié de manera diferente
a como se aduce ahora en el recurso de apeiamon

Asi las cosas, conciuye este Despacho que los argumentos expuestos por la
recurrente sobre el cuarto cargo tampoco estan llamados a prosperar.

4.2.3. De la responsabilidad del Representante Legal.

En relacion con Io argumentado sobre este. aspecto, es. menester. premsar en
primer lugar, que el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ no fue investigado ni
requerido en. explicaciones por el eventual incumplimiento. de los deberes, de
conducta consagrados: en el. articulo 23 de la Ley 222 -de 1995, sino
especificamente por la infraccion de lo previsto en el articulo 5.2.4.1.5, numeral 2°
del literal d) y numerales 2° y 3° del literal b), del Decreto 2555, de 2010, en cuanto
a la divulgacion de mformacuon relevante al mercado de valores .asi como por el
incumplimiento de lo dlspuesto en el numeral 2° del articulo 47 de la citada Ley
222, que prevé los aspectos que deben incluirse en el informe de gestion.

Siendo ello asi, resulta claro que el analisis que efectla la recurrente en este punto
con apoyo en lo expresado por la Superintendencia de Sociedades, en cuanto al
alcance de aquellos deberes, no es procedente en la presente actuacion, amén
de que no se refiere a las infracciones atribuidas en concreto al investigado.

Asi, por ejemplo, el argumento de que el investigado adelanto (...} todos fos actos
tendientes_a. proteger los intereses de, la compafiia a partir de alternativas
comerciales y juridicas que aseguraron su fortalecimiento. paltrimonial y
continuidad”, no guarda relacion alguna con lo que aqui se debate. Y es que la
responsabilidad que se le atribuyé no derivd de manera genérica de sus
actuaciones . como administrador, sino de un aspecto. especifico propio de las
~ sociedades emisoras de valores, como lo era la divulgacion oportuna de
informacion. relevante .y la presentaciéon completa del informe de gestion a los
accionistas de Inversiones Equipos y Servicios S.A.

En todo caso no sobra senalar que el citado articulo 23 de la Ley 222 de 1995 no

solo les exige a los administradores obrar de buena fe con lealtad y con la

diligencia de un buen hombre de negocios, aspectos a los que se refiere la

impugnante, sino que les impone, entre otros, los deberes de realizar los esfuerzos

conducentes al adecuado desarrollo del ob;eto social y. velar por.el cumplimiento
~de las normas Iegales y estatutarias que rigen a la sociedad. .

Es. aS| como uno de los pmposutos de la reforma, lntroduc:da al ordenamtento
mercantli en esta matena consistio.en la profesnonal:zaclon de la actividad de los
administradores, a través, Justamente del establecimiento de un estncto catalogo
de deberes. que permltlera el adecuado funcionamiento de las sociedades a su
cargo y, en consecuencia, la proteccion de los socios, empleados y el pubhco en

general, tal y como se expreso dentro del tramite Ieglslatwo de Ia futura Ley 222
de: 1995 :

“La necesidad de abandonar los modelos’ trad.rc.ronales de responsabfﬁdad refendos
al buen padre de familia, que hoy resultan disusitos, pare acoger como nuevo patrén
el del corrscto y ‘leal empresario, ha llevado a proponer -un -acépile sobre
administradores, Una mefor proteccién del crédito, del publico, de los -
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trabajadores y de los mismos socios hace indispensable detallar y precisar las. ..
funciones y responsabmdades de los administradores asi como las
consecuentes acciones de responsabilidad, puesto que es claro que fales
funcionarios - detentan hoy inmensos poderes y adoptan decisiones de
profundas implicaciones sociales, que como es de esperar deben ceftirse a un
estricto codigo de conducta, que resulta concordante con las normas de rendicion

de cuentas previstas en el capitulo de estados fmancreros (...)"3. (Negrilia fuera de
texto).

En este orden, puede afirmarse que los administradores estan obligados a
desplegar una conducta ‘activa y positiva con el fin de lograr el cumplimiento de
las normas que rigen a la sociedad, por lo cual su participacion, bien por accién o
por omision, en actos que conlleven la violacidn de tales normas, les genera
responsabilidad, no solo ante la sociedad, sus accionistas o terceros, sino también
ante esta Superintendencia cuando se trata de sociedades sometidas a su control,
como es el caso de Inversiones Equipos y Servicios S.A.

Sin embargo, conforme a lo expresado en los numerales anteriores, el sefior JOSE
JESUS LARA GONZALEZ no desplegé una conducta orientada al estricto
cumplimiento de las disposiciones legales, lo cual, se resalta, llevd a que los
participes del mercado de valores no hayan podido conocer oportunamente varios
asuntos relevantes para la toma de sus decisiones.

