REPUBLICA DE COLOMBIA
RAMA JUDICIAL

JUZGADO TERCERO (3°.) ADMINISTRATIVO DEL CIRCUITO DE BOGOTA
SECCION PRIMERA

Bogotd, D.C., treinta (30) de junio de dos mil veintiuno (2021)

RADICACION: 11001-3336-003-2016-00131-00
DEMANDANTE: JUAN CAMILO ARANGO MEDINA
DEMANDADA: SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

MEDIO DE CONTROL: NULIDAD Y RESTABLECIMIENTO DEL DERECHO
ASUNTO: Sentencia de primera instancia

Como toda la actuacion de la referencia se ha efectuado conforme a las reglas
adjetivas que le son propias, sin que se observe causal alguna que invalide lo
actuado, es procedente proferir decision de mérito, para lo cual el Juzgado
Tercero (3°.) Administrativo del Circuito Judicial de Bogotd, en ejercicio legal de
la Funcidn Publica de Administrar Justicia que le es propia, y con observancia
plena al derecho aplicable, dicta la presente

SENTENCIA
1. ANTECEDENTES
1.1 Declaraciones y condenas

1. Se decrete la nulidad de las Resoluciones 1801 del 8 de octubre de 2014 y 1441
del 26 de octubre de 2015, proferidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

2. Como consecuencia de la declaratoria de nulidad de las citadas
resoluciones, se condene a la Superintendencia Financiera de Colombia a
pagar los perjuicios causados al sefior Juan Camilo Arango Medina por la suma
de $164.011.623, junto con los intereses comerciales y debidamente indexados.

3. Se condene a la Superintendencia Financiera de Colombia a pagar a titulo
de perjuicios inmateriales derivados del dafio causados al sefor Juan Camilo
Arango Medina, la suma 15 SMLMYV, esto es, $10.341.825, junto con los intereses
comerciales y debidamente indexados.
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4. Se elimine cualquier registro histérico o en base de datos
sancion impuesta por la Superintendencia Financiera de Colo

que registre la
bia, relativa a la

inhabilidad de 5 anos para realizar funciones de administracién, direccién o
control de las entidades sometidas a inspeccion por esa Superihtendencia.

5. Se condene a la Superintendencia Financiera de Colombi

al pago de la

suma de $13.789.080 por la compensacion relativa a la inhabjidad, junto con

intereses y debidamente indexados, asi como al pago de Iq
abogado por el valor de $56.900.00 y las costas procesales.

1.2 Hechos
Los hechos descritos por el demandante se resumen de la siguig
El senor Juan Camilo Arango Medina se vinculd a la Sociedad

Boisa - Interbolsa el 13 de febrero de 2006, en calidad
Administracion de Portafolios de Terceros, desempendndose G

s honorarios de

bnte maneraq:

Comisionista de
de director de
pmo tal hasta el

2 de junio de 2008. Luego, se posesiond como vicepresidente Ej? cutivo en dicha

sociedad desde el 25 de marzo de 2009, cargo que se cred en

a misma fecha,

hasta el 7 de diciembre de 2012, fecha para la cual se retfira gle la compania
luego firmar una terminacién de mutuo acuerdo con el agentelliquidador.

El hoy demandante ejercié también como Representante Legpl Administrativo
de la Sociedad Comisionista de Bolsa desde el 25 de marzo deé 2009 hasta el 7

de diciembre de 2012. Sehala que la representacion legal ad
compania era ejercida por aproximadamente 26 personas,

realidad ejercieran bajo tal calidad, pues al ser un nUmero
personas, ninguna tenia poder decisorio sustancial y material
sociedad.

Expresa que la vicepresidencia ejercida por el seior Juan

inistrativa de la
in que estas en
tan grande de
al interior de la

Camilo Arango

Medina en Interbolsa, se encontraba en el séptimo nivel de Jergrquia dentro del
Grupo Interbolsa y, por tanto, no tenia influencia ni control sobre las actividades

comerciales del drea de riesgos de la Sociedad Comisionista g

e Bolsa. Agrega

que de acuerdo con el organigrama del Grupo Interbolsa existit una matriz que

era Interbolsa Holding presidida por el sefior Rodrigo Jaramillo
subsidiarias otras companias, entre ellas la Sociedad Comisi

Correa y como
nista de Bolsa.

Afirma ademads que el sefior Arango Medina no pertenecia a l¢r Junta Directiva
de Interbolsa Holding, ni al Comité de Riesgos y Junta Directivqg de la Sociedad
Comisionista de Bolsa, ni a ningun Comité Directivo de lag empresas que
integraban el mencionado Grupo Interbolsa. Concluye que la decisién
estratégica por la cual se sanciond al hoy demandante se planificd, origind y
ejecutd desde la presidencia de Interbolsa Holding, en cabeza pel mencionado
sefior Rodrigo Jaramillo Correa. "
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Senala que el Grupo Interbolsa fue intervenido por la Superintendencia
Financiera por no pagar un crédito infradia solicitado al BBVA por valor de veinte
mil millones de pesos $20.000.000.000 y no por el hecho puntual de tener mayor
nivel de operaciones repo del mercado sobre la accidn de Fabricato. Afirma
que el senor Juan Camilo Arango Medina no eraresponsable de las operaciones
de crédito de la Sociedad Comisionista de Bolsa, ya que no tenia poder de
decision respecto ala solicitud y aprobacion de cupos de riesgo crediticio, pues
este recaia en los miembros del Comité de Riesgos conformado por el
presidente de Interbolsa Holding, el vicepresidente de Interbolsa Holding y la
Junta Directiva de la Sociedad Comisionista de Bolsa, al cual no pertenecia el
hoy demandante. Por Ultimo, manifiesta que durante el periodo en el cual €l
senor Arango Medina se desempend como representante legal suplente de la
Sociedad Comisionista de Bolsa en el Comité de Riesgos, nunca se presentd
solicitud de aumento de cupos para los principales tenedores de las
operaciones repo en Fabricato.

Manifiesta que, con fundamento en la visita de inspeccion del 9 de noviembre
de 2012, readlizada por la Superintendencia Financiera de Colombia, cuyas
conclusiones quedaron consignadas en el Informe de Inspeccién
85000095201200376, el superintendente delegado para la Supervision de Riesgos
de Mercado e Integridad, formulé pliego de cargos contra el sefior Juan Camilo
Arango Medina mediante Oficio No. 2013078420-000-00 del 5 de septiembre de
2013, por el presunto incumplimiento de sus deberes como administrador, en
concordancia con el incumplimiento de los deberes de los intermediarios de
valores, esto es, de las disposiciones contenidas en el articulo 23 numerales 2y 7
delaley 222 de 1995, en concordancia con lo dispuesto en los articulos 7.3.1.1.1;
7.6.1.1.3, literal d; 7.6.1.2 y 7.3.1.1.2, numeral 2, del Decreto 2555 de 2010 y en el
arficulo 54 numeral 7 de los Estatutos de la Sociedad Comisionista, todo o cual
constituye las infracciones descritas en los literales f) y X) del articulo 50 de la Ley
964 de 2005.

Afirma que el pliego de cargos expedido por la Superintendencia demandada,
se expidid dentro de una actuacidén administrativa cargada de falsas
consideraciones, inconsistencias, asumiendo posiciones subjetivas, violando el
debido proceso al afirmar que el sefior Juan Camilo Arango Medina participd
en una serie de hechos relacionados con la supuesta administracion y gestion
en la Sociedad Comisionista de Bolsa, sin efectuar una valoracién probatoria en
su conjunto y de acuerdo con las reglas de la sana critica.

Mediante radicado No. 2013078420-012-00 del 14 de noviembre de 2013, el sefior
Juan Camilo Arango Medina se pronuncié frente a los cargos formulados.

Por Auto No. 1 del 7 de marzo de 2014, la Superintendencia demandada
decreté algunas pruebas y negd otras que resultaban fundamentales para el
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ejercicio del derecho de defensa, lo que conlleva una viol%:cién al debido
proceso. i
|
Indica que el 21 de marzo de 2014, interpuso recurso de repgsicion contra el
Auto previamente descrito, el cual fue resuelto desfavorablerpente mediante

Auto No. 002 de 2014, confirmando la decision de negar la prdctica de dichas
pruebas.

i

|

Afirma que a través del Auto 003 del 29 de mayo de 2014, lue
etapa probatoria, se corrié traslado para alegar de conclusion
presentados mediante escrito del 17 de junio del mismo afao
criterio, constituye una violacién al articulo 49 de la Ley
ocasionando que la Resolucidon 1801 del 8 de octubre de

declarada nula por falta de competencia del funcionario que |

Asevera que mediante Resolucion No. 1801 del 8 de octuk
superintendencia delegada para la Supervision de Riesgos ¢
Integridad impuso sancién al senor Juan Camilo Arango Meding
ciento sesenta millones de pesos $160.000.000 e inhabilidad ¢
ejercer cargos en el sector financiero. Considera que dicha
expedida sin analizar las explicaciones presentadas por
resultando totalmente desproporcionada la sancién.

Manifiesta que la decision sancionatoria fue proferida bajo el an

transcripcidn de normas juridicas, que fueron interpretadas de
incumpliendo el deber de valorarlas conforme a las reglas de

pues en su criterio, existia en el plenarioc material de ¢

t

de cerrada la

s cuales fueron
Lo cual, en su
1437 de 2011,
2014 deba ser
F expidid.

re de 2014, la
e Mercados e
D, con multa de
le 5 anos para
Resolucion fue
el investigado,

hparo de la sola
manera aislada
la sana critica,
pnviccién que

imposibilitaba sancionar al hoy demandante, como por ejempld la asuncidon de
responsabilidad por la decision de incrementar el riesgo en los repos, efectuada
por Rodrigo Jaramillo Correq, la ficha técnica descriptiva dd funciones del
demandante en la Sociedad Comisionista de Bolsa, el hecho tle que existian
varios representantes legales comerciales de la sociedad y la icalidad que el
senor Arango Medina ostentaba dentro de la Comisionista de Bolsa, 1o cual, en
su criterio, le impedia tomar decisiones e incidir en la decision esfratégica por la
cual se le sanciond. Insiste en el cardcter desproporcionado de |a sancién y en

la arbitraria y errada valoraciéon de la conducta del sefior Arang

Senala que mediante Resolucion 1461 del 26 de octubre de 201
recurso de apelacidn interpuesto contra la resolucién

confirmando la decisién alli contenida. Manifiesta que
administrativa de manera antijuridica denomina el acto admir
providencia, lo cual viola en su criterio el principio de legalidad,
que se encuentran facultados para emitir providencias son la
Republica.
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Refiere que para materializar las decisiones antijuridicas contendias en las
resoluciones acusadas, mediante Resolucidn 1613 del 23 de noviembre de 2015,
la Superintendencia demandada libré mandamiento ejecutivo y orden de pago
por via de jurisdiccidn coactiva en contra del hoy demandante, por el valor de
la multa impuesta en la resolucidn sancionatoria, con los respectivos intereses
causados.

Afirma que el senor Arango Medina el 10y el 17 de diciembre de 2015, pagd a
la Direccidn del Tesoro Nacional, la suma de $129.071.970 y $34.939.653,
configuradndose con ello la materializaciéon del perjuicio econdmico que sufrid
como consecuencia de la expedicidon de los actos demandados. Valores que
segun lo expuesto en las pretensiones, corresponden al pago de la sancién y sus
infereses’.

1.3 Normas violadas y concepto de la violacién
La parte actora, formuldé como cargos los siguientes:
1.3.1 Falsa motivacion y falsedad del pliego de cargos

Advierte que en el pliego de cargos se consignd que el sehor Juan Camilo
Arango Medina era miembro de la Junta Directiva y del Comité de Riesgos de
Interbolsa SCB, cuando ello no corresponde a la realidad.

La referida falsedad no fue subsanada por la Superintendencia Financiera y ese
defecto tiene relevancia, por cuanto la entidad demandada sefalé que, desde
la Junta Directiva y del Comité de Riesgos de Interbolsa SCB se fragud la decision
estrategica, sin embargo, al percatarse la referida Superintendencia de su error,
cambid su argumentacidn para sancionar al demandante.

Se apoya en lo expuesto por la Corte Constitucional en la Sentencia C-311 de
2011, para indicar que las actuaciones preliminares y el pliego de cargos y
demas etapas de la actuaciéon administrativa deberén atender la garantia del
debido proceso.

Agrega gue se desconocio el derecho de defensa del demandante, por
haberse sefialado en el pliego de cargos su condicidn de integrante que no
ostentaba y concluir la actuacién administrativa imponiendo sancién por
motivos diferentes a los expuestos en el pliego de cargos.

Asimismo, afirma que el pliego de cargos se apartd de los pronunciamientos
dados por la Corte Constitucional en la Sentencia T-504 de 2013 y del Consejo
de Estado del 10 de octubre de 20132,

' Fls.443-446 C2.
2 C.E., Sec. Segunda. Radicado 11001-03-25-000-2010-00068. M.P. Gustavo Eduardo Goémez Aranguren.
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Radicacion:

Por lo anterior, precisa que los alegatos de conclusién ante la S
Financiera las realizé el demandante confiado en lo expuesto
cargos, sin embargo, itera haber sido sancionado con
consignhados en el referido pliego.

pperintendencia
en el pliego de
argumentos no

1.3.2 Violacién del articulo 8, numeral 4, literal k) del Estat
Sistema Financiero

o Orgdnico del

bor la Resolucion

previsto en el
E Financiero, en
lentd la calidad
responsabilidad

Senala que la Resolucion 1801 de 2014, que fuera confirmada g
1461 del 26 de octubre de 2015, son nulas por desconocer |
articulo 8, numeral 4, literal k) del Estatuto Orgdnico del Sistem
cuanto afirmaron que el sefor Juan Camilo Arango Medina os
de administrador de Interbolsa, afirmacién que dio lugar a ia
objetiva.

Para tal efecto, hace la transcripcién del numeral 4.1.2., referente al concepto
de violacidon, en el que se afirma el posible incumplimiento |del sehor Juan
Camilo Arango Medina de sus deberes de administrador en su calidad de
representante legal y primer suplente del presidente de Iinterbolsa S.A. SBC.

De lo anterior, afima que el demandante ostentaba la calidad de
representante legal "ADMINISTRATIVO” junto a ofras 25 persomas, de las que
asevera no estuvieron involucradas en la actuacién administrativa y por ende
no fueron sancionadas, como sf ocurrié en el caso del sefior Juan Camilo Arango
Medina.

Precisa el demandante que no actud ni obré como infermedi&rio de valores y
por lo mismo, no ha podido violentar deber o principio relacionddo con ello, asi
como tampoco recibiria beneficio econdmico por las funcionesjcomerciales.

Afirna que, en efecto era el primer suplente del presidente dle la Sociedad
Comisionista de Bolsa, sin embargo, nunca emitié voto o adoptd una decision
relacionada con la decision estratégica, por lo que, lo afirmado por la
Superintendencia Financiera se configura en una imputacidn  de
responsabilidad objetiva.

Porlo tanto, considera que la entidad demandante le dio un alcgnce incorrecto
alo previsto en el articulo 8, numeral 4, literal k) del Estatuto Orgdnico del Sistema
Financiero y el concepto de administrador previsto en el articulp 222 de la Ley
222 de 1995, en tanto que construyd un silogismo a partir de premisas erradas y
que comprenden una practica argumentativa irracional, en la medida que no
se valoré en debida en conjunto y conforme a las reglas de la pana critica las

pruebas conforme a la naturaleza administrativa, insistiendo en |
errada, por cuanto el demandante era un empleado de sé
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dentro del Grupo Interbolsa que no podia interferir en las decisiones que
adoptaban una serie de personas con la categoria de magnates, fundadores,
accionistas y presidentes, dentro de lo que el vicepresidente ejecutivo no influia
en la denominada decision estratégica que se gestd desde la Holding.

Asi, lama la atencidn frente a que, las decisiones de los duenos de la compania
quienes habian disefado, formulado y ejecutado una decision estratégica se
cayera por una orden de un empleado sin injerencia alguna por ser uno de los
25 representantes legales y administrativos y vicepresidente ejecutivo de la
Sociedad Comisionista de Bolsa.

Senala que el senor Rodrigo Jaramillo Correa en su calidad de presidente de la
Holding de Interbolsa controlaba ia Sociedad Comisionista de Bolsa, en la que,
si bien el demandante era el vicepresidente ejecutivo, en el Acta 270 del 25 de
octubre de 2012, quedd consignado: “EL DOCTOR RODRIGO JARAMILLO
MANIFESTO QUE ASUMIA TODA LA RESPONSABILIDAD POR LA DECISION DE
INCREMENTAR EL RIESGO EN ESTOS REPOS”, de tal manera que frente a ese
proceder, qué podia hacer un empleado cuando el presidente y fundador de
la compania senala que esa decisiéon la tomaba, por lo que afirma que la regla
de la experiencia no admite que en tal escenario el empleado le expone al jefe
mdximo de yerra, que las cosas no se hacen de esa manera y ordend
redireccionar la estrategia.

Por ello resalta que la Superintendencia Financiera aspiraba a que el
demandante, en su condicién de empleado de la Sociedad Comisionista de
Bolsa, influyera en las decisiones de sus superiores y evitara lo ocurrido, so pena
de sancionarlo bajo los pardmetros de responsabilidad objetiva.

Asi, precisa que la enfidad demandada no se tomd el trabajo de comprender
qgue en su calidad de empleado no tenia la capacidad de redireccidon
esperada por la entidad de inspeccién y vigilancia.

1.3.3 Vulneracion al debido proceso, celeridad, eficiencia y falta de
competencia del superintendente para pronunciarse frente a la Resoluciéon 1801
de 2014

Indica que la Corte Constitucional en la sentencia C-181 de 2020, hizo precisién
respecto de las dilaciones injustificadas frente al poder sancionador del Estado,
para advertir que conforme a lo previsto en el articulo 47 del CPACA, las reglas
previstas en esa codificacién resultan aplicables al proceso sancionatorio
adelantado en contra del hoy demandante.

Por lo anterior, explica que el articulo 49 idem, sefiala que el acto administrativo
definitivo se proferird dentro de los 30 dias siguientes a la presentacidon de los
alegatos y en el presente asunto, el superintendente, sin justificaciéon alguna, se
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Radicacién:

tomo mas de 3 meses para proferir el acto administrativo, por ol
la pérdida de competencia.

1.3.4 Desconocimiento del debido proceso

Expresa que la Superintendencia Financiera argumenté que
violentd los principios de debida transparencia, honestidad,
lealtad, por cuanto esas fueron las consideraciones que motivar
1801 de 2014 y al decidirse la apelacion, no se especificd de m
que forma el actor desconocid los enunciados principios, cq
vulnerd el derecho fundamental de defensa, contradiccion y d

Adicionalmente, explica que en el pliego de cargos se advirtid

gue argumenta

el demandante

mparcialidad vy

on la Resolucion

anera clara, de

bn lo que se le

Ebido proceso.

que se juzgaria

por omisidn y en el acto administrativo se le sanciond por accidn y por omisién,

con lo que se le impidid¢ la adecuada defensa frente a la caus
conductas que, por accion, considerd la Superintendencia Find

al relativa a las
ncierqa, a la vez

que, reitera la falsedad en el pliego respecto de su condicion dé administrador.

1.3.5 Nulidad de las resoluciones demandadas

Considera que los actos demandados desconocen &
proporcionalidad a los hechos objeto de investigacién, por cua
Camilo Arango Medina, carecia de cualquier poder decisori
advierte que dentro del lapso de 2 anos en los que se ori
estratégica, unicamente asistid durante 16 dias con poder d

limite y la
to el senor Juan
. para lo cual
ind la decisién
voto, pero en

ningun momento adoptd decisiones sobre los repos de Fabricato para que

recibiera sancién equivalente a la recibida por el sefior Alvaro
en su condicion de presidente y representante legal d

Comisionista y el sefior Jorge Arabia Watemberg como vicep

Holding.