Por lo demas y como quiera que la impugnante aduce, en relacion con la buena
fe, que el investigado no tuvo la intencion de causar agravio a la compaiiia o a sus
accionistas, es necesario anotar que en el ambito de! derecho administrative
sancionador, en el cual actia esta Superintendencia, el regimen de
responsabilidad aplicable es el objetivo, esto es, ‘aquel que prescinde de la
evaluacién de factores subjetivos como la culpa, el dolo o la intencion con la que
haya obrado el agente infractor.

Es asi como, tratandose de actuaciones adelantadas por esta Superintendencia,
el propio legisiador establecio, en €l literal k) del numeral 4° del articulo 208 del
Estatuto Organico del Sistema Financiero, aplicable a esta actuacién por expresa
remision del articulo 59 de la Ley 964 de 2005, que la valoracién de las pruebas
dentro del procedimiento sancionatorio debe realizarse “(...) afendiendo a la
naturaleza administrativa de la infraccion, la indole objetiva de la

responsabilidad correspondiente y los propésitos persegu:dos por el regimen
sancronatono (resaltamos).

Este' lineamiento, ademas, ha sido reconocido por la jurisprudencia de lo
contencioso administrativo en diversos fallos, en los cuales se precis® que las
sanciones administrativas no surgen de una responsabilidad culpabilista, sino del
logro del objetivo politico del Estado, que ie impone obligaciones a quienes actian
dentro del sector supervisado y frente al cual se requiere de objetividad. Asi, por
ejemplo, el Consejo de Estado, al decidir sobre una accion de nulidad y
restablecimiento del derecho en contra de una sancidon impuesta por: esta
Superintendencia al administrador de una entidad vigilada, indicé que:

"En lo que se reflere a la responsabllidad objeliva, la Corporacién ha sostenido en
reiteradas oportunidades que en materia del régimen administrativo sancionador, en-
particular por infracciones al derecho financiero, se deben raspetar estrictamente
fos principios y garantias propias del debido proceso consagrado en el articulo 29 de ia

3 Ponencia para segundo debate en la Camara de Representantes, Gaceta del Congreso No. 61 del 25 de
abril de 1995,

i
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Constitucion, pera en esa drea no tienen aphcac:on figuras que son propias del
derecho penal, tales como el dolo o Ia culpa, la imputabilidad y la favorabilidad, dado

que la naturaleza y finalidades de cada una de estas disciplinas son diferentes™.
{Se resalta). _

Por lo anterior, en el marco de la responsabilidad objetiva, la Superintendencia
puede sefialar como responsable de.una infraccién a una persona sin examinar
previamente si su conducta fue dolosa o culposa, ¢ lo que es lo mismo, sin
determinar la intencion que motivd su proceder, pues lo que debe establecer es
que existe una norma legal que le impone un determinado deber o prohibicion, que
ha ocurrido un hecho infractor de esa norma y que tal hecho le es [mputab[e tal y
como.lo demostro el A'quo en la presente actuacion.

Asi-‘la's cosas, concluye este .Despacho que los afgum_entos de la -_a'pe!ante
analizados en este punto tampoco estan llamados a prosperar.

4.2.4. De |a proporcionalidad y graduacion de la sancion.

Sobre este asunto, sea lo primero anotar que la Administracion, en viriud . del
principio de proporcionalidad que invoca la recurrente, en efecto, debe evaluar la
gravedad de la infraccion cuestionada para encontrar un justo medio entre dicha
infraccion y la medida a imponer, de manera que esta no resulte exagerada. Este
principio constituye, entonces, una limitante para la autoridad, en el sentido de
evitar que desborde su capacidad represiva, -procurando que su decisién sea

equilibrada frente a la infraccion, tal y como lo ha precisado ia Corte
Constitucional, asi:

“(...) las sanciones impueslas al infractor deben guardar proporcionalidad con la
conducta sancionada. Las autoridades jurisdiccionales gozan de un amplio margen de
discrecionalidad en el uso del poder sancionador atribuido por la Constitucién o la ley. No
obstante, este poder no es ilimitado, debe ser razonable y dejar intactos ofros va!ores ‘
Jjuridicos protegidas por ef ordenamiento™® '

Por su parte, el Consejo de Estado ha manifestado lo siguiente:

“(...) el principio de proporcionalidad cumple dos funciones: i) en primer fugar, sirve de
criterio de accion, esto es, como sustento de las actuaciones de los distintos 6rganos del
Estado, el cual se realiza con su observancia y aplicacién a cada caso concreto. i) En
segundo lugar, es un criterio de control, pues debe adoptario el juez para efectos de
evaluar la proporcionafidad de la respectiva actuacidn administrativa. Es asi como el
principio de proporcionalidad exige un juicio ex-ante y otro ex-post, en relacion -
con la decision administrativa, ‘mds aun, cuando se trata del ejercicio de una .
potestad de naturaleza sancionatoria.