Por lo anterior, solicité de manera subsidiaria que la mult

demandante, parta de los 2 afos que durd la ejecucion
estratégica y se divida en los 16 dias durante los cuales ejerci

Camilo Arango Medina como remplazo del sefior Alvaro Tira

pesar de estar probado que en sus descansos emitia ordenes en

Precisa que, si bien aparece relacionado en las actas 3,4 y 5 del 2
no las firmd y senala que el testimonio rendido por el sefior Jg
Cortina en calidad de director de Riesgos respecto de la respt
demandante, seria desvirtuado dentro del presente proceso.
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1.4 Contestacion de la demanda

La Superintendencia Financiera a través de apoderada judicial se opuso a las
pretensiones de la demanda por considerar que no tienen asidero logico,
factico, juridico, ni técnico. Manifiesta que los actos administrativos enjuiciados
no desconocen las disposiciones que la actora aduce como vuineradas vy 1os
mismos no logran desvirtuar la presuncion de legalidad.

Realiza un marco tedérico para senalar: i) Los deberes de los administradores
conforme a lo previsto en los articulos 22, 23 de la Ley 222 de 1995 y lo previsto
en el Decretos 2555 de 2010 y las Leyes 954 de 2005 y 1328 de 2009, ii) La
sociedad objeto de control y vigilancia vy ii) el conflicto de interés, para luego
de referirse a los hechos, proponer como excepciones de mérito las siguientes:

1.4.1 Inexistencia de falsa motivacion

Senala que no corresponde a la realidad lo expuesto por el apoderado del
demandante respecto de la falsedad del pliego de cargos, por cuanto la
Superintendencia Financiera se concretara a la calidad de miembro de la Junta
Directiva y del Comité de Riesgos de Interbolsa SCB, por lo que precisa, que Ssi
bien se hizo esa mencién en el segundo pdrrafo infroductorio de los hechos
resenados en el pliego, ese fue el Unico aparte en el que se hizo referencia a
esa afirmacioén originado en un error de la entidad, sin embargo, en el resto del
pliego se hizo claridad respecto del desempefo del demandante como
vicepresidente ejecutivo, representante legal y primer suplente del presidente
de Interbolsa, la asistencia a reuniones del Comité de Riesgos en 2011 y 2012, @
la vez que se determind la calidad de administrador del actor, conforme a lo
previsto en el articulo 22 de la Ley 222 de 1995 y previsto en el articulo 53 de los
estatutos sociales de Interbolsa SCB.

El demandante afirma que actuaba como representante legal administrativo,
gue no tuvo nada que ver en la planificaciéon, estructuracion, formulaciéon y
ejecucion de la llamada decision estratégica, argumentos que no
corresponden con |o previsto en el numeral 2.39 del pliego de cargos, por lo que
se dejo claro al sefior Juan Camilo Arango Medina que era investigado por su
calidad de administrador de Interbolsa SCB, como resultado de ostentar los
cargos de representante legal y primer suplente del presidente de la sociedad
Comisionista de Bolsa y su asistencia a reuniones, por lo que tenia pleno
conocimiento de la existencia de limites prudenciales de las decisiones
adoptadas por el Comité de Riesgos y la Junta Directiva, respecto del auto de
cupos alos clientes del Grupo Corridori para la realizacién de operaciones repo
sobre la especie de Fabricato, aumentando la concentracidn de esas
operaciones en las que intermediaba Interbolsa SCB a sabiendas que los
clientes, ni tenian la capacidad patrimonial para responder por los compromisos
que estaban adquiriendo y que incrementaba la exposicidon de Interbolsa SCB,
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por lo que insiste que el error del pliego estd consignado en el
en el gue agrega, no se estaba evaluando la responsabilidad
Camilo Arango Medina.

1.4.2 Inexistencia de violacién de las normas en las que se
actos administrativos demandados

Retoma lo expuesto por el demandante frente a que {
representante legal administrativo, para precisar que la St
Financiera no manifestd que la decision estratégica haya sido ¢
senor Juan Camilo Arango Medina o que fuera la cabeza de es
se dejo claro que se tratd de una decision del Grupo Interbolsa
se sostuvo que, el hoy demandante participd en las reunion
Directiva y en el Comité de Riesgos y en atencién a ello, tuvo ¢

la decision estratégica y de la situaciéon de riesgo, como cons

excesiva concentracién de operaciones repo sobre la especie

clientes que no tenian la capacidad patrimonial para rg

voluminosos compromisos pasivos que estaban adquiriendo,
asumié una actitud pasiva.

Lo anterior, debido a que la decisién estratégica fue una ded
Interbolsa, que no fue exclusiva de la sociedad matriz, trat
amplia y reiterada en las reuniones de la Junta Directivay del C
de la sociedad Comisionista de Bolsa, a la que asistid el sefnt
Arango Medina, en la que la conducta omisiva del hoy demang
celebracidén de las operaciones repo, pues de haber realizado
se habria podido evitar que se diera continuidad a las operacio

Aclara que la referida omisién se estudio en el especifico con
Arango Medina y se acredité, que en atencidon a la reiterada
reuniones del Comité de Riesgos y de la Junta Dirf
permanentemente informado (i) del incremento de la pd
Interbolsa SCB en el nivel de repos sobre la accidn de Fabricato
mercado; (i) del incremento de estas operaciones en compd
otras que realizaba la sociedad comisionista de bolsa; (i) de la
de compromisos por la realizacién de operaciones repo pasivas

acdpite hechos

| del sehor Juan

dfbian fundar los

pctuaba como
jperintendencia
idoptada por el
[ decision, pues
sin embargo, si
es de la Junta
bnocimiento de
ecuencia de la
He Fabricato en
bsponder a los
frente a lo que

ision del Grupo
o de manera
mité de Riesgos

br Juan Camilo
fante, facilitd la

accion alguna

hes repo.

texto del senor
asistencia a las
pctiva, estuvo
rticipacion de
fealizados en el
Iracion con las
concentracion
en cabeza de

los clientes del Grupo Corridori, compromisos que, individualm

nte, estaban a

puntos decimales de alcanzar el 30% del patrimonio técnico d¢le la sociedad
comisionista de bolsa; y (iv) del otorgamiento constante de autgfizaciones para
aumentar los cupos para la realizacidén de operaciones repo gasivo, sobre la
especie Fabricato a favor de los clientes del Grupo Corridori. !
Agrega que, desde el Informe Mensual de Riesgos con corte a abril, presentado
en el Comité de Riesgos y en la Junta Directiva de Interbolsa SCB del mes de
mayo de 2012, el sefior Arango Medina fue informado que los cligntes del Grupo
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Corridori presentaban altisimos sobregiros de manera reiterada en la realizacion
de las operaciones repo y, desde la sesién de Junta Directiva del 25 de Julio de
2012, conocid que los mismos clientes presentaban déficits en las garantias que
otorgaban como repeadores pasivos y que a la vez presentaban mayores
niveles de concentracidon de operaciones repo sobre la especie Fabricato,
reiterados sobregiros en grandes cuantias y déficit de garantias, eran los mismos
a los que se habia hecho referencia en las sesiones de Comité de Riesgos y de
Junta Directiva del 19 y el 20 de diciembre de 2011.

De tal manera que, la Superintendencia Financiera cuestioné al hoy
demandante el haber permitido que la entidad incumpliera las operaciones
que regian su actividad en el mercado de valores, sin que este acreditado la
formulacidn de sugerencias respecto de lo que ocurria al interior de la sociedad
y no tomd medidas para atender el deber de un buen hombre de negocios
para evitar las consecuencias se avecinaban, de ahi que insista el ente de
control en que, lo afirmado por el demandante respecto al efecto que tendria
el haberse opuesto a la actividades es una simple suposicion en la medida que
estd acreditado que nunca elevd una observacion o manifestacidon ante la
Junta Directiva, Comité de Riesgos o al senor Jaramillo Correa ni ofra instancia
de la sociedad Comisionista de Bolsa, por o que es imposible conocer si hubiese
o0 no tenido iImpacto en detener la ejecucidn estratégica; en ese mismo sentido,
tambien lo es la afirmacién del demandante que de haberlo hecho no habria
quedado senalado en el acta, por cuanto las manifestaciones que realizaron
los directores en relacidon con la preocupacién que estaba generando la
decision estrategica en la sociedad comisionista de bolsa, quedaron
consignadas en las Actas 51, 52, 53 y 54.

En cuanto a la facultad sancionadora de la Superintendencia Financiera,
precisa que, en lo relacionado con el mercado de valores, la misma estd
prevista en el articulo 49 de la Ley 964 de 2005, por lo que no se requiere
necesariamente que la persona investigada realice de manera directa alguna
actividad de la intermediacién, sino que haya incurrido en la inobservancia de
las érdenes dadas por esa entidad o desconocer las normas que regulan el
mercado.

Precisa la calidad de representante legal del demandante y que en ejercicio
de esa condicion participd en asuntos relacionados con la intermediacion, en
cuantfo se acreditd la asistencia a las reuniones en las que se trataron y se
decidieron asuntos relacionados con la operacién de repos; asimismo, no se
puede desconocer que el sefior Juan Camilo Arango Medina, suscribid oficios
entre el 10 de julio y 31 de agosto de 2012, a través de los cuales se otorgd
respuesta a los requerimientos realizados por esa Superintendencia sobre
asuntos de intermediacion de valores respecto de la especie BMC y Coltejer,
operaciones de liquidez en relacion con las especies Fabricato, Odinsa, Enka
PFCorficil y bonos Metrolinea, por lo que no se presenta duda respecto de que
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el hoy demandante concurrié en el desarrollo del negocio y ac
de la intermediacién de valores, por la cual era destinatari
relaciones con éstas.

1.4.3 Inexistencia de dilaciones injustificadas y la resolucion s«
funcionario competente

Precisa que el articulo 49 del CPACA, establece que el fun
proferir la decisién dentro de los 30 dias siguientes a la pred

lividades propias
b de las normas

hincionatoria por

Cionario deberd
entacion de los

alegatos de conclusién y que esa norma resulta aplicable q procedimiento

sancionatorio que adelante la Superintendencia Financiera,
incumplimiento de ese término no genera la falta de con
sancionar.

Lo anterior, como quiera que, la caducidad de la facultad sai
regulada en el articulo 52 del CPACA, en el que se establece
anos luego de ocurrido el hecho, por lo que el término previsto
idem, resulta perentorio, pero no preclusivo vy, por lo tantd
competencia de la autoridad administrativa para tomar la dec

Asi, sehala que en cumplimiento del articulo 52 idem, la Sy
Financiera tenian hasta el mes de noviembre de 2015 para sai
Juan Camilo Arango Medina, sin embargo, la decisién se profirid

sin embargo, el
hpetencia para

Pcionotorio estd

el término de 3

en el articulo 49

., no afecta la
sion final.

perinfendencia

hcionar al senor

el 8 de octubre

de 2014, por lo que no se configurd la caducidad de la facultald sancionatoria

de la entfidad demandada.

Explica que no se incurrié en una dilacion injustificada de los
actuacion administrativa, como quiera que la inspeccidn in sity
realizé el 9 de noviembre de 2012; la Superintendencia Financi
31 de mayo de 2013 las conclusiones; el pliego de cargos contra
se formuld el 5 de septiembre de 2013; los descargos se real
noviembre de 2013; mediante auto del 29 de mayo de 2014 se
del cierre de la etapa probatoria y se le corridé traslado p
conclusion; el 27 de junio de 2014, el sefior Juan Camilo Arango M
los alegatos y el acto sancionatorio se profirié el 8 de octubre de

de recurso de apelacion y se decidio el 26 de octubre de 2015.

1.4.5 Inexistencia de desproporcién de la sancién impuesta

Frente a la cdalificacion de la desproporcionalidad de la sancion

términos de la
a Interbolsa se
era consignod el
el demandante

’zoron el 14 de

notificd al actor
ara alegar de
edina presentd
PO 14, fue objeto

alegada por el

demandante precisa que no se realizd como pretension subsid

ara sind como

cargo de la demanda, por lo que lo relativo a reduccién de la sancion impuesta
en su contra habrd de observarse de manera exclusiva como cgrgo y no como

pretension.
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Precisa que el demandante pretende hacer incurrir en error al juzgado, por
cuanto la sancién no se edificé de manera Unica y exclusiva respecto de los 16
dias en los que el senor Juan Camilo Arango Medina fungidé como presidente de
Interbolsa SCB, ante la ausencia del principal, sino por todo el tiempo en el que
el demandante actué como representante legal conforme a lo expuesto en el
pliego de cargos, advirtiendo que la decisidn se edificd en su condicién de
administrador de acuerdo al nombramiento que para tal cargo se le realizd el
18 de marzo de 2009, registrado en el Acta 11 de la misma fecha e informado a
la Superintendencia Financiera el 5 de junio de 2009 y en virtud de ello, ostentd
la calidad de representante legal en el periodo que durd la decision estratégica,
esto es, 2011 y 2012, por lo que la sancion impuesta no desconocidé la
proporcionalidad frente a la valoracién del actuar del sefior Juan Camilo
Arango Medina.

Explica que para la fecha de los hechos ia multa méxima ascendia a la suma
de $179.298.018 por cada infraccién, sin embargo, al demandante se le impuso
por el valor de $160.000.000 vy, frente a la inhabilidad la misma no excedid los 5
anos, por lo tanto, no se desconocié lo previsto en los literales f, g y h del articulo
52 de la Ley 964 de 2005.

1.5 Actuacion procesal

La demanda se presentd el 20 de abril de 2016 y por reparto le correspondidé a
este Juzgados.

Por auto del 10 de mayo de 2016, se inadmitié la demanda para que se ajustara
a los actos administrativos que son objeto de control jurisdiccional4. Acreditado
el cumplimiento de lo ordenado el 10 de mayo de 20165, mediante providencia
del 31 de mayo de 2016, se admitié la demandas.

Por auto de 11 de agosto de 2017, se fij6 fecha para la realizacidén de la
audiencia inicial’.

La audiencia inicial se llevo a cabo el 23 de marzo de 20188, en la que se redlizd
el confrol de legalidad y saneamiento, se fij6 el litigio, se incorporaron las
pruebas, y se fijb fecha para la realizacién de la audiencia de pruebas que
establece el articulo 180 del CPACA.

3Fl. 431 Cuaderno 2
4 Fls. 433 0 438 C2
SFls. 441 o 537 C2

6 Fls, 539 a 542 C2
7FL 1290 C5
8Fs.1302 a 1311 C5
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La audiencia de pruebas se realizd el 26 de abril de 2019, en ¢ que se cerrd el
debate probatorio y se corrié traslado para presentar alegatosijde conclusion?

Dentro de la oportunidad procesal correspondiente, los apéderados de las
partes presentaron los alegatos de conclusiéno,

1.6 Alegatos de conclusion

1.6.1 Parte demandante

demandados, la violacidén al derecho de defensa, debido proceso vy
contradiccién e indebida valoraciéon de las pruebas, por cuant de las pruebas
documentales que obran a los folios 100 a 198 , 203, 207 a 2)5, 21 a 389 del
Cuadernol y folios 390 a 482 del C2, se encuentran las Actas 26§y 270 el Comité
Directivo de Interbolsa y de ellas se prueba que el sefior Juan|Camilo Arango
Medina no era el competente, responsable, ni tenia la facultag de adoptar la
denominada “decision estratégica” que ocasiond el debacle financiero de
Interbolsa.

Senald que a su juicio quedd probada la falsa mofvocii de los actos

Reiterd la condicion de suplente del demandante respecto ¢le la Sociedad
Comisionista de Bolsa, advirtiendo que no hacia parte de la Junta Directiva de
la Holding de Interbolsa, donde se adoptd la decisidon estratégica; asi como
tampoco actué como miembro del Comité de Riesgos ni de la} Junta Directiva
ni tom& decisiones en esas instancias, por lo que no puede ser fesponsable por
accién ni por omision.

Acude a citar las funciones gue tenia a cargo el demandant®, para concluir
que las mismas comprendian asuntos estrictamente administratiyos, de soporte,
gestiébn de calidad, servicios y control de calidad, por lo cud), si bien era el
vicepresidente ejecutivo de la Comisionista, sus funciones no fyeron las de un
comisionista encargado de manera ordinaria y permanente de lfis operaciones,
confratos y actividades que corresponden al giro ordinario dg una sociedad
comisionista de bolsa, como seria la compra y venta de valores, realizacion de
operaciones repo o simultaneas, por lo que solicitd se acceda a kas pretensiones
de la demanda y en consecuencia se indemnice por los perjuicios causados!!.

1.6.2 Superintendencia Financiera
Relaté de manera resumida los mismos argumentos expuestos en la

contestacidon de la demanda, haciendo referencia a la ipexistencia de
vulneracién al debido proceso y a la caducidad de ia facultad sancionatoria,

?Fls. 1146 @ 1151
0Fs.1163a1192C5
1 Fls. 1163 a 1174 C2
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para precisar que la misma no operd en la forma prevista en el articulo 52 del
CPACA.

Agrega, que no se presenta la falsa motivaciéon respecto del pliego de cargos y
que los actos administrativos no fueron expedidos con infraccion en las normas
en que debian fundarse, como erradamente |o sostiene el demandante.

Explicd que el 13 de agosto de 2012, el hoy demandante en calidad de
representante legal de la sociedad Comisionista de Bolsa, atendid el
requerimiento realizado por la Superintendencia Financiera relativo a las
posiciones de esa sociedad en las especies NMC Y Coltejer, evolucidén de los
compromisos y garantia y sobre las operaciones de liquidez frente a las especies:
Fabricato, Odinsa, Enka, Pfcorficol y Bonos Metrolinea y se toméd en cuenta su
asistencia alas reuniones de Junta Directiva de Interbolsa S.A., entre 2011 y 2012
en donde tuvo conocimiento de con asuntos relacionados con la decision
estratégica, como la asistencia a las reuniones del Comité de Riesgos de la
misma entidad en mencionado periodo, en las que, de igual maneraq, se tratd lo
relacionado con los repos en acciones de Fabricato.

Senald que lo manifestado en el Acta 270 de la Junta Directiva de Interbolsa del
25 de octubre de 2012, donde aparece la manifestacidon que el sefior Rodrigo
Jaramillo Correa asumia la responsabilidad por la decisidon de incrementar el
riesgo, no constituye una prueba pertinente, por cuanto se discute la legalidad
respecto de la calificacién que del actuar del demandante, realizd esa
Superintendencia frente a la conducta omisiva que el sefor Juan Camilo
Arango Medina asumid frente a la decision estratégica.

Frente a la Resolucion 1833 del 14 de octubre de 2014, indicd que la misma es
impertinente, por cuanto mediante ese acto se sanciond al sefior Jorge Mauricio
Infante Nino, por la participacién en la decisidn estratégica, siendo un acto
autébnomo, pues insiste, se discute el actuar del sefior Juan Camilo Arango
Medina.

Respecto de la entrevista publicada por el periddico el Pais de Cali el 11 de
noviembre de 2014, sefald que la misma es impertinente para demostrar la
pasividad del Estado y conforme a la jurisprudencia del Consejo de Estado,
carece de valor probatorio.

Finalmente, respecto de la prueba de oficio, relativa a la cuantificaciéon de los
posibles perjuicios ocasionados al demandante, sefialé que no es posible el
reconocimiento de intereses moratorios y las sumas fijadas desatienden lo
expresado por la jurisprudencia del Consejo de Estado, mientras que de los
perjuicios morales indicd que los mismos no estan acreditados, por lo que solicitd
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negar las pretensiones de la demanda'?

I CONSIDERACIONES

2.1. Competencia

Este Despacho es competente en primera instancia para conolcer el asunto de
referencia, por tratarse de una demanda promovida en ejercigio del medio de
control de nulidad y restablecimiento del derecho, de conformidad con lo
previsto en el numeral 3 del articulo 155 del Cédigo de Procedimiento
Administrativo y de lo Contencioso Administrativo.

2.2, Problemas juridicos

Conforme se establecié en la fijacion del litigio efectuad® dentro de la
avdiencia inicial, celebrada dentro de este asunto, los problermos juridicos se
contraen a determinar:

Con la expedicién de las Resoluciones 1801 del 8 de octubre dg 2014 y 1461 del
26 de octubre de 2015, la Superintendencia Financiera | de Colombia,
sdesconocio el debido proceso y derecho de defensa del demandante?2

2Operd la pérdida de facultad sancionatoria de la entidad defnondodo para
proferir los actos administrativos demandados?e

glLas sanciones proferidas en contfra del demandante desconolcen el principio
de proporcionalidad?

2.3 Para resolver los problemas juridicos, el Juzgado considera necesario hacer
referencia a los siguientes preceptos:

2.3.1 La actividad bursdtil, la bolsa de valores y la autorregulacign.

La actividad bursatil esta regulada por la Ley 964 de 2008, y tierje como objeto
el desarrollo de actividades de mercado de valores tales como:

“a) La emisidn y la oferta de valores; b) La intermediacion ¢le valores; c)
La administracion de fondos de valores, fondos de invarsion, fondos
mutuos de inversidn, fondos comunes ordinarios y fongos comunes
especiales; d) El depdsito y la administraciébn de vglores; e) La
administracién de sistemas de negociacién o de registrg de valores,
futuros, opciones y demds derivados; f) La compensacionly liguidacion
de valores; g) La calificacién de riesgos; h} La autorregulagion a que se

2Fls. 1184 0 1192 C5.
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refiere la ley; i} el suministro de informacién al mercado de valores,
incluyendo el acopio y procesamiento de la misma; j) Las demds
actividades previstas en la presente ley o que determine el Gobierno
Nacional, siempre que constituyan actividades de manegjo,
aprovechamiento e inversidon de recursos captados del publico que se
efectUen mediante valores”.

Esta actividad, de conformidad con la norma mencionada, estd sujeta a la
supervision del Estado, sin perjuicio de la autorregulacién que también se aplica,
segun las facultades de intervencion consagradas en la Ley 1328 de 2009. Asi, la
actividad bursdtil se concibe dentro de la rama del derecho denominada
“Derecho Bursdtil”, que se comprende, a su vez, dentro del derecho econdmico,
y cuyo objeto es la transaccidén de valores, bien sea en oferta publica o en
privada, que se realiza en mercados de valores institucionalizados, conocidos
como Bolsas de Valores.

Ahora bien, el "mercado de valores” ha sido definido por la jurisprudencia
constitucional como el “segmento del mercado financiero que moviliza recursos
estables desde el sector de los ahorradores hacia las actividades productivas a
través de la compraventa de documentos especiales llamados “titulo valores”13.

Asimismo, en el marco de la actividad bursatil aparece la figura de las Bolsas de
Vaiores, entendidas por definicion legal como “establecimientos mercantiles
cuyos miembros se dedican a la negociacion de toda clase de valores y demds
bienes susceptibles de este género de comercio”, segun el articulo 1 del Decreto
Ley 2969 de 1960.

Por lo anterior, el funcionamiento de las Bolsas de Valores debe ser autorizada
por el Estado, a través de la Superintendencia Financiera de Colombia, quien
ademds ejerce las funciones de inspeccion y vigilancia, dado el interés pUblico
de la actividad bursdtil.

Continuando con lo referente a las Bolsas de Valores, la Ley 964 de 2005, sefiala
que estas se concentran en la administracién de los sistemas de negociacion de
valores y de proveer la informacién del valor de los instrumentos inmersos en |as
transacciones, por lo gque se establecen actividades de autorregulacion entre
las que se destacan entre ofras: i) mantener funcionando el mercado bursatil
debidamente organizado, ofreciendo tanto a inversionistas, como a
negociantes, asi como al publico en general, “condiciones suficientes de
seguridad, honorabilidad y correccién” (articulo 3.2 del Decreto 2969 de 1960);
ii) establecer "la cotizacién efectiva de los titulos o valores inscritos mediante la
publicacién diaria de las operaciones y de los precios de oferta y demanda que
queden vigentes al finalizar cada sesidn publica de bolsa” {articulo 3.3 del

13 C. Const. Sent. C-692, sep. 5/2007 M.P. Rodrigo Escobar Gil
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Decreto 2969 de 1960); iii) velar “por el estricto cumplimiento de
legales y reglamentarias por parte de sus miembros, evitando

las disposiciones
especulaciones

perjudiciales para los valores inscritos o para la economia naciohal” {articulo 3.5

del Decreto 2969 de 1960); iv) actuar como “organismo de

frente a la actividad de intermediaciéon en el mercado de valord
Ley 965 de 2004).

Asi, con el Decreto 1565 de 2006, surge el “Autorregulador @
Valores" como organismo de autorregulacion que ejerce funcio
las bolsas de valores, cuyo papel es ejercer una actividad de s
los intermediarios en el mercado de valores, asi como sobre

divisas; actividades que en todo caso, segin lo manifestado pd

Estado en la sentencia ya citada, “ni sustituye, reemplaza o inhi

y facultades atribuidas a las entidades puiblicas competentes

reglamentacion, supervisién, inspeccidn, vigilancia y control”.

2.3.2 Las sociedades comisionistas de bolsa y el contrato de co

El mercado de valores dentro de la actividad bursdtil, tiene com
al comisionista de valores'4, operando a partir de ciertas regld

realizado los negocios a partir de la liquidez que ofrecen las bols
donde participan; i) contribuyendo a la eficiencia de la bolsa

de valores; i) aplicando y cumpliendo las reglas y mecanismos d

conflictos en las transacciones bursatiles; iv) cumpliendo con los
verificacién ofrecidos a los clientes sobre las transacciones; y v)
seriedad en los negocios.

Ahora bien, la jurisprudencia constitucional (sentencia SU-
considera que “el comisionista de bolsa es el que se dedica prof

1

pero por cuenta ajena (articulo 1287 del Cédigo de Comercidg
que dicho comisionista desarrolla su actividad empleando con

ejercer el contrato comercial de comisidn, esto es, a desarroll
de mandato” para la ejecucién de uno o varios negocios, en

negocial al contrato mercantil de comision definido por el @
Cédigo de Comercio.

En consideracion a lo expuesto, se tiene que, para que

comisionista de bolsa pueda participar en el mercado bursatil, es

de valores, debe someterse tanto a la autorregulacion definida
ya se menciond, asi como a las regulaciones, supervisia
inspecciones y vigilancia de la Superintendencia Financiera dé
manera tal, que la autonomia negocial de los comisionistas
limitada y sometida a un control estatal estricto y directo.

14 Profesional dedicado arealizar, por cuenta de un tercero, pero a nombre propio, un

ordenado perfeccionar.
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En sintesis, las sociedades comisionistas de bolsa son personas juridicas que
autorizadas debidamente y en ejercicio de las actividades propias al mercado
bursdtil y de valores, estdn obligadas a cumplir con las obligaciones propias de
la autorregulacién, asi como a las exigencias legales, teniendo en cuenta no
sélo el cardcter de interés publico del mercado de valores, sino también la
seguridad, la confianza y el respeto que debe observarse en todo momento al
desarrollar las diferentes operaciones, entre ellas, las relacionadas en el articulo
7 de la Ley 45 de 1990 literal d) compraventas con pacto de recompra sobre
valores u operaciones repo.

2.3.3 Las operaciones de reporto o “repo”.

El articulo 2.9.15.1.1 del Decreto Unico 2555 de 2010, determina que las
“sociedades comisionistas de bolsa de valores podrdn realizar a fravés de bolsa
de valores, por cuenta propia o por cuenta de terceros, operaciones de reporto
orepo”. Por su parte, el articulo 2.36.3.1.1 idem, define estas operaciones como
“aqguellas en las que una parte (el “Enajenante”), transfiere la propiedad a la
otra {el “Adqguirente"} sobre valores a cambio del pago de una suma de dinero
(el “Monto Inicial” y en las que el Adquirente al mismo tiempo, se compromete
a fransferir al Enajenante valores de la misma especie y caracteristicas a cambio
del pago de una suma de dinero {*Monto Final”}, en la misma fecha o en una
fecha posterior previamente acordada”.

De las caracteristicas de estas operaciones, destacé el Consejo de Estado:

“{i) que los "plazos a los cuales se podrdn celebrar las operaciones seran
establecidos por los reglamentos de las bolsas de valores y de los sistemas
de negociacién de valores” [literal al; vy, (i) el régimen de garantias
también se debe comprender en los reglamentos de las bolsas de valores
y de los sistemas de registros de operaciones sobre valores [lo que se
ordend adecuar a partir de lo consagrado en el articulo 2 del Decreto
2878 de 11 de diciembre de 2013].- Asi mismo, el Decreto Unico 2555 de
2010 establece que las operaciones de reporto o repo tienen un cardcter
unitario [articulo 2.36.3.1.4], son en estricto sentido operaciones
financieras “cuyo objeto serd determinado por cada parte” [articulo
2.36.3.1.5], que se entienden autorizadas “siempre que el régimen legal
aplicable a las partes intervinientes no prohiba o restrinja su realizacion™
[arficulo 2.36.3.1.5]. Ademds, se trata de operaciones respecto de las
cuales se faculta a la Superintendencia Financiera para expedir normas
homogéneas en materia contable, asi “como las instrucciones
pertinentes sobre la manera como las entidades vigiladas deberdan
administrar los riesgos implicitos a estas operaciones” [articulo 2.36.3.1.7].
50.- En caso de producirse incumplimiento en las operaciones de reporto
o repo el articulo 2.36.3.1.8 del Decreto Unico 2555 de 2010 fija como
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reglas, de las que cabe destacar que cada parte ‘Ymantendra el
derecho de propiedad sobre las sumas de dinero y los valores que haya
recibido y podrd conservarlos definitivamente, disponer de ellos o
cobrarlos a su vencimiento. Los reglamentos de las bolsas e valores [...]
establecerdn el procedimiento a seguirse en caso de incumplimiento de
las operaciones celebradas y la forma de aplicar {las garantias
constituidas” [literal a].”1s

En cuanto al control sobre las operaciones de reporto o repo, el mencionado
Decreto Unico 2555 de 2010, determina: i) se prohiben las quel no cumplan las
reglas previstas en la legislacion (articulo 2.36.3.1.12); i) si se reo{on por fuera de

las bolsas de valores o sistemas de negociacion de valores exigte la obligacién
de registrarlas siguiendo las instrucciones de la Superintenddncia Financiera
(articulo 2.36.3.1.13); i} los intermediarios de valores y las partgs que celebren
este fipo de operaciones deben "constituir y entregar garantiag, son sus propios
recursos o con los de terceros, en favor de la bolsa de vglores” (articulo
2.36.3.2.1); iv) la "sumatoria de las operaciones de reporto o repo {...)
celebradas por cuenta de terceros, no podrdn superar el equivdlente a catorce
(14) veces el valor del patrimonio técnico calculado” (arficulo 2.36.3.3.2,
numeral 1); v) opera como limite que no “podrédn mantener pgr cuenta de un
mismo tercero compromisos que sumados superen el 30% (del patrimonio
técnico” (articulo 2.36.3.3.2 numeral 3); vi) las bolsas de valores deben “incluir
dentfro de sus reglamentos las metodologias y procedimientos para determinar
los valores susceptible de ser objeto de las operaciones de eporto o repo”
(arficulo 2.36.3.4.2). |

!l
t

2.3.4 El riesgo en el mercado de valores %

Para el caso del mercado de valores, expuso el Consejo de Estado en la
providencia ya citada que, el riesgo reside sobre la realizacion de una inversidon
deriesgo en el
que se asuma.

que puede llegar a producir rentabilidad, asumiendo un marge

que podria generarse pérdidas, dependiendo del perfil de riesg

Asi, expuso el méximo érgano de lo contencioso administrafivo que en un
mercado de valores los primeros riesgos que se evidencian son Igs denominados
“cuantificables”, cuyo rasgo distintivo es que permiten la anticippcion y cdlculo
de su afectacién en caso de concretarse, para lo cual categorizd los mismos asi:
i) los riesgos de mercado, comprendidos por los movimientos que el precio de
un activo en el que se invierte puede tener, dentro de los jque se puede

considerar las condiciones econémicas del pais, o variacionep derivadas de

15C.E., Sec. Tercerq, Sent. 250002334600020150040502 (59179). ene. 29/2018 M.P. Jaime Lrlando Santofimio
Gamboa
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hechos que afectan en negativo al emisor; ii} los riesgos de crédito, consistente
en que el deudor de un dinero o de otro tipo de obligacidén no paga o incumple
en las condiciones acordadas en la relacidon negocial. En esta categoria se
puede concretar el riesgo de contraparte, o el riesgo del emisor; v iii} los riesgos
de liquidez, referidos a las dificultades para vender o liquidar una inversion.

Por su parte, los riesgos no cuantificables, los calificd como: i) riesgos legales,
relacionados con los problemas legales que afectan el cumplimiento debido
frente a las inversiones en las condiciones pactadas; vy ii) los riesgos operativos,
que implican incurrir en pérdidas por deficiencias (en el control interno), fallas
(en los sistemas informd&ticos) o inadecuaciones en el recurso humano (errores
humanos y fraudes), los procesos {procedimientos inadecuados), la tecnologia,
la infraestructura o por la ocurrencia de acontecimientos externos. Frente a los
riesgos operativos, se refiere a su importancia dado que su conocimiento resulta
esencial ya que este es uno de los riesgos que generan mayores pérdidas en los
intermediarios, pues su ocurrencia puede generar riesgos de mercado, de
crédito o de liquidez; iii) los riesgos estratégicos definidos como aquelios que
estan relacionados con el cumplimiento de los objetivos estratégicos de los
intermediarios, en otras palabras, son los que se asumen en funcién de las
estrategias desarrolladas para alcanzar los objetivos de las entidades, de los
recursos ulilizados y de su ejecucion, dada la continua bisqueda de los
intermediarios del mercado de diversificar su estructura de capital y de fuentes
de ingresos con el fin de apoyar la estrategia de negocio; iv) los riesgos
reputacionales, derivados de la pérdida de prestigio, de imagen, o de la
publicidad negativa.

Existen mecanismos financieros especiales que facilitan la identificacién de los
riesgos y los clasifica de acuerdo con las caracteristicas propias de la inversion y
del riesgo mismo.

En consideracion a los referidos riesgos implicitos de esta clase de mercado, el
sistema financiero, integralmente entendido, tiene un especial enfoque en la
regulacién prudencial de las inversiones, en vista de las repercusiones que tiene
para el mercado, porlo que estableciod un sistema de administracidon de riesgos,
con el fin de propender por una politica de identificacién de riesgos para su
control en caso de que ocurra algin tipo de contingencia; reglas o normas
prudenciales que permiten conducir el comportamiento delos intervinientes en
el mercado de valores, promoviendo la transparencia, la equidad, el orden y la
libre competencia, protegiendo a los inversionistas, salvaguardando la fe
publica y el interés pUblico que representa tal mercado.

23.5 De las facultades de inspeccién, vigilancia y control de la
Superintendencia Financiera de Colombia

La Superintendencia Financiera estd facultada para ejercer, por delegacion
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constitucional del presidente de la RepUblica, la inspeccion, vigilancia y control
que se debe hacer sobre las personas naturales y jurididas qgue realizan
actividades financieras, bursdtiles, aseguradoras, o relacionadds con el manejo
o inversién de recursos captados del publico. ;
|

Pues bien, el articulo 6 de la Ley 964 de 2005, consagra una sarie de funciones
especificas en cabeza de la Superintendencia como: a. Instruit a las entidades
sujetas a su inspecciodn y vigilancia permanente o control acerta de la manera
como deben cumplirse las disposiciones que regulan su actividad en el mercado
de valores, fijar los criterios técnicos vy juridicos que faciliten el gumplimiento de
tales normas y sefalar los procedimientos para su cabal aplicacion. c.
Suspender preventivamente cuando hubiere temor fundado de que se pueda
causar dafo a los inversionistas o al mercado de valores; d. Imponer medidas
cavutelares. ‘

De manera esta manera, la Superintendencia Financiera de manera especifica
supervisa el sistema financiero procurando la preservacion de su estabilidad,

seguridad, confianza, promoviendo su organizacion y el desarrd
de valores en el que debe proteger a los inversionistas,
asegurados.

Asi mismo, de acuerdo con los articulos 55, 63 y 98 del Estatuf

llo del mercado
ahorradores y

o Orgdnico del
rndencia es la

Sistema Financiero la principal funcién de dicha Superintg
vigilancia y confrol, asi como la restriccion a las pracficas contra la
competencia; por lo cual, debe propender por la estabilidgd, seguridad y
confianza en el sistema financiero, asegurador o en el mercada de valores.

2.4. Caso concreto

El demandante formula los siguientes cargos: i) Falsa motivacion y falsedad del
pliego de cargos, ii) Violacion del articulo 8, numeral 4, literall k) del Estatuto
Orgdnico del Sistema Financiero, iii) Vulneracion al debido progeso, celeridad,
eficienciay falta de competencia del superintendente para propunciarse frente
a la Resolucidn 1801 de 2014, iv) Desconocimiento del debid# proceso vy iv)

Nulidad de las resoluciones demandadas

) propuesta por
s, para ello, se

Por efectos metodoldgicos, se estudiardn los cargos en la formg
el demandante conforme a los problemas juridicos planteadd
analizardn las pruebas allegadas al plenario.

2.4.1 Hechos probados juridicamente relevantes:

pnunciamiento
te manera:

Bl Juzgado previo al estudio de los cargos, procede a redalizar pr
respecto de los hechos probados en el expediente, de la siguien
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El 31 de mayo de 201316, la Superintendencia Financiera de Colombia
emite Informe de Visita 85000095201200376, referente a la inspeccidn in
situ iniciada el 09 de noviembre de 2012, a la sociedad Interbolsa S.A.
Comisionista de Bolsa, la cual tenia como propdésito “la verificacion de la
actuaciéon de la sociedad comisionista y en general de las sociedades
que conforman el grupo Interbolsa, los administradores tanto de la matriz
como de la sociedad comisionista y de terceros, frente a hechos
relacionados especialimente con operaciones repo y de contado sobre
acciones ordinarias del emisor Fabricato”. Todo lo anterior, como
consecuencia de la comunicacion suscrita por el representante legal de
la mencionada sociedad comisionista de bolsa, de fecha 02 de
noviembre de 2012, en la cual menciond que al cierre de las operaciones
al 01 de noviembre de 2012, esta no estuvo en capacidad de pagar el
crédito infradia otorgado por el Banco, por valor de $20.000 millones, y
que origind la toma de posesidon inmediata de bienes, haberes y negocios
por parte de la Superintendencia Financiera y posterior liquidacion forzosa
administrativa, conforme a Resolucion 1812 de 07 de noviembre de ese
mismMo ano.

En dicho informe, la entidad expuso los siguiente:

“{...) Interbolsa S.A. SCB, fue muy activa en la intermediacion de
operaciones sobre la accién Frabricato S.A., durante 2011y 2012y, como
se describir@ mds adelante, revisados los archivos de Interbolsa S.A. SCB,
se establecié que varios de los inversionistas que adquirieron las acciones
a través de esta comisionista, no desembolsaban dinero para su pago,
sino que acudian a obtener financiacidon en el mercado utilizando el
vehiculo denominado “operaciones repo”.