(...) Lo anterior se resume en un juicio de adecuacion entre los hechos, el medio o
~-decisién adoptada y-las finalidades de la actuacion, la cual busca, en todo caso,
alcanzar el interés de orden. general, Pero traténdose del derecho-administrativo es-
conocido que el ambito del- principio-de la- proporcionalidad liene especiales matices, .
_pues si bien rige en todo el ordenamiento, juridico, sobre todo en el derecho. penal y
" constitticional,. donde ha tenido especial desarrolio, en el derecho adminisirativo ha
tenido su propia dmémica o evolucion, sobre todo con ocasién def ejercicio de la
potestad discrecional”®, {Se resalta).

" sala de fo Contencnosa Administrative, Secctén Cuarta. Sentencia. del 25 de marzo de 2004 C.P.: Dra.
Maria Inés Orliz Barbosa, radicacidn 25000232400020000595 01, 13485,
1= Sentenma T-254 de 1994 Exp, T-30116.

¥ Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion Tercera Sentencia 'del 13 de noviembre de 2008 radlcamén
680012331000199602081 01(17008).
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Tratdndose de las actuaciones sancionatorias de esta Superintendencia, el
principio de proporcionalidad se encuentra previsto en el literal a) del articulo 51
de la Ley 964 de 2005, segun el cual *(...) la sancion debera ser proporcional a fa
infraceion”™. Esto significa que presentada una infraccidon menor se debe aplicar
una sancién leve y, en caso contrario, ocurrida una falta grave o muy grave, debe
graduarse la misma de manera mas severa, respetando en todo caso los limites
previstos en la ley y aplicando los criterios de graduacion que resulten pertinentes.

Aqui es donde se hace evidente el principio de proporcionalidad en la.actividad
sancionatoria de la Superintendencia, no en el hecho de dejar de ejercer su
potestad sancionadora o de aplicar una sancién minima aun cuando, por ejemplo,
se hayan afectado seriamente los intereses juridicos tutelados por las normas que
se estiman infringidas, sino en determinar, conforme a los limites y criterios

sefialados por el legislador, el tipo de sancién a imponer y el valor de la multa si
fuere el caso. '

Por eso mismo, el Consejo de Estado ha precisado que la discrecionalidad de esta
Entidad se pone de manifiesto al fijar el valor de una sancién dentro de los limites

especificos fijados por el legislador, nunca bajo el supuesto de dejar de aplicar
normas obligatorias: '

"(...)'. sélo en aquellos casos en que la disposicidn juridica otorgue. cierta
discrecionalidad para graduar la sancion, dentro de los limites méximo y minimo alif -
previstos, podia la Superintendencia fijarla, pero no abstenerse de imponer sancion

alguna cuando la ley la establece para la conducta que se sucede con violacion a o
en ela dispuesto™”. '

Pues bien, conforme al articulo 53 de la Ley 964 de 2005, esta Superintendencia
puede imponer a quienes desobedezcan sus decisiones o violen las normas que
rigen el mercado de valores, una o varias de las siguientes sanciones:
amonestacion, multa, suspension o inhabilitacién hasta por cinco (5) afios para
realizar funciones de administracién, direccién o control de entidades vigiladas,
remocién del cargo, y suspension y cancelacion de la inscripcion en cualquiera de

los registros que componen el Sistema Integral de Informacion de! Mercado de
Valores (SIMEV). J

Respecto de las sanciones personales, el articulo 55 de la misma ley preve que
podran imponerse multas por cada infraccion hasta por el equivalente a lo
sefialado en el literal b) del numeral 3° del articulo 208 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero' y que, en todo caso, (...) la sancidn pecuniaria minima por

cacla infraccién sera equivalente a diez salarios minimos legales mensuales
vigentes para la época de los hechos {...)". - :

Y en el presente caso, se observa que la sancidén pecuniaria maxima que pedia
imponer esta Superintendencia a una persona natural, para la epoca de los
hechos investigados, ascendia a $187.236.144 por cada infraccion, en tanto que ni
siquiera la mayor de las muitas impuestas al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ ($40.000.000) alcanza a representar el 22% del tope mencionado.

Y7 sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion Cuarta, Sentencia del 18 de noviembre de 1984, Exp, 5460,
18«3 Sanciones {...). b} {...) Cuanda se trate de las sanciones previslas en el artlculo 209 de este Estatufo, Ia
multa podrd ser hasta de ciento diez millones de pesos ($110.000.000} del aito 2002. {...) Las sumas

indicadas on esto numoral se ajustaran anualmanto, en ef mismo senlido y porcentaje en que varle el Indice
de Precios al Consumidor suministrado por el DANE", '
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De acuerdo con lo anterior, resulta evidente que las multas impuestas al
mvestigado se ajustan a la normatividad aplicable, en cuanto al tipo de sancidn a

imponer y al limite maximo, razén por la cual puede afirmarse que las mismas no
resultan despropormonadas

Ahora__ bien, en lo que hace a los criterios de gragduacion, es necesario recordar
que, segun el inciso primero del articulo 52 de la Ley 964 de 2005, “Las sanciones
por las infracciones administrativas definidas en el capitulo anterior, .se graduaran
atendiendo - los-"siguientes - criterios, en cuanto resulten aplicables (...)" (se
resalta). Lo anterior significa que al momento de establecer la sancién a imponer,
esta Supermtendencua puede considerar uno o varios de los criterios de dosimetria
alli consagrados, siempre que los. mismos sean aplicables .al caso v,

razonadamente, sean los de mayor relevancia considerando-las circunstancias
que rodearon la comision de la faita.