(...)

En el andlisis de los archivos de garantia remitidos por la BCV vy la SFC,
correspondiente al 3 de septiembre de 2012, se encontré que algunas de
las garantias que se debian constituir por las operaciones repo pasivas de
las especies Fabricato, Odinsa y Enka de algunos clientes, fueron provistas
por inversionistas diferentes a los que tenian que efectuarla {...).

({...)

En efecto, la Holding del “Grupo Interbolsa” constituyd algunas garantias
para clientes dentro de los que en Interbolsa S.A. SCB se han denominado
“grupo corridori”; valores incorporados (SIC) aportd las garantias para
algunos clientes de éste y dentro de los mismos clientes del grupo, se
cruzaban para realizar los ajustes a las garantias.

(..)

16 Fls. 703 a 832 C3.
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El grupo Interbolsa, como se describird mds adelante, disefid una
estrategia en donde unos pocos inversionistas, incluyendo a Interbolsa
3.A., adquirieron una participacién mayoritaria de Igs acciones de
Fabricato, utilizdndolas para la consecucién de liquidet por medio del
mercado de valores, a través de la figura de operaciones repo.

Dentro del mencionado Grupo, se distinguian dreas quejinstruian, como
eran la Junta Directiva y la Presidencia, tanto de la sociedad comisionista
como de Interbolsa S.A. {Holding), otras encargadas de controlar,
Direccidon de Riesgos de las dos entidades, y por Ultimo quienes ejecutan
las operaciones que pertenecian a la fuerza comercial |de la sociedad
comisionista.

(...)

Asi mismo, como ya se ha relatado, el *Grupo m‘erbos} contaba con

|
|
'l

unas instancias para aprobacién de montos de cupos mdaximos de
compromisos en la punta pasiva en operaciones repo. Laslinstancias eran,
el Coordinador de Riesgo de Crédito, quien podia autorizar hasta $2.000
millones, el director de Riesgos quien inicialmente autorizaba hasta $5.000
millones y desde aproximadamente mayo de 2010, podig autorizar hasta
$10.000 millones de cupo, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva,
autorizaban cifras superiores. {...)". (Se resalta)

e A través de radicado 2013078420 del 5 de septiembre de 201317, Ia
superintendente delegada para supervision de Riesgo ¢ie Mercados e
Integridad de la Superintendencia Financiera de Colombia comunicd
pliego de cargos al sefior Juan Camilo Arango Medina. |

|
El mismo se hizo un recuento de los hechos, en el que consignd lo relativo
a la visita 85000095201200376 de 2013 y precisd lo siguiente:

- El Grupo Interbolsa tuvo interés en estructurar lo que en Interbolsa S.A.
{(holding) e Interboisa S.A. SCB se conocid como una "decisipn estratégica”,
que implicaba la readlizacién y renovacién de operacionds repo sobre la
especie Fabricato en las cuales las puntas pasivas (enajenantes) serian
algunos de los clientes de la sociedad comisionista de bol§a que a su vez
eran accionistas mayoritarios del emisor Fabricato. De conformidad con lo
dispuesto en el articulo 2.36.3.1.1. del Decreto 2555 de 2010, las operaciones
de reporto o repo son aqguellas "{...)en las que una parte (&l "Enajenante"),
transfiere la propiedad a la otra (el "Adquirente’) sobre vdiores a cambio
del pago de una suma de dinero (el "Monto Inicial'}) y| en las que el
Adguirente al mismo tiempo se compromete a transferin al Enagjenante
valores de la misma especie y caracteristicas a cambio dg/ pago de una
suma de dinero ("Monto Final'} en la misma fecha o en unalfecha posterior
previamente acordada. l

-

17 Fis. 680 a 690 de C2 y Fls 691 a 702 C3
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-En el acdpite IV del pliego se consigna “DE LA PRESUNTA RESPONSABILIDAD
PERSONAL SENOR JUAN CAMILO ARANGO MEDINA" y se sefala como
cargo unico: Posible incumplimiento de sus deberes como administrador en
concordancia con el incumplimiento de los deberes de los intermediarios
de valores, por lo que se indican como posibles normas vulneradas, el
numeral 7 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995, que establece los deberes
de los administradores y determind la concordancia con: i} El articulo
7.3.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010, relativo a los deberes generales de los
intermediarios de valores, i} Literal d) del articulo 7.6.1.1.3 del Decreto 2555
de 2010, que establece los principios orientadores, iii) Articulo 7.6.1.1.2 del
Decreto 2555 de 2010, relativo a los conflictos de interés, iv) Numeral 2 del
articulo 7.3.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, referente a los deberes del
infermediario de valores y deberes frente a los conflictos de interés, v)
Numeral 7 del articulo 54 de los Estatutos Sociales de Interbolsa S.A. SCB, en
cuanto a los deberes de los administradores.

Por lo anterior, la superintendente delegada para supervision de Riesgo de
Mercados e Integridad de la Superintendencia Financiera de Colombia
indicé que el incumplimiento de las normas referidas constituiria
posiblemente infraccion a los literales f) y x) del articulo 50 de la Ley 964 de
2005:

“f) Incumplir las disposiciones sobre conflictos de interés; incumplir los
deberes profesionales que les correspondan a quienes participen en el
mercado en cualquiera de sus actividades;

X} Infringir las reglas contenidas en la presente ley, las normas que se
expidan con base en la misma, cualquiera de las normas que regulen el
mercado de valores o los reglamentos aprobados por la
Superintendencia de Valores™.

-El concepto de violacién se concretd a lo siguiente:

“Los hechos descritos en el informe de visita, sintetizados en el acapite de
hechos del presente pliego de cargos, permiten inferir el posible
incumplimiento por parte del sefior JUAN CAMILO ARANGO MEDINA de
sus deberes como administrador, pues en su calidad de entonces
Representante Legal y Primer suplente del Presidente de Interbolsa S.A.
SCB, no habria obrado con diligencia y lealtad en el desarrollo de sus
funciones y, por el contrario, habria desplegado una conducta omisiva y
participado en situaciones que conllevaron a la sociedad comisionista
Interbolsa S.A. SCB a no obrar de acuerdo a sus deberes como
intermediario de valores, es decir, con la debida transparencia,
honestidad, imparcialidad y en especial con lealtad frente a todos los
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participantes del mercado, siendo una de sus expresiones|el abstenerse
de actuar en conflicto de interés. Como pasard a exponerse, la sociedad
comisionista de bolsa, en principio, habria favorecido el linterés de los
clientes del "Grupo Corridori”, de Interboisa S.A. (holding], que era un
tercero vinculado al intermediario de valores segin el nymeral (i) del
literal b) del numeral 2 del articulo 7.3.1, 1 del Decreto 255% de 2010, y el
propio interés de la firma comisionista”

El concepto de violacion se subdivido en los siguientes punfos: 4.12.1, sobre
la “decision estratégica”, de facilitar la operacién pleineada por el
denominado "Grupo Corridori” en relacién con Fabricatb; 4.1.2.2 De la
presunta responsabilidad del sefior Juan Carlos Arango Mdadina, edificada
en la calidad de vicepresidente ejecutivo y de representainte legal de la
Interbolsa S.A., SCB como primer suplente del presidente y en esta calidad
asistié a reuniones de la Junta Directiva realizadas en el 201] y 2012, en este
Ultimo excluyendo las de los dias 1 y 6 de noviembre.

Se describe el deber que le asistia al sefior del sefor Juan Carlos Arango
Medina de asumir una actitud activa y dindmica.

e El 14 de noviembre de 20138, el senor Juan Camilo Argngo Medina, a
través de apoderada, dio respuesta al pliego de cargoy elevado en su

contra y en sintesis expuso: ;

-No hizo parte ni de la Junta Directiva ni del Comité {de Riesgos de
Interbolsa SCB, y si bien asistia en calidad de invitado, no tenia
atribuciones para participar en las decisiones que alli se fomaban por lo
que resulta excesivo que se demande del sefior Juan Camilo Arango
Medina la vigilancia y control de sus superiores, cuanido carece de
capacidad legal y facultad estatutaria para ellos.

-Advierte que dada su condicidn de vicepresidentd ejecutivo de
Interbolsa SCB, no conocié de la “decisidon estratégica”,|por cuanto no
participaba en la administracién de la Holding ni en las dejcisiones que alli
se adoptaran, tampoco fue destinatario de los correps electréonicos
remitidos con ese fin.

-En cuanto a las operaciones repo, precisd que, el senor Juan Camilo
Arango Medina no tenia funciones legales, estatutarias lo asociadas al
manejo del riesgo de la firma, ni sobre |la celebracién de cualqguier clase
de operaciones de intermediacidon; asi como tampoco ténia a su cargo
el desarrollo de estrategia comercial por cuanto la misma se encontraba
en cabeza del sefor Alvaro Tirado, en su calidad de| presidente de

18 Fls. 839 a 907 C3
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Interbolsa SCB y quien se apoyaba en los 2 coordinadores comerciales,
esto es, Juan Camilo Vargas y Paula Andrea Gonzdlez.

-El sefior Juan Camilo Arango Medina, tenia la condicidn de
representante legal suplente, por o mismo los deberes propios de los
administradores solo le serdn exigibles en la medida que asuma de
manera accidental, temporal o permanente las funciones de
representante ante la ausencia del titular.

-Las actividades desarrolladas por €l senor Juan Camilo Arango Medina
eran estrictamente administrativas por 1o que no efectuaba operaciones
de intermediacién, esto es, contrato de comisién para la compra y venta
de valores, operaciones de posicidbn propia, operaciones repo o
simultaneas, administraciéon de valores o de portafolios de terceros o de
cualquier otra actividad propia de esa actividad, por lo que, de modo
alguno, actué como corredor, comisionista de bolsa o intermediario de
valores.

-Precisé que el numeral 7 del articulo 54 de los Estatutos Sociales de
Interbolsa SCB, establece que la obligacidén de abstenerse de participar
en conflictos de interés, se refiere a los presentados entre administradores
y la sociedad, esto es conflictos intrasocietarios y no respecto de los
conflictos entre los administradores y terceros ajenos a la sociedad.

-El sefor Juan Camilo Arango Medina no tenia posibilidad ni acceso a la
toma de decisiones respecto de la denominada “decision estratégica”,
maxime cuando se frataba de una decisidon de la Holding de Interbolsa,
sociedad respecto de la cual no tenia ninguna injerencia, por cuanto no
trabajaba para ella ni hizo parte de sus érganos de control.

-Describe las responsabilidades y competencias del sefor Juan Camilo
Arango Medina, para precisar que no puede responder por la
celebracién de las operaciones de intermediacién, asi como tampoco
omitio el deber de velar por el cumplimiento de las disposiciones legales
o estatutarias.

Por Auto 001 del 7 de marzo de 201419, el superintendente delegado para
Supervisidn de Riesgos de Mercados e Integridad decidid sobre la
practica de pruebas, decretando la ficha descriptiva del cargo de
vicepresidente ejecutivo y negd tener como pruebas las que obran en el
expediente, precisamente por cuanto ya reposaban en el mismo.

Mediante Auto 0002 de 3 de abril de 20142, ef superintendente delegado

19 Fls. 935 a 937 C3
20 Fls. 939 a 940 C3
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para Supervision de Riesgos de Mercados e Integridad ddcidié de manera
adversa el recurso de reposicion interpuesto por la apodlerada del sefior
Juan Camilo Arango Medina y decreté como pruebti de oficio que
Interbolsa S.A., SCB informara los periodos en los que el sdfior Juan Camilo
Arango Medina se desempefd como representante legal y presidente de
esta, dada su condicion de primer suplente.

e A través de Auto del 29 de mayo de 201421, se decretd el cierre de la
etapa probatoria y se corrié traslado para alegar por el téfmino de 10 dias.

* Mediante documento radicado el 17 de junio de 20142, la apoderada
del hoy demandante presentd alegatos de conclusion|en los que hizo
referencia a la prueba de oficio decretada por esa Superintendencia,
para precisar que el sehor Juan Camilo Arango Medina solo tuvo la
condicion de representante de manera subsidiaria y temporal.

|
Senalé que en el Acta de Junta Directiva 00051 del 25 de julio de 2012,
la que el sefor Juan Camilo Arango Medina asistid en su calidad de
suplente, versé exclusivamente sobre los principales indicadores,
proyecciones y estados financieros mensuales correspondientes ajunio de
2012, como funcidon meramente administrativa. !

|
Precisd que, para el periodo de 9 de julio a 1 de agosto, mediante correo
electrénico del 5 de julio de ese mismo afo, el sefior Alvarg de JesUs Tirado
Quintero al referirse respecto del periodo de sus vacacipnes indicé que
estaria muy pendiente de los casos que podrian presentarse en ese
tiempo, por lo que argumenta que el presidente, tomé las decisiones
respecto de la sociedad. '

|
|

En cuanto al cargo formulado, relativo al posible incumplimiento de los
deberes como administrador e intermediario de valores, ptecisé: i) El sefior
Juan Camilo Arango Medina no era miembro de la Juntal Directiva ni del
Comité de Riesgo de Interbolsa SCB, i) No tuvo responsabilidad ni
vinculacion con el drea comercial dentro del marco temporal que da
origen al pliego de cargos, i) No actudé como intermediarip de valores, iv)
No tenia funciones de control o supervision sobre la Junta Directiva, v) No
incumplié las normas descritas por la Superintendencia como vulneradas,
por lo gque no incurrid en conflicto de intereses y pdr lo tanto, no
desconocid las norma sehaladas en el pliego de ¢argos ni tuvo
participacién alguna con los hechos y actos ocasignados con ia
denominada decisiéon estratégica y la celebracion de operaciones repo
por lo gue solicitd la exoneraciéon de los cargos imputadoy.

21 FIs. 972 a 973 C3.
22 Fls. 983 C3 al 1.004 del C4.
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e Mediante la Resolucidn 1801 del 8 de noviembre de 20142, el
superintendente delegado para la Supervisidn de Riesgos de Mercado de
Integridad de la Superintendencia Financiera sanciond al senor Juan
Camilo Arango Medina, por el incumplimiento de sus deberes como
administrador, en concordancia con el incumplimiento de los deberes de
los intermediarios de valores, vulnerando los numerales 2 y 7 del articulo 23
de la Ley 222 de 1995 en concordancia con {o dispuesto en el articulo
7.3.1.1.1., literal d) del articulo 7.6.1.1.3., arficulo 7.6.1.1.2. y numeral 2 del
articulo 7.3.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010; y articulo 54 de los Estatutos
Sociales de Interbolsa S.A. SCB; lo cual constituye infraccidn en los términos
de losliterales f) y x) del articulo 50 de la Ley 964 de 2005, por lo que impuso
multa por la suma de $160.000.000 e inhabilidad por el término de 5 anos
para realizar funciones de administracidn, direccidon y control de las
entidades sometidas a la inspeccidn vy vigilancia de dicha
Superintendencia.

En dicho acto administrativo, la Superintendencia Financiera analizd vy
desvirtudé cada uno de los argumentos expuestos por el hoy demandante,
tanto en los descargos como en los alegatos de conclusidon, dedicando
un acdpite de explicaciones de manera independiente para cada uno
de ellos. A continuacidn, se relacionan los argumentos y pruebas que tuvo
en cuenta la entidad demandada para imponer dichas sanciones:

-En el momento de formular el pliego de cargos contra el sefor Juan
Camilo Arango Medinag, se procedidé a determinar primero las calidades
que ostentaba al interior de Interbolsa S.A. SCB para la época dé la
ocurrencia de los hechos objeto de investigacion, esto es, dentro del
término comprendido principalmente entre diciembre de 2011 noviembre
de 2012.

-De la respuesta emitida por el Liquidador de la sociedad comisionista,
debe resaltarse que se allegd como anexo el Acta No. 11 de la Junta
Direcfiva de Interbolsa S.A. SCB del 18 de marzo de 2009, en la cual consta
que por unanimidad se designd al sefior Juan Camilo Arango Medina
como representante Legal Administrativo de la Sociedad y como Primer
Suplente del presidente.

-En calidad de representante legal, suscribié documentacién dirigida a
esa Superintendencia referente a los siguientes temas: i) Posiciones
vigentes ala fecha del requerimiento, tanto en posicién propia como por
cuenta de terceros de la especie BMC, determinaciones tomadas por el
Comité de Riesgos en razdn de la expedicion del Boletin 137 de 2012 de
la Gestiones para revenir incumplimientos referentes a los siguientes
temas; ii) Forma como se efectud el cumplimiento de las operaciones
sobre la especie BMC y Coltejer, detalle sobre el origen y clase de
garantias, cifras de las operaciones por cumplir, determinaciones

2 Fls. 1.013 al 1.066 C4
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tomadas por el Comité de Riesgos en relacién con Ids mencionadas
operaciones vy iii) Posiciones en las especies BMC y Coltejer, evolucién de
los compromisos en las mencionadas especies, garantiqs apartadas por
la SCB, operaciones de liquidez en relacidn con las esgecies Fabricato,
Odinsa, Enka, PFCorficol y bonos Metrolinea y detalle de las garantias
sobre la especie Fabricato.

-Debe resaltarse que el sefior Juan Camilo Arango Medina no sélo
actuaba como Representante Legal ante funcionarios de esta

Superintendenciaq; sino que también se identificaba coma tal ante la BVC.
Ello se evidencia en el oficio de fecha 10 de julio de 2012 dlirigido al doctor
Celso Guevara Cruz, Gerente de Administracion de Merdado Renta fija y
Acciones, asi como en el correo electronico que el inveptigado envié al
doctor Alberto Velandia, Representante Legal de la BVC
de 2012 bajo el asunto: "Desmonte de Repos Fabrica
InterBolsa”.

| 12 de octubre
por parte de

Aunado a lo anterior, es menester poner de presente qu b o designacion
que se le hizo al senor Juan Camilo Arango Medina comp representante
legal administrativo y como primer suplente del presidente fue reportada
en esta Superintendencia segun se puede corroborar gn el registro de
postulaciones, donde figura el investigado como representante legal
principal de Interbolsa S.A. SCB, para la época de los héchos objeto de

investigacion.

-El argumento segun el cual, la defensa afirma que al sefior Juan Camilo
Arango sélo se le puede exigir por las actuaciones gye desplegd en
calidad de vicepresidente ejecutivo de Interbolsa S.A. SCB, no estd
lamado a prosperar, pues como lo prueba el acta delJjunta Directiva
referida, aportada por el Liquidador de la sociedad jcomisionista, el
investigado fue nombrado como representante legal administrativo
desde el ano 2009, lo cual, sumado a su calidad de prinher suplente del
presidente y a las gestiones que realizd como representante legal con
independencia de la presencia o no del presidente, permite atribuirle el
cardcter de administrador de acuerdo a lo dispuesto en ¢l articulo 22 de
la Ley 222 de 1995 y al articulo 53 de los Estatutos Sociales de Interbolsa
S.A. SCB Ademds su calidad de representante legal es cprroborada con
las actuaciones que desplegd el hoy investigodo ante la
Superintendencia Financiera de Colombia, cémo se sengld en el cuadro
relacionado en la paginas 38 de la referida resolucion.

-Sobre el particular, vale la pena destacar que, ja calidad de
administrador derivada de la designacion como reprgsentante legal
administrativo tiene el cardcter de permanente, independglientemente de
los otros cargos que haya ocupado el investigado. Ademds, es menester
poner de presente que fue en virtud de dicha designacipn que el senor
Juan Camilo Arango Medina pudo suscribir docymentos como
representante legal de Interbolsa S.A. SCB durante el ano 2012, en
periodos en los cuales no se encuentra acreditada I¢ ausencia del
presidente de la sociedad comisionista, el sefior Alvaro Trado Quintero.
Para respaldar el cardcter permanente de su calidad de administrador,
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en la forma que lo establece el articulo 196 del Coddigo de Comercio.

-En ese sentido, precisd que revisados los Estatutos de Interbolsa S.A. SCB
no fue posible encontrar una disposicion que regulara las funciones
correspondientes al representante legal administrativo, por lo cual
enfiende que quien ostentara dicha calidad al interior de la sociedad
comisionista tenia la facultad de ejecutar todos los actos comprendidos
dentro del objeto social, de tal manera que las afribuciones del sefior Juan
Camilo Arango Medina debian darse en el marco de aquel objeto sin
limitarse a las funciones que le correspondian como vicepresidente
ejecutivo de la sociedad comisionista.

-En concordancia con lo anterior, la designacion del senor Juan Camilo
Arango Medina como representante legal administrativo no puede
entenderse. Como un acto meramente formal, pues ello, implica la
atribucién de una serie de funciones consagradas en las normas legales y
estatutarias, asi como el cumplimiento de los deberes de obligatorio
cumplimiento.

- Se encuentra que el investigado, frente a las situaciones respecto de las
cuales tuvo conocimiento en virtud de su asistencia a las reuniones de
Junta Direcfiva y del Comité de Riesgos de la sociedad comisionista,
relacionadas con la "decision estratégica” que a juicio de la defensa
tuvieron origen en los accionistas, los miembros de Junta Directiva y el
presidente de la sociedad comisionista, debid actuar con la diligencia y
prudencia propias de un buen hombre de negocios, de forma tal que su
gestion estuviera encaminada a que Interbolsa S.A. SCB cumpliera
estrictamente las normas legaies y en su calidad de administrador no hizo
gestidn alguna para evitar los altos niveles de concentracidn que sobre la
especie Fabricato tenian los clientes del denominado “Grupo Corridori”,
gue ademdas presentaban una cartera negativa con la sociedad para la
época de los hechos objeto de la investigacion, como quiera que no
existe ninguna propuesta dirigida a promover el cumplimiento de los
limites internos en relacién con las operaciones repo de Fabricato por
parte del sefior Juan Camilo Arango Medina.

-Precisa que a partir de la condicién de administrador que ejercia el sefior
Juan Camilo Arango Medina como de ser representante legal, no podria
actuar con indiferencia respecto del conocimiento que tenia de los
hechos contrarios a la ley. En este contexto, si bien es cierto que cada
funcionario al interior de una sociedad estd llamado a cumplir unas
funciones especificas, el concepto de diligencia del buen hombre de
negocios, predicable a todos los administradores por mandato legal exige
el conocimiento y control de las actividades de la sociedad, de sus
empleados y de sus propias acciones.

Asi, recalcé que la gestion de un administrador no podria conlievar el
desconocimiento del orden legal y constitucional, independientemente
de que aquél obedezca a una directrizdada por el superior o se relacione
con un tema que en principio corresponde a un funcionario o drea
diferente.
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-Precisa que, si bien el sefior Juan Camilo Arango Met
facultad de votar en las reuniones de la Junta Dired
facultad de aprobar cupos por no pertenecer al drea de
en el ordenamiento juridico disposicién que le impidier
opiniones.

-En relaciéon con las actividades de intermediacién de v

Hina no tenia la
tiva, ni tenia la
[iesgos, no existe
b manifestar sus

plores, consignd

que no es posible que la normas relativas a esa materia se apliquen
exclusivamente a las personas juridicas, pues ello conllearia que ningun
reproche se realice respecto de las personas naturales, plara cual precisa

que Interbolsa S.A. SCB no podia actuar por si sola sino
personas que participaban en el desarrollo del objeto

a través de las
social, entre la

cudles se encontraba el sehor Juan Camilo Arango Medina por haber

actuado como representante legal y acudir a las reunid
Directiva y del Comité de Riesgos.

En cuanto a la subordinacion entre el area de riesgos y la
Ejecutiva de Interbolsa, destaca que el sefior Juan Camilo
asistié a la totalidad de las reuniones del Comité de Rieg
entre enero y de agosto de 2012, independient
concurrencia del presidente de la sociedad, por lo qud
importancia del sefor Juan Camilo Arango Medina p
rnesgos.

-Frente a la “decision estratégica”, y la participacién
Camilo Arango Medina, consignd que si bien no acudid a

nes de la Junta

vicepresidencia
Arango Medina
gos celebradas
emente de  la
e se destaca la
bra el area de

del senor Juan
la mencionada

reunién y tampoco tenia injerencia en la toma de decisiomes por parte de

la administracion de Interbolsa S.A. (Holding), como a

Hministrador de

interbolsa S.A. SCB, tuvo acceso a la informacidon relagionada con la

"decisidon estratégica” como de los hechos que implicaron su ejecucion a
partir de la asistencia a la Junta Directiva y el Comité de Riesgos.

Asi, precisa que, en el Acta 52 de la reunién de Junta Directiva de
Interbolsa S.A. SCB que se celebrd el 23 de agosto de 2012 y a la cual
acudiod el senor Juan Camilo Arango Medina, en el momento en que €l
senor Javier Tomas Villadiego Cortina expuso el informej del Comité de
Riesgos del mes de julio de 2012, se puso de presentd los niveles de
concentracion de las operaciones repo de Fabricato celgbradas en gran
parte por los clientes inversionistas gue hacian parte del denominado
“Grupo Corridori” y con posterioridad, los miembros de Id} Junta Directiva
de la sociedad comisionista hicieron una consideracién importante en
relaciéon con la especie de Fabricato:

“(...) debemos aprender de la experiencia que nos gstd dejando lo
sucedido con la especie Fabricato para no repetir este nivel de exposicion
que ha alcanzado la compania, toda vez que, aunque pe tratd de una
decision estratégica del Grupo, estd comprometiendo) la liquidez de
manera importante. La administracién manifiesta que fremte a este tema
se estdn cumpliendo todas las garantias exigidas por la BVC para
operaciones repo”. (Negrillas y subrayado fuera del texto priginat).
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Por lo que advierte que el senor Juan Camilo Arango Medina, al menos
desde agosto de 2012 tenia conocimiento de la decisién estratégica.

-Frente a las funciones del Juan Camilo Arango Medina dentro de
Interbolsa, reiterd la condicidn de representante legal, para destacar que
participaba en el manejo que a diario le daba al negocio de Fabricato,
cuando se refirid al margen diferencial de las tasas de las operaciones
repo segun se acredita, de la llamada telefénica que Alvaro Tirado
Quintero le realizé a la directora de la Banca Corporativa y Privada de
Medeliin y en la que indicé:

(...) es ofro cambio que hice, el duefio del cliente también se gana un
margen equis, pero muy pequefo spor qué? Porque (...) esto no es un
negocio del dueno del cliente, esto es un negocio ya es del Grupo como
tal, el dia a dia de esto {...) mejor dicho, la administracién del dia a dia de
este negocio ya no es con el corredor (...) pero el dia a dia del manejo
de ese cliente ya es un dia totalmente diferente dia a dia en el que
estamos reunidos (...} digamos Juan Felipe Ruiz, Jorge Arabia, Juan
Camilo Arango, yo, Rodrigo Jaramillo Corridori, ese es el dia a dia del
negocio, y lo demds ya es mecdnica de implementaciéon”.

A partir de lo anterior, la Superintendencia concluye que el sefor Juan
Camilo Arango estuvo en constante contacto gestionado asuntos que
contribuyeran a la ejecucion de la “decisién estratégica”, por lo que no
es aceptable lo expuesto por la defensa en cuanto a que el investigado
no participd de manera coyuntural en la produccion y manejo de
clientes.

-Resaltdé que el sefior Juan Camilo Arango fue el responsable de un plan
comercial relacionado directamente con un negocio que requeria
liguidez de los clientes y que implicaba la redlizacién y renovacion de
operaciones repo sobre la especie Fabricato, a la vez que resalta su
asistencia a la reunién de la Junta Directiva de diciembre de 2011, en
donde se puso de presente que el 72% de los repos de Fabricato
obedecia a operaciones de clientes inversionistas del denominado
“Grupo Corridori”, como de su asistencia en el 2012 a las reuniones de esa
Junta Directiva, en los que se trataron temas referentes a la decisién
estratégica, en la que cobra especial relevancia el periodo en el que
actud presidente de Interbolsa S.A. SCB.

Mediante escrito del 5 de noviembre de 201424, |a apoderada del sefor
Juan Camilo Arango, interpuso recurso de apelacion contra la resolucion
sancionatoria con fundamento en precisar que el sancionado no hacia
parte del Comité de Riesgos ni de la Junta Directiva de Interbolsa
Sociedad Comisionista y por lo tanto, no tenia capacidad juridica ni
facultad legal de adoptar decisiones relevantes, a la vez que expuso:

-Indebida y falsa motivacion de la Resolucion 1801 de 2014, por cuanto Ia

24 Fls. 1.060 a 1.132 C4.
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“decision estratégica” no fue producto del sefior JuanCamilo Arango
Medina, tampoco participd en los hechos.

-La accion u omision del agente debe ser determinante para la
materializacion de los hechos objeto de infracciones, potlo que destaca
que de su actuar haya sido determinante para la ddopciéon de la
“decision estratégica’.

actividad del sefior Juan Camilo Arango Medina, tanto gor el cargo que

-El soporte del concepto de violacidn no establece Jelocién con la
ostentaba como del actuar del mismo.

-La conducta del senior Juan Camilo Arango Medina no tidne relaciéon con
el resultado cuestionado. En este punto, sefiald que el sarjcionado con su
actuar no dio lugar a la llamada “decisién estratégica”, Jas operaciones
repo, y por supuesto el perjuicio que se generé en log clientes de la
sociedad, para lo cual advierte que se encontfraba en el séptimo nivel
jerdrquico y debido a su subordinacién frente a los reales grotagonistas de
los hechos, como lo son el presidente y vicepresidentea) financiero y el
gerente técnico de riegos de la Holding, como el presidente, los miembros
de la Junta Directiva y Comité de Riesgos de Interbolsa S.A., SCB.

Agrega que si bien remplazé al presidente de Interbols¢y S.A., SCB, ello
ocurrié por solo 16 dias en los que estaba por fuera de su alcance conocer
y aun mas impedir cualquier aspecto relacionado cion la decision
estratégica. }

-Sefala que los deberes de los administradores son %explici’ros y no
implicitos y por esa razdn estdn claramente establecidog en los articulos
22 y 23 de la Ley 222 de 1995, por lo que la conclusidon alla que arribd la
Superintendencia respecto de exigirle una posicion activa y dindmica
frente a la adopcién de mecanismo que permitigran hacer un
seguimiento adecuado y oportuno del funcionamiento de Interbolsa S.A.
SCB, como el deber de corregir de manera eficaz los he¢ghos advertidos,
desborda el principio de legalidad y la objetividad [de la decision
convirtiéndose en una desviacion de las atribuciones de cada juicio y se
advierte su expedicién de forma iregular. E

-En cuanto a la conducta omisiva expuso que no es clgra ni precisa la
Superintendencia Financiera en establecer la capacidad real de acciéon
y la forma de proceder del senor Juan Camilo Arango Meadina, por lo que
indica, que no resulta gjustado que se le imponga todo el peso del control
cuando para ello existen otfras instancias como el captrol interno, la
revisoria fiscal, la Bolsa de Valores de Colombia -BVC- el autorregulador
del mercado de valores AMV, a la vez que no existe [soporte juridico
respecto de la obligacidn del vicepresidente de Interbolsa S.A. de
adoptar todos los mecanismos de control interno.

-En cuanto al deber de vigilancia, reiterd lo expuesto eh los descargos
respecto de que el senor Juan Camilo Arango Medirja asistia como
invitado a las reuniones sin voz ni voto y en su condicién He subordinado

.
i
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no era el llamado a evitar que se privilegiara el interés del “"Grupo
Corridori”, cuando no tenia relacion con el drea de riesgos o actividad
comercial.

-Indicd que no se desconocieron las disposiciones legales y estatutarias
senaladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, a la vez que
itera la condicidn subsidiaria y temporal en la que asumié como
presidente, la ausencia de plenos poderes, su funcidon de vicepresidente
limitada a los asuntos administrativos y logisticos.

-Respecto de la intermediacién de valores reiteré que las funciones del
senor Juan Camilo Arango Medina estaban circunscritas al dmbito
administrativo y si bien concurrid por invitacién a la Junta Directiva, ello no
lo convierte en intermediario de valores. Tampoco actuaba como
corredor de bolsa, ni asesor de inversiones, no incurridé en conflicto de
intereses.

-En lo afinente a la sancidn, senald la ausencia de proporcionalidad, la
falta de criterios para graduar la sancion.

Mediante Resolucidn 1461 de 26 de octubre de 2015, el superintendente
financiero (E) resolvié adversamente el recurso de apelacién interpuesto
por el senor Juan Camilo Arango Medina contra la Resolucidon 1801 del 8
de octubre de 2014, en los siguientes términos:

-El sefior Juan Camilo Arango Medina en su calidad de administrador de
Inferbolsa S.A. SCB y asistente a las reuniones de Comité de Riesgo,
conocia las decisiones y sus alcances y conforme a las declaraciones de
varios de los empleados de esa sociedad se establecié que el sancionado
hacia parte del staff del sefior Alvaro Tirado Quintero, presidente de esta
y tuvo participaciéon en la operacion de centralizaciédn de los clientes del
“Grupo Corridori” en la mesa 2026 asignada a la entonces, asesora
Adriana Rocio Villalba, lo que sumado a otros hechos conlleva la
inobservancia de los dispuesto en los numerales 2 y 7 del articulo 23 de la
Ley 222 de 1996, respecto del conflicto de interés.

-Senala que por Acta 11 del 18 de marzo de 2009, lo Junta Directa de
Interbolsa  designé al sefior Juan Camilo Arango Medina como
representante legal administrativo de la sociedad y primer suplente del
presidente, por lo que ostentd la calidad de administrador de la sociedad
Interbolsa S.A. SCB, asi fue como en condicion de representante legal de
la enunciada sociedad, rindié informe ante esa Superintendencia del 13
de agosto de 2012.

-El senor Juan Camilo Arango Medina tuvo conocimiento de la decisidn
estratégica y se le reprocha no haber propuesto estrategias para impedir
que llegara a esos extremos, sin que se le responsabilizara como Unico
culpable del descalabro financiero, por cuanto solo se le atribuyd
responsabilidad que le correspondia en su condicién de representante
legal y su participacidon en la asistencia a las reuniones de la Junta
Directiva y Comité de Riesgos, en las que no realizd manifestacion alguna
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respecto de las irregularidades que rodeaban la eﬂecucién de la
denominada “decision estratégica.

-Precisé que se presentd el conflicto de intereses y que el sefor Juan
Camilo Arango Medina desconocié los deberes implicitps respecto del
cumplimiento de las normas estatutarias y legales, en| su calidad de
administrador, por lo que reiterd los argumentos expuaktos en el acto
administrativo recurrido.

-Frente a la graduacion y proporcionalidad de la sancién, precisé que la
misma se ajusté al actuar del sefior Juan Camilo Arango Medina, sin que
superara el monto previsto en el Estatuto Orgdnico del Sistéema Financiero,
por cuanto al haberse impuesto la suma de $160.000.000, no se
desconocid el valor de $179.298.018, a la vez que se| atendieron (os
criterios de graduacioén previstos.

2.4.2 Andlisis probatorio y juridico \

|
Establecido lo probado en el proceso, para abordar el estudio de los cargos de
la demanda, el juzgado tendrd en cuenta lo expuesto en el ocdpi’re 2.3 de esta
providencia respecto de la actividad bursdtil, la bolsa dé valores y la
auvtorregulacidon, las sociedades comisionistas de bolsa y ¢l contrato de
comision, las operaciones denominadas reporto o repo, el riesgq en el mercado
de valores, y las funciones de inspeccidon, control y vigilancia de la
Superintendencia Financiera.

Asi, se procedera al pronunciamiento de los cargos en la forma expuesta por el
demandante.

2.4.2.1 Falsa motivacion y falsedad del pliego de cargos

-Asegurd la parte actora que la Superintendencia Financiera de Colombia
incurrié en error, pues advierte que en el pliego de cargos se gonsighd que el
senor Juan Camilo Arango Medina era miembro de la Junta|Direcliva y del
Comité de Riesgos de Interbolsa SCB, cuando ello no correspondgle a la realidad
y que ese actuar de la entidad demanda no fue subsanado y que se modifico
la argumentacién por parte de la Superintendencia Fihanciera para
sancionarlo. ‘

- Para resolver el cargo, el Despacho precisa el alcance de la failsa moftivacion
de los actos administrativos, para lo cual acoge por ufilidad; conceptual o
sefialado por el Consejo de Estado en sentencia del 8 de marzo de 20182, enla
cual precisé que, para que prospere la pretension de nulidgad de un acto
administrativo con fundamento en la causal denominada falsa motivacion:

|
!
P

25 Seccion Quinta. Consejera Ponente: Lucy Jeannette BermuUdez. Rad. 25000-23-24-000-2005-01532-01
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"es necesario que se demuestre una de dos circunstancias: a) O bien que
los hechos que la Administracion tuvo en cuenta como motivos
determinantes de la decisidn no estuvieron debidamente probados
dentro de la actuacion administrativa; o b) Que la Administracién omitid
tener en cuenta hechos que si estaban demostrados y que si hubiesen
sido considerados habrian conducido a una decision sustancialmente
diferente”26. Ahora bien, en cuanto a la desviacidn del poder este alto
tribunal ha sostenido que: “tiene lugar cuando los motivos que justifican
el acto resultan gjenos a la ley. De alli que cuando se alega esta causal
de nulidad debe llevarse al Juez a la certeza incontrovertible de que los
motivos que tuvo la administracidon para proferir el acto enjuiciado no son
aqguellos que le estan expresamente permitidos por la ley, sino otros, de
manera que el resultado de la decisién que se ataca es diverso del que
naturalmente hubiera debido producirse si la decisidn se hubiere
proferido de acuerdo con los dictados legales que la informan”?7,

De lo descrito, se debe determinar si se presenta o no la falsa motivacion en el
pliego de cargos y su incidencia en los actos sancionatorios. Asi, se deberd
establecer sila aludida falsa motivacion en el primero se traslada a la actuacion
administrativa que concluye con los actos administrativos demandados. Esa
precision resulta necesaria como quiera que el pliego de cargos no es un acto
enjuiciable ante esta jurisdiccidon, en tanto que no constituye un acto
administrativo, sino que su naturaleza es la de un acto preparatorio.

En cuanto al Auto de Formulacién de Cargos el Consejo de Estado?8, manifestd
lo siguiente:

*{...) el Auto de Formulacién de Cargos es una providencia de tramite que
sienta los cimientos sobre los cuales se edifica el proceso disciplinario
destinado a establecer la responsabilidad disciplinaria del inculpado, de
modo que el drgano titular del poder disciplinario fija en aquella el objeto
de su actuacién y le sefala al imputado, en forma concreta, cudl es la falta
disciplinaria que se le endilga a efecto de que pueda ejercer su derecho
de defensa...”.

Bajo tal prima, revisado el pliego de cargos, se advierte que el mismo se edificod
en el posible incumplimiento de los deberes del sefior Juan Camilo Arango
Medina como administrador, en concordancia con el incumplimiento de los
deberes de los intermediarios de valores.