En claro lo anterior, pasa este Despacho a referirse "a los argumentos de la
apelante respecto de 'los criterios de graduacion previstos en los literales 'g) “La
dimension del dafio o" ‘peligro a los intereses juridicamente futelados por las
normas del mercado de valores” y'hY “El grado de prudencia’y diligencia con que
se hayan atendido los deberes o se hayan aplicado las normas pertinentes’, los

cuales fueron aplicados por el A quo para agravar la medxda a lmponer al senor
JOSE JESUS LARA GONZALEZ.

Asi, en lo que concierne al argumento de que la conducta sancionada no ocasiono
perjuicios ni generd riesgos o dafios a los intereses juridicos tutelados por las
normas del mercado de valores, porque supuestamente se divulgd toda la
informacion que era relevante en los términos de ley, es preciso reiterar que, por el
contrario, el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ omitié divulgar, o publico de
manera tardia, varios asuntos ,relevantes acerca de Inversiones "Equipos’ y
Servicios S.A. y que, por ende, habria tenido en cuenta un experto prudente y
diligente al comprar, vender o conservar los valores de ese emlsor oal momento
de ejercer jos derechos politicos inherentes a ellos.

En ese sentido, procede senalar que [as normas que rigen la divulgacion de
informacion dentro del mercado ‘de valores pretenden garant[zar la confianza del
publico en dicho mercado, la cual se edifica en la transparenma y oportumdad de
la informacion que se suministra a todos los participantes en el mismo, pues ello
les permite contar con los elementos de juicio necesarios para evaluar las distintas
oportunidades 'de ‘inversion que se ofrecen. Como lo" precisé la Corte
Constitucional, dicha informacion “(...) constituye una herramienta fundamental
para la toma de decisiones de los inversionistas y de qu:enes znz‘erwenen en el
manejo y destmo del ahorro poub:'!c:o”1

Sobre el partzcular es oportuno anotar que en la exposicion de motivos de'la’ Ley
964 de 2005, “por la cual se dictan normas generales y se sefialan en ellas los
objetivos y criterios a los cuales debe sujetarse el Gobierno Nacional para regular
las actividades de manejo, aprovechamiento e inversion de recursos captados del

publico que se efectuen medfante valores y se dictan ofras disposiciones”, se
indico lo stgmente

"3.1.1. Proteccion de los Derechos de los Inversionistas. -

'® Sentencia C-053 de 1995, Exp. D-682.



SUFER!NTENDENCIA.F‘lNANCIERA DE.COLOMBIA
RESOLUCIONNUMERO - (287 be 2018 Pagina 22

Por medio de la cual se resuelve un recurso de apelacion interpuesto por el sefior JOSE
JESUS'LARA GONZALEZ contra Ia Resqucnon No. 0266 del 17 de febrero de 2017.

La canalizacion eficiente de recursos al sector produclivo es uno de los elementos
fundamentales para incrementar las tasas de crecimiento de una economia, razén por
fa cual es de vital imporiancia garantizar la confianza del publico en el mercado de
valores, en sus instrumentos de captacion y en sus participantes. Con esla finalidad,
debe propenderse por establecer medidas adecuadas de proteccién para Ios
inversionistas en la medida en que éste es uno de los principales factores que se tienen
en cuenta para la toma de decisiones de inversion, de tal suerte que todo esquema de

intervencién, regulacion y supervisién debe tener como objet:vo fa protecc;on de sus
derechos. -

Si bien fa principal medida de proteccién tiene que ver con la existencia de
mecanismos que propendan por asegurar el flujo de informacién oportuna,
exacta, veraz y suficiente que le permita a los inversionistas conocer los
potenciales riesgos y beneficios para efectos de tomar decisiones informadas, e/
marco legal debe otorgarles proteccion contra practicas engafiosas, fraudulentas o de

manipulacién, asi como las relacionadas con ef uso de informacion priviegiada® (Se
resalta).

Por lo anterior, el hecho de que el sefior JOSE JESUS LARA GONZALEZ no haya
publicado en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE), o o haya hecho
tardiamente, la informacion relacionada con la posible liquidacién del tnico
comprador de la cafia de aztcar que producia Inversiones Equipos y Servicios
S.A. o la decisién de la Junta Directiva de este emisor de no autorizar a _varios
accionistas la venta de sus acciones, entre otros asuntos, claramente conllevd un
riesgo para el mencionado interés juridico, amén de que los participantes del

mercado de valores no pudieron conocer oportunamente tales situaciones que
habrian podido incidir en sus decisiones.