Asi, en el concepto de violaciéon se explicd que del sefior Juan Camilo Arango
Medina en calidad de Representante Legal y de primer suplente del presidente

2 C.E., Sec. Cuarta, Sent. 22326, jul. 26/2017. M.P. Milton Chaves Garcia.
¥C.E., Sec. Primera, Sent. 2008 00382 01, ene. 22/2015. M.P. Maria Claudia Rojas Lasso.
8 C.E., Sec. Segundda, Sent. 1817-04, ago. 23/2012. M.P. Bertha Lucia Ramirez de Pdez.
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de Interbolsa S.A. SCB, no habria obrado con diligencia y Ieol’fon en el desarrollo
de sus funciones y por el contrario habria desplegado una conducta omisiva y
participado en situaciones que conllevaron a la sociedpd comisionista
Interbolsa S.A. SCB a no obrar de acuerdo a sus deberes como jntermediario de
valores, es decir, con la debida transparencia, honestidad, imparcialidad y en
especial con lealtad frente a todos los participantes del merctido, siendo una
de sus expresiones el abstenerse de actuar en conflicto de n’r}és.
I

De tal manera que, no se puede arribar a la conclusion de g falsedad en Ia
concrecion del cargo en tanto que se delimitd el escenario en £l que se llevaria
a cabo el proceso administrativo en su contra y respecto del que tenia la
garantia, conforme al debido proceso, de ejercer el derecho de contradiccién
y defensa. {

Ahora bien, le asiste razdn a la parte demandante en cuanto enlla parte general
de los pliegos se consignd de manera errada y alejado de lajrealidad que el
sefior Juan Camilo Arango Medina era miembro de la Juntg Directiva y del
Comité de Riesgos de Interbolsa S.A, sin embargo, a pesar de t¢il defecto, en la
razén de la decisién que motivé la formulacién del cargo Unico y en el concepto
de violacién se superd tal conclusion, por cuanto alli, como yg se sefiald y se
advirtié, la calidad de representante legal del hoy demandante, su condiciéon
de administrador y de primer suplente de Interbolsa S.A.

De modo tal que sobre esos aspectos se centrd la investigacidn administrativa y
no en el error expuesto en la parte factica del pliego, la cual nolguarda relacion
alguna frente ala explicacion del cargo formulado al sefor Juan Camilo Arango
Medina.

A partir de lo anterior, no se puede afirmar que la Superintend bncia Financiera
sorprendiera al senor Juan Camilo Arango Medina con Io expyesto en el acto
sancionatorio, el que, como se verd, guarda relacién con el cgrgo presentado
en el pliego de cargos y conforme ai concepto de violacion.

Refuerza lo anterior, la forma en la que la apoderada del hoy demandante, en
un extenso escrito de descargos??, hizo referencia a cada uno de los argumentos
en los que se edificd el pliego formulado en contra del sefior Juan Camilo
Arango Medina, distinto es, que los argumentos de defensa no fueran acogidos
por la Superintendencia Financiera, por tal razén el cargo no prbspera.

2.4.2.2 Violacién del articulo 208, numeral 4, literal k) del Estatuto Orgdnico del
Sistema Financiero

29 Fls. 983 C3 ol 1.004 del C4. i
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El cargo se concreta a discutir la calificacion que la Superintendencia Financiera
realizd del senor Juan Camilo Arango Medina, como administrador de la
sociedad Interbolsa S.A., para lo cual se hizo especial énfasis en la condiciéon
unica y exclusiva de representante legal administrativo y de primer suplente del
presidente y la no actuacion como intermediario de valores y funciones
comerciales.

Bajo esa misma linea argumentativa, explica que no hizo parte de la decisién
estratégica, su falta de injerencia en la toma de decisiones como de
recomendaciones a la Junta Directiva y Comité de Riesgos, dado su nivel de
subordinacion.

Asimismo, advierte al alcance incorrecto del articulo 8, numeral 4, literal k) del
Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero y el concepto de administrador
previsto en el articulo 22 de la Ley 22 de 1995 y se desconocié la propia
afirmacién del presidente de Interbolsa, respecto de asumir la responsabilidad
de incrementar el riesgo.

Andlisis del Juzgado

Lo primero que debe analizar el juzgado es, si se presenta una falacia a partir
de lo expresado por la Superintendencia Financiera en la condicidén de
administrador del senor Juan Camilo Arango Medina.

Como lo senala Weston® las falacias son argumentos que conducen a error y
para entender una falacia se debe conocer la regla que se desconoce dentro
de la argumentacion juridica, que suele hacerse a partir de las premisas y la
conclusion, de tal manera que, si todas las premisas son ciertas, la conclusiéon
también serd cierta, a la vez que precisa que los argumentos deductivos
correctamente formulados se denominan argumentos vdlidos, sin embargo, si
una de las premisas es falsa no se puede concluir la validez del argumento y
segun el caso, conllevaria a una falacia.

Por lo tanfo, es necesario analizar la forma argumentativa expuesta por la
Superintendencia Financiera que cuestiona el demandante, en cuanto advierte
que se redlizé el silogismo con dos premisas erradas, asi, indicé que conforme a
lo previsto en el articulo 22 de la Ley 222 de 1995, se partié de la siguiente
premisa “JUAN CAMILO ARANGO MEDINA era administrador por ser suplente del
representante legal; Luego yo sanciono a JUAN CAMILO ARANGO MEDINA"3I,

Para resolver lo anterior, resulta ineludible partir de lo previsto en el articulo 22
de la Ley 222 de 1995, el cual establece:

3 Weston, Antohony. Las claves de la Argumentacion. Edicién Espafiola. Universitat Pompeu Fabra, mayo
de 2009.
31 FIs.498 y 499 subsanacidn de la demanda.
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"ARTICULO 22. ADMINISTRADORES. Son administradores, el fepresentante
legal, el liquidador, el factor, los miembros de juntas o consejos directivos

y quienes de acuerdo con los estatutos ejerzan o detenten esas
funciones.

A partr de lo anterior, se debe precisar que la premisa gxpuesta por el
demandante relativa a “JUAN CAMILO ARANGO MEDINA era afiministrador por
ser suplente del representante legal”, no corresponde a la pramisa construida
por la Superintendencia Financiera, por cuanto la calificacion del demandante
como administrador, no deviene de su condicion de suplente del presidente de
Interbolsa. |

|
En este punto, es necesario precisar que el articulo 22 citado, no distingue la
modalidad de representante legal de diferentes nombres que puedan realizar
en la conformacion organizativa y societaria, para lo cual es importante sefalar
gue la designacidn de representante legal deberd aténderse de o
competencia de obligar o representar a la sociedad y que, bajo esa ldgica,
dada la necesidad de aplicar el principio de publicidad, se conpzca quien lo es
y quien no tiene esa competencia.

De tal manera que, siempre que se realice la designacién comp representante
legal, deberd atenderse la manifestaciéon de voluntad de la sociedad con miras
a dar a conocer ese nombramiento a terceros para que tengan claridad
respecto de quien ostenta la naturaleza de representante legal

T

Camilo Arango Medina e informado a la Superintendencia Finamciera, respecto
de ser representante legal administrativo como vicepresidehte ejecutivo vy
primer suplente del presidente.

Asi, cobra especial relevancia el acto de designacién reolion al senor Juan

Lo anterior, conlleva a establecer que si la voluntad de la sociedad Interbolsa
S.A., era dar a conocer la condicién de representante |legal del hoy
demandante, la calificacién de administrativo no se aparta dalla prevision del
legislador de tenerlo como administrador, en ello es enfdatico el juzgado al
precisar que si el sehor Juan Camilo Arango Medina no ¢ctuaba como
representante legal ninguna correccidn, aclaracién se realizéd respecto del acto
de nombramiento y comunicacién a la Superintendencia Financiera, de tal

i

modo que el principio de publicidad se cumplié precisamente dado a entender
la facultad de obligar a la sociedad.

Ahora bien, de la revision de los actos administrativos démandados, el
despacho encuentra que la conclusién de administrador no se ¢igotd en el solo
hecho de la designacion de nombramiento, sino en el ejercicio de presidente
de Interbolsa SA., por parte del sefor Juan Camilo Arango Mecﬁno, cargo que,
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por virtud de su designacidon de primer suplente del presidente, lo llevd
precisamente a estar al frente de la sociedad durante el periodo de vacaciones
del presidente tal y como lo reconoce el propio demandante.

A partir de las pruebas referidas por la Superintendencia Financiera, en las que
se advierte tanto la designacidén como el ejercicio de funciones de
representante legal del senor Juan Camilo Arango Meding, la premisa de la que
dice el demandante, partié la Superintendencia Financiera, no corresponde a
la realidad.

En otras palabras, la entidad demandada no parte de la premisa que el actor
era administrador por el Unico hecho se ser suplente del presidente de Interbolsa
S.A.. sino que arriba a la conclusién de ser administrador conforme al propio
acto de designacion del senor Juan Camilo Arango Medina en esa sociedad,
en el que se le otorgd la calidad de representante legal administrativo y que
surtié efectos de comunicacién ante esa entidad, a la vez que el actuar del
demandante no como suplente sino como presidente de Interbolsa S.A.

Lo anterior, conlleva es establecer que la Superintendencia Financiera no partidé
de una premisa falsa al calificar al sefior Juan Camilo Arango Medina, cuando
a partir de las pruebas documentales concluyd que el demandante, a la luz de
lo previsto en el articulo 22 de la Ley 222, era un administrador.

Aclarado lo anterior, conviene entrar a estudiar si se desconocid lo previsto en
el literal K del articulo 208 del Estatuto Orgdanico del Sistema Financiero, el cual
establece:

“ARTICULO 208. REGLAS GENERALES. Articulo sustituido por el articulo 45 de
la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente:> Se establece en esta parte
del Estatuto el régimen sancionatorio administrativo aplicable a las
entidades vigiladas por la Superintendencia Bancaria, asi como a los
directores, administradores, representantes legales, revisores fiscales u ofros
funcionarios 0 empleados de estas.

(...)

k) Valoracién probatoria. Las pruebas se valorardn en su conjunto conforme
a las reglas de la sana critica, atendiendo la naturaleza administrativa de la
infraccion, la indole objetiva de la responsabilidad correspondiente y [os
propdsitos perseguidos por el régimen sancionatorio”.

Para el demandante la Superintendencia desconocid las reglas de ldgica y de
la sana crifica, en cuanto consideré que un empleado de séptima categoria
podia interferir en las decisiones adoptadas por personas de rango superior que
formaban parte de la direccién del grupo Interbolsa, para lo cudl itera ser uno
de los 25 representantes legales administrativos, méxime cuando no influia en
nada en la denominada decision estratégica, por lo que la sancién, a juicio del
demandante, resulta antijuridica, arbitraria y desproporcionada.
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Lo primero que debe sefalar el Juzgado, es que tanto el demdndante como Ia
Superfinanciera, coinciden en que este no hizo parte de Ia toma de la decision
estratégica, ello es claro de la lectura tanto de los actos demandados como de
los argumentos de defensa expuestos, tanto en el procedimiento administrativo
sancionatorio como en el cargo que se estudia, por lo tarto, el punto de
desacuerdo se concreta en el actuar del sefior Juan Camilo Artingo Medina de
manera directa o indirecta en la ejecucion de esa decision estratégica.

Para lo anterior, se contextualizard de manera general lo ocurrido con la
sociedad Interbolsa S.A., para luego pasar al andlisis del malerial probatorio,
proceder que sin duda resulta necesario para calificar la omiiéon y pasividad
endilgada al demandante.

|

Mediante Resolucion 1795 del 2 de noviembre de 201232, el Buperintendente
Financiero de Colombia, ordend la toma de posesion inmediala de los bienes,
haberes y negocios de la sociedad Comisionista de Bolsaj Interbolsa S.A.,
proceder que se origindé en el incumplimiento de esa socieddd en cuanto no
estuvo en capacidad de cancelar sus obligaciones y dispuso ;1 liquidacion.

Lo anterior, conllevdé a que el 31 de mayo de 2013, la Spperintendencia
Financiera de Colombia emitiera el informe con fundamento ¢n la visita in situ
iniciada el 9 de noviembre de 2012, a la sociedad Interbolsa $.A. Comisionista
de Bolsa, la cual tenia como propdsito la verificacidon de la ¢ictuacion de la
sociedad comisionista y en general de las sociedades que corﬁormon el grupo
Interbolsa, los administradores tanto de la matriz como la sociedad
comisionista y de terceros, frente a hechos relacionados esplecialmente con

e
operaciones repo y de contado sobre acciones ordinarias del @misor Fabricato.

H
H

Como resultado de esa visita y la investigacién adelpntada por la
Superintendencia Financiera se determind lo que se dengmind “decisidon
estratégica”, la que en resumen se concreta a que clientes de |nterbolsa S.A., a
quienes se le denomind “Grupo Corridori” se hicieran accionistay mayoritarios de
Fabricato.

Bajo tal prisma, al existir una decision estratégica que gir kbo en torno a
beneficiar a determinadas personas, 1o relevante entonces gara el presente
medio de control, es determinar la forma en la que esa decisidn se materializd,
lo anterior, como quiera que una cosa seria la decisién de privilegiar a un grupo
de personas y otrq, la forma en que se realizaron un sin nOmerclP de actividades
con el objetivo de materializar esa decision estratégica. :‘

i

!

!
32 Fjs, 1253 a 1261
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En ese sentido cobra especial relevancia la asistencia del sefior Juan Camilo
Arango Medina, a las reuniones de la Junta Directiva y, por lo tanto, la primera
inferencia 16gica a la que arribd la Superintendencia Financiera, es que el
demandante conocid, precisamente por asistir a las reuniones de la Junta
Directiva, de la forma en que se estaba realizando la decisidon estratégica.

Asi las cosas, cobra especial relevancia la asistencia del hoy demandante a la
reunidn del Comité de Riesgos realizada el 21 de marzo de 201238, en la que se
trataron temas relacionados con riesgos de crédito y andlisis de concentracién
de REPOS sobre acciones de sector textil34 y en el que se consigno:

"“El Dr. Arabia propuso un plan comercial en el que se logre fondeo con
clientes de la compafia a mediano plazo, para disminuir el riesgo de
liquidez, alo cual el Dr. Juan Camilo Arango se comprometié a generar una
estrategia en ese sentido3.

En Acta del 11 de abril del 20123, se tratd lo relativo al riesgo de mercado con
relacion a los informes REPO y en la que se hizo referencia a las obligaciones del
hoy demandante respecto del Plan Comercial fondeo Fabricatod’.

Por otra parte, en Acta del 16 de mayo de 201238 se realizd el andlisis respecto
de la concentraciéon de Repos Fabricato,

De lo anterior, se puede concluir en efecto, la asistencia del demandante a las
reuniones de la Junta Directiva de la sociedad, cuando el no era parte de esta
no puede ser catalogada como la de un mero espectador, sino que en estas
tenia una participacion, de tal modo que itera el despacho que la decisién
estratégica no emand de una manifestacion de la voluntad del sefor Juan
Camilo Arango Medina, pero si fue enterado de la misma.

Por tal razédn, se torna relevante lo expuesto por la Superintendencia Financiera
de la revision probatoria en el proceso sancionatorio y en la que resalta la
asistencia del sefior Juan Camilo Arango Medina a todas las reuniones de la
Junta Directiva que se realizaron en el 2011 y las del 2012, exceptuando las del
1y 6 de noviembre de 20124, respecto de las que el demandante no niega su
concurrencia.

Por lo anterior, la conclusion a la que arribé la Superintendencia Financiera

33 Fls. 411 0415C]I
34Fls. 412 C1.

35 Fs. 413 C1.

36 Fls. 416 0420 C1
37 Fls.417 C1.

3B Fls. 421 a 426

39 Fl.423

O F.110C1.
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Radicacion:

relativa al conocimiento del demandante respecto de los t4
decididos en la Junta Directiva y el Comité de Riesgos, a partir d
Juan Camilo Arango Medina conocié la forma en se tratabalo r
las acciones de Fabricato?!, llevan a la conviccién de

mas tratados y
P lo cual el senor
Elacionado con
nue si bien el

demandante no participd en la construccién de la decisidon estratégica,

conocio las decisiones adoptadas para su realizacion.

Es en este punto en el que se cuestiond el actuar del sefor Juan
Medina, por cuanto al conocer la forma en que se adelantaba
la decision estratégica, itera el Juzgado, a partir de la asistencig
en las que se trataban los temas relativos al manejo de la accid
el hoy demandante no hizo actuacién alguna o recomendac
las consecuencias que podria conllevar a la imposibilidad de
atender sus obligaciones, como finalmente ocurrid.

Notese que el principal argumento en contra del cuestionamien
la Superintendencia Financiera por parte del demandante, tien
ausencia de su protagonismo o siquiera reproche al actuar de
la sociedad, para lo cual, advierte no contaba con voz, ni vo
para el Juzgado tal y como se advierte de la reunién del Ca

Camilo Arango

la ejecucion de
A las reuniones
n de Fabricato,
on respecto de
la sociedad de

to realizado por
P qQue ver conla
os directivos de
. s$in embargo,
ité de Riesgos

realizada el 21 de marzo de 201242, en las que se trataron temjos relacionados
conriesgos de crédito y andlisis de concentracion de REPQOS sobre acciones de
sector textil*3 el hoy demandante se comprometié a generar una estrategia
para lograr fondeo con clientes de la compania a mediano pidgzo con el fin de
disminuir el riesgo de liquidez#, de tal manera que la asistenciq a las reuniones
no se dan en el plano de mero espectador, con lo que pretendgr acreditar que
suU opinidn no contaba. ?

i

Tal argumento, no resulta admisible para esta primera instancia en la medida en
que se acreditd no solo con el apartado citado, sino con la congtante asistencia
del demandante a las reuniones de la Junta Directiva, de {fal manera que
actuaba con el Unico rol de vicepresidente ejecutivo de Interbojsa S.A. SCB, sino
que tenia un papel protagdnico en el desempeno y la ejecycion del objeto
social de la compania, como €l mismo registré su compromiso|en la actividad
comercial.

Al respecto, el demandante no allegd prueba alguna |que permitiera
contrarrestar lo afiimado por la Superintendencia o inferir qug, a pesar de su
asistencia, en efecto su presencia era irrelevante para la toma gle las decisiones
de la sociedad, de ser asi qué sentido tendria su nutrida asistencip a las reuniones

41 Fls. 110 vueltoy 111 C1.
“2Fls. 411 a 415C)

43 Fis. 412 Cl.

44 Fis. 413 C1.
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Asunto: Sentencia de primera instancia

de la Junta Directiva, scudl era su propodsitoe

Notese que ni en los descargos de procedimiento administrativo, ni en los cargos
del presente medio de control, el demandante senala con claridad la
justificacion de la asistencia a las reuniones de la Junta Directiva y al Comité de
Riesgos, en tanto que solamente se centrd en manifestar que no tenia voz ni
voto, pero ala vez, no determind cual era entonces la finalidad vy la justificacion
real de su presencia dentro del ejercicio del objeto social de Interbolsa S.A.

Desde luego, la sola afirmaciéon del demandante de ser un asistente silencioso
de lo ocurrido no conlleva a la prosperidad del cargo, ni tiene el alcance de
quebrar la legalidad de los actos demandados, por cuanto no existe prueba
que permita concluir que en efecto no conocid de la ejecucidn de la decision
estratégica, cuando la inferencia I6gica de su concurrencia sin explicaciéon
valida, permite arribar a la conclusidon que si era conocedor de la forma en que
la misma se materializé y precisamente, al ser ese un actuar en contra de la
confianzay lalealtad que se debe reaccionar en materia societaria, no solo por
desconocer los propios postulados de la sociedad, sino por apartarse de
mandatos claros de ética y responsabilidad social a la luz de los postulados de
buena fe y el marco legal su actuacion, por lo que su omisidn resulta
reprochable en la forma que lo expuso la Superintendencia Financiera.