Y en cuanto al criterio referido a la prudencia y diligencia, no puede aceptar este
Despacho la afirmacion de la impugnante, en el sentido de que el sefior. JOSE
JESUS LARA GONZALEZ, en cada uno de los casos planteados, atendid sus

deberes conforme a lo consagrado legalmente en materia de informacién
relevante.

Por el contrario, lo que se encontré en esta actuacién fue que el investigade no
informo, en la forma y oportunidad establecidas en la ley, varios asuntos que
resultaban de la mayor importancia para el mercado, incumpliendo con ello los
deberes que tenia su cargo como Representante Legal de una sociedad emisora

de valores, sin que existiera alguna razdn que justificara su conducta, tal y como
se explico lineas atras.

Por lo demas, no sobra resaltar que el A quo, ademas de los anteriores criterios,
también fuvo en cuenta aquellos que favorecian al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ. Por ejemplo, refiriéndose al criterio consagrado en €| literal b) de Ia
norma citada, expreso que “(...) El investigado ha prestado su colaboracién con
las funciones investigadoras y de supervisién de la SFC, sin presentarse una
actitud negativa o de resistencia en relacién con la misma”y, frente a lo indicado
en el literal ¢) ibidem, encontré que “(...) El investigado no ha sido renuente ni ha
desacatado ordenes impartidas por fa SFC, en relacion con la presente actuacion”.
Lo anterior explica, precisamente, que dicha sancion se haya ubicado muy. por
debajo del fimite maximo.

Lo expuesto en precedencia corrobora que el A quo no desconocio el principio de
proporcionalidad, por cuanto, se reitera, dosificé la sancién a imponer observando
las circunstancias particulares que rodearon la comision de la falta y tuve en
cuenta todos los criterios de graduacién que resultaban aplicables.
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Finalmente, en cuanto al argumento de que la sancidn impuesta por el A quo,
ademas de desproporcionada, resulta confiscatoria y expropiatoria; en contravia
de lo establecido en el ariculo 34 de la Constitucion Politica, pues en Ia
graduacion debid considerarse el nivel de ingresos devengados por el sefior JOSE
JESUS LARA GONZALEZ con ocasidn de su cargo en Inversiones Equipos y
Servicios S.A., es necesario sefnalar que la Administracidén, por mandato del
articulo 29 de Ia Constitucion Politica, debe ajustar su actividad a la ley, razén por

la cual los mecanismos a través de los cuales pretenda lograr el restablecimiento
del orden juridico infringido deben someterse a ella.

Asi, previamente a la aplicacién de una sancion administrativa, debe existir- una
norma que consagre la conducta infractora, la medida que procede vy el
proced|m|ento que debe seguirse’ en cada caso, ya que nadie puede ser juzgado
sino conforme a leyes preexistentes. En ese sentido, la Corte Constitucional ha
sefialado que “(..) fa consagracion de los comportamientos reprochables
disciplinariamente o faltas disciplinarias, asi como las sanciones, los criterios
para su fijacién y los procedimientos para adelantar su imposicion, corresponden

a una materia que compete desarrollar de manera exclusiva a la ley, tanto en
sentido formal como material (...)’® (se resalta).

Por lo anterior, para efectos de dosificar la sancién a imponer al sefior JOSE
JESUS LARA GONZALEZ, no era procedente considerar la circunstancia que
refiere-la apelante con sustento en las Actas Nos. 424 y 428 del 25 de julio de
2013 y del 17-de julio de-2014 de la Junta Directiva de Inversiones Equxpos y
Servicios S.A?", esto es, que a aquel se le habia asignado una remuneracion
mensual igual a la del perzodo anterior ($9.200.000), dado que tal circunstancia no

corresponde a ninguno de los criterios de graduacién consagrados en el ya citado
articulo 52 de [a Ley 964 de 2005.

En efecto, conforme a lo previsto en esta norma, las sanciones que puede imponer
esta Superintendencia, por las infracciones administrativas definidas en la misma

Ley, “(...) se graduaran atendiendo los s:gurentes criterios, en cuanto resulten
aplicables: '

a} La reiteracion o reincidencia en la comision de infracciones;

b) La resistencia, negativa u obstruccién frente a la accion mvesngadora de
superws:on o0 sancionatoria de’ !a Supenntendenc:a de Valores;

¢} La renuencia o desacato a cumplir las érdenes rmpamdas por la Supenntendencra
de Valores;

d) La utilizacién de medios fraudulentos en.la comision de la-infraccion o la comision .
. de esta_por interpuesta persona, ocultar la comision de. la misma o encubrir sus.
efectos, .

e) El qde la comisién de la infraccidn pudiera derivar en un lcro o aprovechamiento
fndebfdo para sf o para un tercero

f) B qua la comrslén de la infracmén se rea!:ce por madro con la pamcwacmn o en
beneficio de personas somelidas -a la inspeccion y vigilancia permanente de “la
Superintendencia de Valores,’ personas que realicen las aclividades sefialadas en el

© Sentencia C-030 de! 1 de febrero de 2012, M.P.: Dr. Luis Ernesto Vargas Silva, expedlente D- 8608.
* Folios 167 a 189 del expedients,
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articulo 3° de la presente ley o sometidas a la inspeccién y vigilancia de la
Superintendencfa Bancaria, o de quienes las controlen, o de sus subordinadas;

g} La dimension del dafio o peligro a los intereses juridicos tutelados por las normas
del mercado de valores;

h) El grado de prudencia y diligencia con que se hayan atendido los deberes o se
hayan apficado las normas pen‘mentes

i} La oporiunidad en el reconocimiento o aceptacion expresos que haga el investigado
sobre la comision de la infraccion”.

Como se observa, dentro de los anteriores factores de graduacion no se encuentra
previsto el nivel de ingresos del investigado, su capacidad economica, ni la
situacion laboral en la que se encuentre al momento de la imposicion de la medida

sancionatoria, asuntos personales que, por lo demas, resultan ajenos a los hechos
investigados.

Tampoco es dable afirmar que la sancion impuesta al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ resulta confiscatoria y expropiatoria y que, por ende, vulnera el
articulo 34 de la Constitucion Politica, habida cuenta que la misma obedecio al
riguroso ejercicio de la potestad sancionatoria por parte de la Superintendencia

una vez acredito la comision de las infracciones reprochadas y, en consecuencia,
tiene una causa justa.

Al respecto, es oportuno citar parte de una sentencia del Consejo de Estado del 2
de julio de 1999, referente a la improcedencia de invocar la pena de confiscacion
en sanciones tributarias, la cua! resulta igualmente aplicable al presente asunto:

“Segiin los términos de la norma (se refiere al articulo 34 de la Constitucion Potitica),
esté claro que la prohibicién constitucional se refiere a las penas que pudieran flegar a
imponerse al sujeto infractor tratandose de sancionar penalmente el delito de
‘enriquecimiento ilicito’, y entre ellas la confiscacion, por lo que ha considerado la Sala
que tal sefalamiento no tiene relacién con la materia impositiva, pues las sanciones
qgue se derivan del incumplimiento a las obligaciones fiscales no constituyen penas,
sino multas administrativas que se traducen en la obligacién de pagar una suma
determinada de dinero al tesoro nacional por haberse incurrido en una coniravencion,

¥ que son impuestas por la Administracion en desarrolfo de una facuftad sancionataria
derivada de la fey.

Siendo ello asl, las sanciones tributarias que impone la ley a los administrados
obligados a contribuir con las cargas pablicas del Estado, si bien en un momento dado
pueden resultar elevadas, ello no limita la facultad sancionatoria, siempre y cuando
tenga una causa justa, circunstancia esta Gltima que no ha sido desvirtuada por la
demandante'®* . {Paréntesis fuera de texto). . %

Mas recientemente, dentro del tramite de una tutela en la que un accionante
alegaba la violacion de derechos fundamentales, entre otras razones, por el monto
de la sancion que le fue impuesta por esta Superintendencia, como lo aduce el
apelante en este caso, el Consejo Superior de la Judicatura expresd que:

“(...) tampoco tiene existencia aqul el ofro requisito de procedibifidad de la tutefa como
meecanismo lransitorio; en olras palabras, se considera que el perjuicio sufrido por 6!
Banco, que como se dejo dicho atrds no tiene la calldad de irremediable, tampoco

tiene como causa una actuacion arbitraria o caprichosa de la autoridad ptblica
(Superintendencia Bancaria) vulneratoria de derechos fundamentales, sino que,

# Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion Cuara, C.P.: Dr. Daniel Mannque Guzman, Rad.
2500023270001193501 (9384).
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RESOLUCION NUMERO

por el contrario, la tnica causa de ese perjuicio es la violacion injustificada de

las reglas de.encaje por parte del Banco (...), o que hizo imperativo para la
entidad de vigilancia y control la imposicién de la sancién. (...).

De la misma manera, dentro de los estrictos {érminos previstos en dichas normas, le
corresponde a la Superintendencia Bancaria ejercer sus funciones de vigilancia
y control, en virtud de las cuales le ha sido atribuida la facultad de imponer -
multas y otras sanciones a las entidades financieras cuando a ello haya lugar,
so pena de asumir las responsabliidades de caricter penal, d:sc:plmano y

patrimonial que su incumplimiento generan segun la misma ley . (Negrillas
extratextuales).