Desde luego, los actos administrativos enjuiciados no parten de la exigencia de
haberse suspendido la decision estratégica por cuenta del sefior Juan Camilo
Arango Medina, los mismos se edifican, precisamente en la propia
manifestacion del demandante de no haber realizado oposicién alguna,
reproche, recomendacién o sugerencia respecto de las consecuencias en la
ejecucion de la decision estratégica.

En este punto, el Juzgado no encuentra admisible que el demandante esgrima
como argumento de defensa que cualquier manifestacion que realizara no
hubiera sido tenida en cuenta y que ni siquiera se habria llevado registro, lo cual
conlieva a verificar la tesis expuesta por la Superintendencia Financiera en
cuanto ala omisién en la que incurrid el demandante, pues él mismo mediante
apoderado confiesa que efectivamente no realizé cuestionamiento alguno.

Asi, elreproche de la Superintendencia Financiera no se configura bajo el efecto
de irreversibilidad de la decision estratégica por la actuacion del demandante,
el mismo parte de la pasividad del sefior Juan Camilo Arango Medina en no
haber expresado inconformidad, sugerencia ni manifestacion alguna en cuanto
al errado proceder y las acciones necesarias para llevarla a cabo, por tal razén,
se cdlificé como una omision a sus deberes, por lo que cobra especial
relevancia hacer referencia al marco legal frente a las obligaciones de los
administradores.
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“ARTICULO 23. DEBERES DE LOS ADMINISTRADORES. Los admihistradores
deben obrar de buena fe, con lealtad y con la diligencia de un buen
hombre de negocios. Sus actuaciones se cumplirdn en intérés de la
sociedad, teniendo en cuenta los intereses de sus asociados.
En el cumplimiento de su funcidn los administradores deberdn:
1. Realizar los esfuerzos conducentes al adecuado desarrollo
social.

2. Velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones
estatutarias.

3. Velar porque se permita la adecuada realizaciéon de fas
encomendadas a la revisoria fiscal.

4. Guardar y proteger la reserva comercial e industrial de ta socﬂedcd
5. Abstenerse de utilizar indebidamente informacién privilegiadg.
6. Dar un trato equitativo a todos los socios y respetar el ejgrcicio del
derecho de inspeccion de todos ellos.

7. Abstenerse de participar por si 0 por interpuesta persona
persondl o de terceros, en actividades que impliquen competer
sociedad o en gactos respecto de los cuales exista conflicto d
salvo autorizacidn expresa de la junta de socios © asamblea
accionistas.” (Subraya el Juzgado).

Hel objeto
legales o

funciones

en _interés
cig conla
intereses,
Qenerol de

Decreto Legislativo 2555 de 2010 “por el cual se recogen y reexy]
en materia del sector financiero, asegurador y del mercado
dictan ofras disposiciones”, establece:

diden las normas
de valores y se

“Articulo 7.3.1.1.1. Deberes generales de los intermediarios de v

Los intermediarios de valores deben proceder como experfos
diligentes, actuar con transparencia, honestidad

idoneidad _y_profesionalismo, cumpliendo las obligaciones
contractuales inherentes a la actividad que desarrolian.”

“Articulo 7.3.1.1.2 Deberes especiales de los intermediarios de

rmativas y

valores. Los

intermediarios de valores deberan cumplir con los siguientes deberes

especiales:

(...)

2. Deberes frente a los conflictos de interés. Sin perjuicio de lo @
normas de naturaleza especial, los intermediarios de valorg

establecer y aplicar consistentemente principios, politicas y prog
aprobados por su junta directiva, o el érgano que desarroll
equivalentes, para la deteccidn, prevencidn, manejo de cf

interés en la realizacién de operaciones de _intermediag
principios, politicas y procedimientos deberdn incorporarse en 4

cddigo de buen gobierno corporativo de la entidad, serdn apli

Jispuesto en
s deberdn
cedimientos
p funciones

nflictos de
jon. Dichos

H respectivo
ables a sus

administradores, empleados o funcionarios que desempefian

ctividades

relacionadas con la intermediacidn {...}."

Adiculo 7.6.1.1.2 Conflicto de interés. Se entiende por conflicto
situacion en virtud de la cudl una persond en razdn de su

He interés la
ctividad se

enfrenta _a distintas alternativas de conducta con relacidén

a_intereses

incompatibles, ninguno de los cuales puede privilegiar en atd
obligaciones legales o contractuales.
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Asunto: Sentencia de primera instancia

Entre otras conductas, se considera que hay conflicto de interés cuando la
situacién llevaria a la escogencia entre (i} la utilidad propia y la de un
cliente, o (ii) la de un tercero vinculado al agente y un cliente, o {ii) la
utilidad del fondo (de valores) que administra y la de otfro cliente o la propia,

o (iv) la utilidad de una operacién y la transparencia del mercado.

Articulo 7.6.1.1.3 Principios orientadores. Para los efectos del presente
decreto se consideran principios orientadores en relacién con los conflictos
de interés y el manejo de informacidn privilegiada los siguientes:

()

d} Ledltad: Se entiende por tal la obligacién gue tienen los agentes de obrar
simultdneamente de manerd integra, franca, fiel y objetiva, con relacidén a
todas las personas gue intervienen de cualquier manera en el mercado.

Entre otras conductas, son expresidn del principio de lealtad: (i} abstenerse
de obrar frente a conflictos de interés; (i) abstenerse de dar informacion
ficticia, incompleta o inexacta; (i} omitir conductas que puedan provocar
por error la compra o venta de valores y (iv) evitar participar bajo cualquier
forma en operaciones no representativas del mercado.

{...]" (Subrayas del Despacho).

Estatuto Sociales de Interbolsa S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa

“"Articulo 54. Deberes de los administradores. Los administradores de
interbolsa deben obrar de buena fe, con lealtad y con diligencia de un
buen hombre de negocios. Sus actuaciones se cumplirdn con interés a la
sociedad, teniendo en cuenta los infereses de sus asociados.

En cumplimiento a su funcidn deberdan:

(...)
7. Abstenerse de participar por si 0 por interpuesta persona en interés
personal o de terceros, en actividades que impliquen competencia con la
sociedad o en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses.
Todos los directores, administradores y empleados que se encuentren frente
a un posible conflicto de interés o que consideren que pueden encontrarse
frente a uno de la siguiente forma:

Ante toda situacidn que presente duda en relacidon conla posible existencia
de un_conflicto de interés, el director, Administrador 0 empleado estard
obligado a proceder como si este existiera.

(...} .

En toda situacion en la cual sea imposible evitar un conflicto de interés con
respecto ala compania, los empleados o directores a quienes corresponda
adoptar la respectiva decision, deberdn abstenerse de celebrar el
respectivo acto o contrato o de redlizar la operacién que genera dicha
situacion, salvo autorizacién expresa de la Asamblea en los términos de la
Ley 222 de 1995.

En el Ultimo evento, el Administrador suministrard a la Asamblea General de
Accionistas, toda la informacién que sea relevante para la toma de la
decisién, De la respectiva determinaciéon deberd excluirse el voto del
Administrador, si fuere socio. En todo caso, la autorizacién de la Asamblea
General de Accionistas solo podrd otorgarse cuando el acto no perjudique
los intereses de la sociedad” (Subraya el Juzgado).

De las anteriores normas, se exirae que era obligacién del sefor Juan Camilo
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Medio de control: Nulidad y restablecimiento del derecho [
Asunto: Sentencia de primera instancia |

Arango Medina, dentro del rol desempenado en la Socieda que tenia por
objeto social, en su condicién de administrador de una socledad que tenia
como objeto la infermediacién de valores, debia obrar con leditad y. por tanto,
abstenerse de participar en actividades que implicaran el conflicto de interés.

En el presente caso, como ya se senald en los hech,is probados, la
Superintendencia Financiera inicié la actuacién administrativia imputando al
sefior Juan Camilo Arango Medina el cargo consistente |en el presunto
incumplimiento de sus deberes como administrador en concbrdancia con el
incumplimiento a los deberes de los intermediarios de valores) teniendo como
presuntamente vulnerado el numeral 7 del articulo 23 de la ey 222 de 1995:
articulo 7.3.1.1.1., literal d) del articulo 7.6.1.1.3., articulo 7.6.1.1.2. y numeral 2 del
articulo 7.3.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010; y articulo 54 de los Bstatutos Sociales
de interbolsa S.A. SCB.

Lo anterior, en cuanto constituiria infraccion en los términos de Jos literales f) y x)
del articulo 50 de la Ley 964 de 2005, y por tanto, el objeto de Iginvestigacién se
concreté en determinar si el hoy demandante, en su caliddd de entonces
vicepresidente ejecutivo, representante legal y primer suplente del presidente
Interbolsa S.A. SCB, no habia obrado con diligencia y leaitad En desarrollo de
sus funciones, desplegando una conducta omisiva en $ituaciones que
conllevaron a dicha sociedad a no obrar con la debida lealtdd frente a todos
los participantes del mercado, actuando en conflicto de intergses al favorecer
a los clientes del “grupo Corridori”, a Interbola S.A. {Holding), erI interés propio
de la firma. I

Lo primero que advierte el Juzgado es que, en efecto, la dgludida falta de
diligencia en el cumplimiento de los deberes como administr¢idor, frente a la
sociedad Interbolsa SCB, constituye infraccidon en los términos de los literales ) y
x) del articulo 50 de la Ley 964 de 2005, norma que establece:

“ARTICULO 50. INFRACCIONES. Se consideran infracciones las siguienfes:

]
t

()

f) Incumpilir las disposiciones sobre conflictos de interés: incumpliflos deberes
profesionales que les correspondan a quienes participen en el mercado en

cualquiera de sus actividades; incumplir los deberes o las obligadiones frente
al mercado, respecto de los accionistas de sociedades inscritas, incluidos 10s
minoritarios, o respecto de los inversionistas; incumplir los d
obligaciones que impongan la ley o las normas que la desarrollen o
complementen, frente a quienes confieran encargos a intermediarios de
valores o frente a aguellos en cuyo nombre se administren valotes o fondos
de valores, fondos de inversidn, fondos mutuos de inversién.
Estas infracciones seran aplicables q_las instituciones somgtidas a la
inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Bancaria, Unicamente en lo
que hace relacién a su actuacién en el mercado de valores;

(..

P&gina 48 de 59



Radicacion: 11001-3336-003-2016-00131-00

Demandante: Juan Camilo Arango Medina
Demandada: Superintendencia Financicra de Colombia
Medio de control: Nulidad y restablecimiento del derecho
Asunto: Sentencia de primera instancia

x) Infringir las reglas contenidas en la presente ley, las normas que se expidan
con base en la misma,_cualguiera de las normas que regulen el mercado
de valores o los reglamentos aprobados por la Superintendencia de Valores.
(...)". (Subraya el Juzgado}.

Como se observa, el incumplimiento de las reglas o normas que regulan el
mercado de valores en general, asi como el incumplimiento a las disposiciones
enrelaciéon con el conflicto de interés en particular, constituyen infracciones que
atentan contra el mercado de valores y, por ende, quien incurra en el quedard
sometido a la imposicidon de las sanciones administrativas que procedan.

De la revision de los hechos y de los actos administrativos objeto del presente
medic de control, esta primera instancia no encuentra acreditada la
prosperidad del cargo, por cuanto se ha sefalado la omisidn del demandante
se configura como incumplimiento de sus deberes.

Ahora bien, el juzgado resalta que no es aceptable el argumento del
demandante en cuanto no tener funciones de corredor ni haber actuado como
tal y desconocer cualquier relacion en ese actuar de la sociedad Interbolsa S.A.
SCB, como quiera que en el acto administrativo sancionatorio se hace
referencia a la llamada telefénica que Alvaro Tirado Quintero le realizé a la
directora de la Banca Corporativa y Privada de Medellin y en la que indicé:

“(...) es ofro cambio que hice, el duefio del cliente también se gana un
margen equis, pero muy pequeno zpor qué? Porque (... esto no es un
negocio del duefno del cliente, esto es un negocio ya es del Grupo como
tal, el dia a dia de esto (...} mejor dicho, la administracién del dia a dia de
este negocio ya no es con el conredor (...} pero el dia a dia del manejo de
ese cliente ya es un dia totalmente diferente dia a dia en el que estamos
reunidos la ho (...) digamos Juan Felipe Ruiz, Jorge Arabia, Juan Camilo
Arango, yo, Rodrigo Jaramito Corridori, ese es el dia a dia del negocio, y lo
demds ya es mecdnica de implementacién”.

Lo anterior quiere decir que la responsabilidad no se establecid en los
corredores, sino que, como lo indicd el propio presidente, era de la
administracion, esto es, de la direccidn de Interbolsa de la cual hacia parte el
demandante y bajo la cual ostentaba un rol activo en la asistencia constante
a las reuniones de las Junta Directiva de Interbolsa S.A. SCB.

Por lo que la ejecucidn de la decision estratégica abarcéd la érbita del
demandante y bajo esa circunstancia, su omision y calificacién realizada por
entidad demandada, se ajustan a derecho y conllevan a la no prosperidad
del cargo.

2.4.2.3 Vulneraciéon al debido proceso, celeridad, eficiencia y falta de

competencia del superintendente para pronunciarse frente a la Resolucién 1801
de 2014
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El demandante considera que la Superintendencia Finginciera perdié
competencia para proferir el acto sancionatorio por desconpcer el término
fijado en el arficulo 49 del CPACA, el cual establece:

“Articulo 49. Contenido de la decisidn. El funcionario compefente proferird
el acto administrativo definitivo dentro de los treinta (30} dias siguientes a la
presentacion de los alegatos.
El acto administrativo que ponga fin al procedimiento administrativo de
cardécter sancionatorio deberd contener:
1. La individualizacién de la persona natural ¢ juridica a sanciondr.
2. El andlisis de hechos y pruebas con base en los cuales selimpone a
sancion.

3. Las normas infringidas con los hechos probados.
4. La decision final de archivo o sancién y la correppondiente
fundamentacion”. |

Et juzgado encuentra que la norma en cita establece de manera clara y precisa
que el acto administrativo que decida la actuacidén administreitiva se deberd
expedir dentro de los 30 dias siguientes a la presentaciéon de lpbs alegatos. Sin
embargo, la norma no dispone el alcance que le imprime el demandante para
concluir que, en efecto, presentados los alegatos si dentrojde los 30 dias
siguientes no se profiere el acto administrativo se configural la pérdida de
competencia.

Por tal razdn, resulta ineludible hacer un pronunciamiento respecto de las
circunstancias que si conllevan a la pérdida de compefencia para la
expedicidn de los actos que concluyen tanto el procedimientp administrativo
como los que deciden los recursos.

Bajo tal prisma, la falta de competencia para la expedici
demandados estd prevista en el articulo 52 del CPACA, el cual

“CADUCIDAD DE LA FACULTAD SANCIONATORIA. Salvo lo dispuggto en leyes
especiales, la facultad que tienen las autoridades para imponey sanciones
caduca alos tres (3) anos de ocurrido el hecho, la conducta u ¢misidon que
pudiere ocasionarlas, término dentro del cual el acto adminigtrativo que
impone la sancidén debe haber sido expedido y notificado. Picho acto
sancionatorio es diferente de los actos que resuelven los recursos, los cuales
deberdn ser decididos, so pena de pérdida de competencia, erjun término
de un (1) ano contado a partir de su debida y oportuna interposicion. Si los
recursos no se deciden en el término fijado en esta disgosicion, se
entenderdn follados a favor del recurrente, sin perjuigio de la
responsabilidad patrimonial y disciplinaria que tal abstencidn genere para
el funcionario encargado de resolver”.

Con fundamento en lo anterior, las entidades administrativeis siempre que
adelanten investigaciones, conforme a la facultad sancionatofa, estan sujetas
a redlizar el procedimiento, observando los principios de la funcidn
administrativa y asi mismo, proferir las decisiones respectivas en los plazos
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indicados, esto es: i} 3 anos para decidir y i) 1 afo para resolver los recursos
presentados, so pena de entenderse fallados a favor del recurrente.

Atendiendo lo previsto en el articulo 52 en cita, las entidades administrativas
siempre que adelanten investigaciones, conforme a la facultad sancionatoria,
estan sujetas arealizar el procedimiento, observando los principios de la funcién
administrativa y asi mismo, proferir las decisiones respectivas en los plazos
indicados, esto es: i) 3 afos para decidir y i) 1 ano para resolver los recursos
presentados, so pena de entenderse fallados a favor del recurrente.

Para solucionar lo referente a la caducidad de la facultad sancionatoria, el
juzgado atiende por utilidad conceptual lo expuesto por la Seccién Primera del
Tribunal Administrativo de Cundinamarca#, en cuanto precisé que, dentro del
referido plazo, se debe redlizar la nofificacién del acto, asi:

“(...) En esa perspectiva para la Sala es claro que la obligacién de decidir
los recursos en el termino de un (1) afo previsto en el segundo aparte del
articulo 52 de la Ley 1437 de 2011 no se agota con la sola expedicién formal
del acto administrativo, sino que exige también que tal decisién sea
efectivamente puesta en conocimiento del investigado dentro de ese
término, toda vez que conforme al articulo 87 Ibidem solo con Ia
noftificacion, comunicacién o publicacién de los actos que resuelven los
recursos se imprime firmeza a la decisidén sancionatoria que resuelven una
situacion juridica particular y, en virtud del articulo 85 idem para
protocolizar el silencio administrativo positivo en los casos de no decision
oportuna de un recurso el gobernado debe efectuar una declaraciéon
jurada de no haberle sido notificada la decisidén dentro del término de un
ano previsto en el articulo 52 de la Ley 1437 de 2011.

e) En consecuencia, la Sala advierte que hacer una interpretacién en
sentido contrario, como lo propone la Superintendencia de Industria y
Comercio, implicaria: (i} desconocer el contenido y alcance sistemdtico de
las disposiciones procedimentales administrativas a que se ha hecho
referencia, (ii) restarle efecto Util a la prescripcién del articulo 52 de Ia Ley
1437 de 2011, desatendiendo las consecuencias de la caducidad de la
facultad sancionatoria y la pérdida de competencia de la autoridad
administrativa, (i} desconocer al administrado su derecho a: i) obtener
oportuna resolucion de sus peticiones -en la modalidad de recursos-¥, i)

43 Sec. Primera, Sent., 11001-33-34-002-2015-00190-01, sep., 22/2016. MP. Fredy Ibarra Martinez

“ Al respecto, debe traerse a colacién que en el XVI Encuentro de ia Jurisdiccién de lo Contencioso
Administrativa que tuvo ocasion los dias 8, 9 y 10 de septiembre de 2010 en la ciudad de Cartagena,
especificamente en la mesa de frabajo liderada por el Consejero de Estado Alvaro Namen Vargas, el
entonces Magistrado y hoy Consejero de Estado, Carlos Enrique Moreno Rubio planted la postura de Ia
Seccion Primera del Tribunal Administrativo de Cundinamarca, relacionada con la necesidad de abordar
en el proyecto del Cédigo de Procedimiento administrativo y de lo Contencioso Administrative la temdatica
de caducidad de la facultad administrativa sancionatoria en la resolucién de los recursos contra 1os actos
administrativos sancionadores y resolver la tricotomia interpretativa que se habia planteado con las tres
tesis del Consejo de Estado; oportunidad en la que al referirse al contenido y adlcance de la palabra
“decidir” se asimilé la misma al término de ejecutoria del acto administrativo, toda vez que antes de su
nofificacion y ejecutoria no puede entenderse que la administracién ha adoptado la decisidon, como en
efecto se incorporé al proyecto que fue llevado al Congreso de la Republica y aprobado en la Ley 1437
de 2011.