Corolario de todo lo anterior es que la sancion impuesta al sefior JOSE JESUS
LLARA GONZALEZ no resulta injusta y menos atn confiscatoria, pues la causa de
la misma corresponde a la infraccion comprobada de las normas que le imponian

precisos deberes en su condicidon de Representante Legal de Inversiones Equipos
y Servicios S.A. .

4.2.5. De la supuesta violacién del principio de non bis in idem.

El principio del non bis in idem, como parte del debido proceso consagrado en el
articulo 29 de la Constitucion Politica, se concreta en la prohibicidn de Ia

duplicidad de juzgamlento a una persona Yy, por ende, de la doble sancion, por un
mismo hecho®*

Al respecto, conviene fraer a colacion los elementos que definen dicho postulado,

acudiendo para ello a la Jurlsprudencla sentada por la Corte Constitucional en
providencia C-244 de 1996

“Este principio —non bis in idem - que, de acuerdo con la jurisprudencia y la doctrina,
tiene como ‘objetivo primordial evitar la duplicidad de sanciones, sélo tiene operancra
en los casos en que exista identidad de causa, identidad de objeto e identidad enla
persona a la cual se le hace la imputacién.

‘La identidad en la persona sighifica que el sujeto incriminado debe ser la misma
persona fisica en dos procesos de la misma mdo.’e

La identidad del objeto esta cons_tru:da por la del hecho respecto. del cual se
solicita la aplicacion del correctivo penal. Se exige entonces la correspondencia
en la especie féctica de la conducta en dos procesos de igual naturaleza.

La ;denndad en la causa se refiere a que el mo!fvo de fa iniciacién del proceso sea. el
mismo_en ambos casos’ 125 . (Negrilla fuera de texto).

Posteriormente, la misma Corporacién se pronuncid sobre el tema en sentencia T-
162 de 1998, al sefalar que:

( J Como qu.vera que el s:gmfrcado pnmrgenro de los principios de non b:s m rdem Y. ‘
de cosa “juzgada consiste en impedir que los hechos o conductas debatidos y
resusltos en un determinado proceso judicial vuelvan a ser- discutidos por ofro-
- funcionario. en -un juicio posterior, esta Corporacién ha-considerado que la relacién - -
que debe existir entre los hechos, el objeto y la causa de esos dos procesos debe
- ser de Identidad. En efeolo, fa junsprudena;a sefiala que debe fratarse de motivos
_zdénticos. de juicios idénticos, del mismo hecho, del mismo asunto o de identidad de .
objeto ¥ cfausa Asf, pqr efemplo, la Corte ha estimado que no se wo!an los principios

» sentencia del 4 de abril de 2003, Sala Jurisdiccional Disciplinaria. C. P.: Dr. Guillermo Bueno Miranda, Rad
20039392 01-37T.
2 Cfr Jaime QOssa Arbelaez, Derecho Administrativo Sancionatorio. Ed., Legls paginas 324 a 340.

® M.P.: Dr. Carlos Gaviria Diaz, Exp. D-1058.
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constilucionales en comento cuando una misma conducla es juzgada por dos
jurisdicciones d:ferentes con base en normas de calegoria, contenido y alcance

distintos (...)”®. {Lo subrayado es original del texto y lo resaltado es de este
Despacho}.

Y mas recientemente, en sentencia C-181 de 2016, la Corte Constitucional
manifesto lo siguiente:

“Ef principio del non bis in idem se encuentra consagrado en el numeral 4° del articufo
29 Superior, seqiin el cual... Este principic se concce por la jurisprudencia de esfa
Corte como la prohibicién de doble incriminacién, fa cual tiene una estrecha relacion
con la institucion de la cosa juzgada. (...)

Por su parte, la Sala de Casacion Penal de la Corte Suprema de Juslicia en sentencia

del 26 de marzo de 2007. Proceso No. 25629, express que este principio compreride
los siguientes elementos:

‘Una. Nadie puede ser investigado o perseguido dos o mas veces por.el misma
hecho, por un mismo o por diferentes funcionarios. Se le suele decir principio de
prohibicién de doble o miltiple incririnacion.

Dos. De una misma circunstancia no se pueden extractar dos 0 mas consecuencias

en contra del procesado ¢ condenado. Se le conoce como proh:bfcrdn de la doble o
multiple valoracion.

Tres. Ejecutoriada una sentencia dictada respecto de una persona, gsta no puede ser

juzgada de nuevo por el mismo hecho que dio lugar al primer fallo. £s, en estricto
sentido, el principio de cosa juzgada. .

Cuatro. Impuesta a una persona la sancién que le corresponda por la comisién de
una conducta delictiva, después no se le puede someler a pena por ese mismo
comportamiento. Es el principio de prohibicidn de doble o mdltiple punicion.

Cinco. Nadie puede ser perseguido, investigado, juzgado ni sancionado

pluralmente por un hecho que en estricto sentido es Unico. Se le denomina non
bis in idem material’. (...)

Ahora bien, en refacién con el universo de aplicacisn del citado principio, la Corte ha
expresado que na se encuentra delimitado por las disposiciones penales, pues
este forma parte del derecho al debide proceso sancionador, por tal razén se
apl:ca a todas las actuaciones Jud:c:ales y administrativas, es decir, a todo el
universo del derecho sancionatorio. {.. )= . (Negrilla extratextual).

Como se advierte, el principio de non bis in idem se fundamenta, entre otros
elementos, en la identidad del hecho respecto del cual se impone una doble
sancién, no asi de la relacion gue pudiera existir entre dos supuestos facticos
distintos, como al parecer se asume en el recurso de apelacion.

Es asi como, encuentra este Despacho que el A quo no sancioné al sefior JOSE
JESUS LARA GONZALEZ dos veces por un mismo hecho, por lo que no vulnerd

el principio de non bis in idem, habida cuenta que los supuestos facticos de que
tratan los cargos primero y segundo, si bien tienen relacion con la situacion de
Central Tumaco S.A., son completamente diferentes, conforme pasa a exponerse.

Primer cargo: En este cargo se le reprochd al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ el incumplimiento de lo establecido en el literal d), numeral 2°, del
articulo 5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 2010, en concordancia con el articulo

26\ P.: Dr. Eduardo Cifuentes Mufioz, Exp. T-149814.
# \.P.: Dra, Gloria Stella Ortiz Delgado, Exp. D-10946.
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5.2.4.1.6 ibidem, por haber divulgado tardiamente la informacion relevante

relacionada con la posible disolucién vy liquidacion de Central Tumaco S.A. por
vencimiento de su termlno de durac:on

Recuérdese, en este sentido, que en el pliego de cargos se indicd que “(...)
revisados los reportes de informacién relevante trasmitidos al RNVE por
Inversiones Equipos y Servicios S.A., entre el 30 de julio de 2013 y '2 de
septiembre de 2014, se evidencid que el 30 de abm’ de 2014, se divulgd que
‘Central Tumaco S.A. quedd o’fsueltamf:ﬁfenﬁastado de liquidacion debido al

vencimiento del término de su duracién qle de acuerdo a sus estatutos era el 16
de abril de 201 4%

Segundo cargo: En este cargo se le reprochd al sefior JOSE JESUS LARA
GONZALEZ el incumplimiento de lo dispuesto en el numeral 2°del articulo 47 de
la Ley 222 de 1995, por no haber incluido en el informe’ de .gestion-Ja-evolucion

previsible de inversxones Equipos y Servicios S.A. por cuenta de la situacion de la
referida sociedad.

Asi es, en el concepto de la violacion del cargo, se afirmo expresamente que “(...)
Revisado el informe de gestion presentado [por el investigado] a la asamblea de
accionistas celebrada el 28 de marzo de 2014 no se encuentra mencién relativa a
la posible disolucién y posterior estado de liquidacion de Central Tumaco S.A."%

En este orden, resulta evidente que los hechos cuestionados en cada uno de los
cargos eran completamente distintos, tanto asi que implicaron el desconocimiento
de lo dispuesto en normas igualmente distintas, amén de gue una cosa &s no
suministrar oportunamente informacién relevante al mercado y otra, muy diferente,

no incluir un aspecto exigido legalmente en el informe de gestién que deben rendir
los administradores de las sociedades.

Corolario de lo anterior es que no existe “identidad de hechos sancionables”, en
palabras de la Corte Constitucional, razén suficiente para concluir que con las

sanciones impuestas por los referidos cargos no se vulneré el invocado principio
de non bis in idem.

Conclusion.

Conforme a todo lo expuesto, este Despacho concluye que, contrario a lo
solicitado por la impugnante, no hay lugar a revocar o modificar la Resolucion
sancionatoria apelada.

QUINTO.- Que en mérito de lo expuesto, este Despacho

RESUELVE:

ARTICULO PRIMERO: CONFIRMAR en todas sus partes la Resolucion No. 0266
del 17 de febrero de 2017, por medio de la cual se sanciond al sefior JOSE

JESUS LARA GONZALEZ con cuatro (4) multas por un valor total de ciento treinta

millones de pesos ($130.000.000), por las razones expuestas en la parte motiva
de la presente providencia.

28 paginas 2 y 3 del pllego de cargos.
2 pgina 7 del pliego de cargos.
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ARTICULO SEGUNDO: NOTIFICAR personaimente al sefior JOSE JESUS
LARA GONZALEZ el texto de esta Resolucidon, o a su apoderado debidamente
facultado para el efecto, entregandole copia de la misma y advirtiéndole que en su

contra no procede recurso aiguno.
NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

Dada en Bogota D.C. )

06 MR 2018
EL SUPERINTENDENTE FINANCIERO,

Jnee o LR -

JORGE CASTANO GUTIERREZ

.