47 Corte Constitucional, Sentencia T-181 del 22 de febrero de 2008. MP. Clara Inés Vargas Herndndez.
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beneficiarse de las consecuencias de los actos administrgtivos  fictos
positivos que la normatividad prevé en su favor; i) la oportuna definiciéon de
su situacion juridica particular, (iv) atentar contra la seguridpnd juridica,
habida consideracion que si para el administrado nace el |derecho a
protocolizar el silencio administrativo positivo en su favor a rtir del dia
siguiente al frascurrir el término de un afo previsto en el articulo b2 de la Ley
1437 de 2011, mal podria pensarse que después de agotado taltérmino (en
cualquier momento) la autoridad administrativa podria sotprender al
particular con la notificacion de un acto que, aungue proferide dentro del
periodo de un ano, le es desfavorable a sus pretensiones y desconoce os
efectos del silencio administrativo positivo..."”

Agregd el Tribunal que la Corte Constitucional en la sentencia |C-875 del 22 de
noviembre de 2011, a fravés de la cual se declard exequible el siguiente el
aparte del inciso primero del articulo 52 de la Ley 1437 de 2011: *Si los recursos
no se deciden en el término fijado en esta disposicidn, se entengerdn fallados a
favor del recurrente”, consideré que para esa Corporacion:

“{...} asigna al vocablo “decidir” previsto en el articulo 52 de la Ley 1437 de
2011 la connotacion de: dar resolucion oportuna a los recursos interpuestos
contra actos administrativos sancionatorios, definir la situacidn jufidica de los
administrados, dar respuesta a  un requerimiento especifico del
administrado, entre otfras expresiones, las que no pueden agatarse en la
expedicion formal de un acto administrativo”.

De la norma y de 1os fallos en cita, se desprende que con la entroda en vigencia
de la Ley 1437 de 2011, el legislador introdujo en su articulo |52 la figura del
silencio administrativo positivo considerado ajustado alos postulrdos del debido
proceso consagrados en el articulo 29 de la Constitucidn Politica, pues,
corresponde al Estado definirla situacion juridica de los administrados en tiempo,
por lo que, ante la ausencia de respuesta de la administracion en los tiempos
establecidos por el legislador frente a un requerimiento | especifico del
administrado, en este caso, la interposicidn de los recursos, se entienden
resueltos a su favor.

Ahora bien, contrario a lo expuesto el articulo 47 del CPACA, de modo alguno
dispone la pérdida de competencia, por cuanto para ello, insisfe el Juzgado, el
legislador lo reguld de manera clara y precisa en el articulo} 52 idem y solo
procede en los eventos referidos.

Asi, presentados los alegatos el 17 de junio de 201448 y habiendose proferido el
acto administrativo sancionatorio, esto es, la Resolucion 1801 del 8 de noviembre

“Al respecto, ka Corte en su jurisprudencia ha sefialado que, si el derecho de peticion fiene por objeto
obtener una respuesta de fondo, clara, oportuna y congruente con lo pedido,| los recursos ante la
administracion deben incluirse en el nucleo esencial del articulo 23 Superior. Dg tal forma que, si la
administracién no tramita o no resuelve los recursos dentro de los términos senalades legalmente, vuinera
el derecho de peticidn del administrado y, por lo tanto, legitima ai solicitante para presentar la respectiva
accidn de tutela para salvaguardar su derecho fundamental”,

48 Fls. 983 C3 al 1.004 del C4,
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de 20144, efectivamente se superd el término de los 30 dias con los gue contaba
el superintendente delegado para la Supervisibn de Riesgos de Mercado de
Integridad de la Superintendencia Financiera para decidir lo relativo al proceso
sancionatorio adelantado en contra del sefor Juan Camilo Arango Medina, sin
embargo .ello no conlleva a la pérdida de la facultad sancionatoria, como
quiera que el juzgado no encuentra acreditados los supuestos referidos.

Por lo tanto, si el 1 de noviembre de 20125, sefior Alvaro Tirado Quintero en su
calidad de presidente de Interbolsa S.A. SCB le infformé a la Superintendencia
Financiera que al cierre de operaciones de ese dia la sociedad no estuvo en
capacidad de pagar el crédito intradia otorgado por el Banco (...)", es a partir
de ese momento en el que se inicia el computo de los tres afos que establece
el articulo 52 del CPACA, por lo que al haber sido expedido el acto
administrativo que sancioné al sefor Juan Camilo Arango Medina el 8 de
noviembre de 2014, de modo alguno se superd el término con el que contaba
la Superintendencia Financiera para imponer la sancién y por lo tanto, no se
configurd la perdida de competencia alegada por el demandante.

Ahora bien, mediante escrito del 5 de noviembre de 20145, [a apoderada del
senor Juan Camilo Arango, interpuso recurso de apelacidon contra la resolucién
sancionatoria que fue resulto de manera adversa a fravés de la Resolucidon 1461
de 26 de octubre de 201552, nofificada el 5 de noviembre de 201553, por lo que
no se superd el término del ano previsto en el articulo 52 del CPACA, de tal
manera que no se estd en presencia de la configuracion de la pérdida de la
facultad sancionatoria y por lo tanto el cargo no prospera.

2.4.2.4 Desconocimiento del debido proceso

Para el demandante se desconocid el debidé proceso al considerar que la
Superintendencia Financiera vulnerd el derecho fundamental de defensa,
contradiccidén y debido proceso.

Agrega que se le imputd la omision de sus obligaciones y que en el pliego de
cargos se determind la posibilidad de ser sancionado por omisiéon y en los actos
administrativo se determiné responsabilidad por accién, lo cual desconoce el
debido proceso, a la vez que reitera la falsedad en el pliego de cargos vy la
ausencia de responsabilidad.

Para decidir el presente cargo, el juzgado estima necesario reiterar los
argumentos expuestos en los numerales 4.2.1 y 4.2.2 de esta providencia

“Fls. 1.013 al 1.066 C4
SO Fl. 680 C2

ST Fls. 1.060 a 1.132 C4.
52 Hs. 1.158 a 1.200 C4
53 Fl.1.021 C4
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Radicacion:

respecto a la inexistencia de falsedad del pliego de cargos

valoracion probatoria realizada por la Superintendencia Finand

En cuanto a la no correspondencia entre el pliego de car

administrativos en el acdpite de los hechos probados, en el ni

esta providencia, el juzgado hace una extensa descripcion d
violacién, el cargo imputado y los hechos configurativos de la
de ese andlisis se pueda concluir que al sefor Juan Camilo Ara

sanciond por accién, en tanto que, como se precisé en el n
cuestiond la omision y pasividad en el ejercicio de las obligacio
la ejecucion de la decision estratégica.

Ahora bien, tal y como se senalé en el numeral 2.7.1 al demand

y la adecuada
jara.

pos y los actos
ymeral 2.7.1 de
el concepto de
sancion, sin gue
go Medina se le

meral 4.2.2, se
nes respecto de

nte se le notificd

el pliego de cargos, respecto del cual rindi¢ descargos, solicjté pruebas y la
misma fue objeto de cdlificacién y de recursos y, una vez jpresentados 1os
alegatos se profirié el acto sancionatorio respecto del que el hgy demandante,
mediante apoderada interpuesto el recurso de apelacion, pot o que no se le
vulnero el derecho de contradiccion y defensa, distinto es, como ya se explico,
que los argumentos no fueran acogidos por la entidad demandada.

En este punto, es del caso sefialar que los argumentos de la defensa dentro del
procedimiento administrativo que adelantd la Superintendencia Financiera
fueron analizados punto por punto, de tal manera que no s¢ desconocid el
derecho de contradicciéon y defensa del hoy demandante.

2.4.2.5 Nvulidad de las resoluciones demandadas

Considera el demandante que de los actos demandados desd
y la proporcionalidad a los hechos objeto de investigacion, por
Juan Camilo Arango Medina, carecia de cualquier poder decisq
advierte que dentro del lapso de 2 anos en los que se orig

onocen el limite
cuanto el senor

prio, para lo cual
BinG la decision

estratégica Unicamente asistidé durante 16 dias con poder di

voto, pero en

ningun momento adoptd decisiones sobre los repos de Fabricato, para que
recibiera sancién equivalente a la recibida por el sefor Alvarg Tirado Quintero
en su condicidn de presidente y representante legal de la Sociedad
Comisionista y el senor Jorge Arabia Watemberg como vicepresidente de la
Holding.

Por lo anterior, solicitd de manera subsidiaria para que |a multa impuesta al
demandante parta de los 2 anos que durd la ejecucion|de la decision
estratégica y se divida en los 16 dias, durante los cuales ejerdié el sefor Juan
Camilo Arango Medina como remplazo del sefior Alvaro Tirado Quintero a pesar
de estar probado que en sus descansos emitia érdenes en la distancia.

Andilisis del Juzgado
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En cuando a la indebida dosificacion de la sancidén, el demandante no
demostro que la multa impuesta por la Superintendencia Financiera
desconociera el limite y la proporcionalidad a los hechos objeto de
investigacion, en tanto que, se limitd a referir la presunta e indebida dosificacion
de la sancion, sin que aportara prueba alguna al respecto, ni determinara la
forma en que ha debido establecerse la sancién, desconociendo el deber que
le asiste a las partes de probar el supuesto de hecho de las normas que
consagran el efecto juridico que ellas persiguen, previsto en el articulo 167 del
Cdodigo General del Proceso.

Por ofra parte, advierte el Despacho que la Superintendencia Financiera en la
Resolucion 1801 del 8 de octubre de 2014, hizo referencia clara a lo previsto en
los arficulos 52 y 53 de la Ley 964 de 2005. Al respecto, resulta necesario traer a
colacion lo dispuesto como criterios de graduacidn de la sancién, asi:

“ARTICULO 52. CRITERIOS PARA LA GRADUACION DE LAS SANCIONES. Las
sanciones por las infracciones administrativas definidas en el capitulo
anterior se graduardn atendiendo los siguientes criterios, en cuanto resulten
aplicables:

Q) La reiteracion o reincidencia en la comision de infracciones;

b) La resistencia, negativa u obstruccién frente a la accién investigadora,
de supervision o sancionatoria de la Superintendencia de Valores;

c} La renuencia o desacato a cumplir las érdenes impartidas por la
Superintendencia de Valores;

d) La utilizacién de medios fraudulentos en la comision de la infraccidn o la
comisién de esta por interpuesta persona, ocultar la comisién de la misma o
encubrir sus efectos;

e} El que la comisidn de la infraccién pudiera derivar en un lucro o
aprovechamiento indebido, para si o para un tercero;

f)l B que la comisidn de la infraccidn se realice por medio, con la
participacién, o en beneficio de personas sometidas g la inspeccidn y
vigilancia permanente de la Superintendencia de Valores, persongs que
redlicen las actividades sefaladas en el articulo 30 de la presente ley o
sometidas a la inspeccién vy vigilancia de la Superintendencia Bancaria, o
de quienes las controlen, o de sus subordinadas;

g} La dimensién del daio 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 aplicado las normas pertinentes:

i} La oportunidad en el reconocimiento o aceptacion expresos que haga el
investigado sobre la comisién de la infraccién.

j} <Literal adicionado por el pardgrafo del articulo 21 de la Ley 1328 de 2009.
Entra a regir el 1o. de julio de 2010. El nuevo texto es el siguiente:> La
infraccion al Regimen de Proteccién al Consumidor Financiero. Igualmente
deberd considerarse si se adoptaron soluciones a favor del consumidor
financiero dentro del trdmite de quejas o reclamos, asi como la
implementacién de medidas de mejoramiento como consecuencia de las
mismas.

PARAGRAFO 1lo.Llos criterios _antes _mencionados  serdn aplicables

simulténeamente cuando a ello haya lugar.
{...)
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ARTICULO 53. SANCIONES. Quien incurra en cualguiera de las infracciones
descritas en el articulo 50 de la presente ley estard sujeto a unp o algunas

de las siguientes sanciones, que serdn impuestas por la Superinteéndencia de
Valores:

a) Amonestacion;

b) Multa a favor del Tesoro Nacional: ':

c} Suspensidon o inhabilitacién hasta por cinco (5] afios phra redlizar
funciones de administracién, direccién o control de las entidadds sometidas
alainspeccién y vigilancia permanente de la Superintendenciaide Valores;
d) Remocion de quienes ejercen funciones de administracién, [direccién o
control o del revisor fiscal de las entidades sometidas a ia ifspeccidon y
vigilancia permanente de la Superintendencia de Valores;
e) Suspension de la inscripcidon en cualquiera de los registros a gye se refiere
la presente ley. Esta podrd imponerse de forma que prevenga |g realizacion
de todo tipo de actividades o de manera limitada para algu nas de elias.
Una vez vencido el término de la suspension se restablecerd 19 respectiva
inscripcion con todos sus efectos; 'z

f} Cancelacion de la inscripcidn en cualquiera de los registrgs a que se
refiere la presente ley. En este caso, le quedard prohibido @l afectado
inscribirse en alguno de los registros que componen el Sistema|integral de
Informaciéon del Mercado de Valores - SIMEV. La corrgspondiente
cancelacion serd de uno (1) a veinte (20) afos. Una vez vencidp el término
de la cancelacién deberd surtirse nuevamente el trdmite de policitud de
inscripcién en el respectivo registro;

g) Por los defectos en que incurran las entidades sometidas a Iq inspeccidn
y vigilancia permanente de la Superintendencia de Valores, respecto de
niveles adecuados de patrimonio y mdrgenes de solvencia seidglados en las
disposiciones vigentes, la Superintendencia de Valores impondr§ una multa
por el equivalente al 3.5% del defecto patrimonial que presenten durante el
respectivo periodo de control, sin exceder, respecto | de cada
incumplimiento, del 1.5% del patrimonio requerido para dar cumplimiento a
dichas relaciones. Por los defectos o excesos respecto de los}limites a la
posicion propia en moneda extranjera se impondrd una sancion pecuniaric
a favor del Tesoro Nacional, proporcional a dicho exceso o defecto y a la
utilidad que se pueda derivar de la violaciéon de los limites mencionados,
segun lo determine la Junta Directiva del Banco de la Republica para los
intermediarios del mercado cambiario. ;
PARAGRAFO. Las sanciones previstas en el presente artichlo podrdn
aplicarse simultdneamente, siempre que su acumulacién no pq}gm
naturaleza.” (Resalta el Despacho).

De las normas antes descritas, se puede concluir que, para la graduacién de las
sanciones, no deben concurrir la totalidad de los criterios esfablecidos en el
articulo 52 idem, y en segundo lugar que las sanciones previstasien el articulo 53,
como son enitre ofras, la multa y la inhabilidad, pugeden aplicarse
simultdneamente siempre que su naturaleza sea distinta. !
Procede entonces el Juzgado a remitirse a los actos demandados para
determinar si la sancién impuesta fue proporcional o no, y| si estuvo 0 no
justificada. Se observa entonces que la Superintendencia [Financieras4 de

% Fs. 152 C1.
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Colombia hizo alusién a los criterios establecidos en el articulo 52 de la Ley 964
de 2005, para advertir gue con la conducta imputada se afectdé de manera
importante la transparencia e integridad del mercado de valores con lo que se
impidié que los inversionistas accedieran en igualdad de condiciones.

Oftfro asunto que resulta de especial importancia para decidir el cargo se
concreta a la errada técnica con la que se formuld el cargo respecto de las
pretensiones de la demanda, de tal manera que, lo relacionado con el
concepto de violacion relativo a la dosimetria de la multa de modo alguno estd
relacionado con lo pretendido por el demandante, por cuanto no se persigue
la reduccion de la sancidn sino la anulaciéon de los actos que la interpusieron.
Asi, cuando la sancidn no est& acorde con el marco legal que la fija, ello no
conlleva a su reduccion, sino a la anulacién del acto que la impuso.

Tesis que no es admisible por el Juzgado por cuanto en el caso de llegar a estar
acreditada una tasacién injustificada de la multa, lo procedente no es la
anulacién del acto en su integridad sino la reduccidon de la multa, acorde con
los paradmetros legales, sin embargo, en el presente asunto el demandante no
realizé peticion en tal sentido y por lo mismo concibe que en el hipotético caso
de encontrar la prosperidad del cargo, ello conllevaria a la anulacion de los
actos administrativos en su totalidad, lo cual resulta improcedente.

Ahora bien, a pesar de haber realizado la peticidén subsidiaria en cuanto a la
division de la sancidn, ello no purga el defecto anotado y para decidir la misma,
el juzgado precisa que la sancidén no se edificé en el tiempo en el que el
demandante fungié como presidente de Interbolsa S.A., debido a las
vacaciones del presidente de esa sociedad para el 2012, dada la condiciéon
del demandante de primer suplente, sino por la omisidén en la ejecucion de la
decision estratégica explicado en el punto 4.2.1 de esta providencia.

Asi, de la lectura de los actos administrativos demandados en los que se
cuantifico la sancién, el juzgado advierte que se hizo referencia clara y precisa
al dano y la misma se encuentra dentro del rango permitido, esto es que al ser
inferior a la suma de $179.298.018 previstos para el 201255 la multa por la suma
de $160.000.000% resulta proporcional y razonable frente a las conductas
desplegadas por la parte actora y no supera el limite fijado.

En ese orden de ideas, resulta claro que la Superintendencia Financiera expuso
y sustentd los criterios de graduacion de la sancidn en el caso del demandante,
en consecuencia, el monto de la multa si se basd en criterios de valoracién
objetivos, conforme con los criterios de ley, y por ende resultd proporcional a la
naturaleza y gravedad de la falta, pues la concurrencia de conflicto de interés
en las relaciones del mercado genera una alteraciéon en la confianza en el

3 FL 151 vuelto C1.
6 Fs. 153 C1.

Pagina 57 de 59




Radicacion:
Demandante:
Demandada:
Medio de control:
Asunto:

11001-3336-003-2016-00131-00

Juan Camilo Arango Medina
Superintendencia Financiera de Colombia
Nulidad y restablecimiento del derecho
Sentencia de primera instancia

sistema bursdtil y afectar los intereses de la parte en contra de I}a cual se suscita

dicho conflicto.

Ademds, no se puede perder de vista que la Superintendend
Colombia contaba con discrecionalidad en cuanto a la fijacid
la sancion, segun lo dispuesto por el Consejo de Estados” qu
cargo sobre la multa impuesta, precisd:

“Finalmente en cuanto respecta a la dosificacién de las mult
la Sala entiende que las sanciones impuestas en las
demandadas afienden a la discrecionalidad que tiene
demandada para su graduacién dentro del rango mdximo q
norma. (...}" (Negrillas del Despacho).

En virtud de lo anterior, siendo clara la discrecionalidad cor
demandada para graduar las sanciones, siempre que estén est(
del méximo consagrado por la norma, la vulneracién endilga

QL’

la entidad

uir permite la
t

ja Financiera de

bn del monto de
£, al estudiar un

impuestas,
soluciones

gue cuenta la
hblecidas dentro
Ha ha quedado

desvirtuada, pues fue en virtud de dicha facultad y luego del andlisis de los

criterios de graduacion que la Superintendencia Financiera de|
monto de la multa.

Acorde con lo expuesto y ante la no prosperidad de los cargo
pretensiones de la demanda, dentro del presente medio de

Colombia fijé el

b, se negardn las
control y por o

mismo no se se hard manifestacion alguna respecto del di

F’romen pericial

ordenado para cuantificar los posibles dafios causados al demfndante.

2.5 Condena en costas

i

i
H
t

Por ultimo, el Despacho sefala que en atencion a lo dispuesto dor el articulo 188
de la Ley 1437 de 2011, el criterio para la imposicion de costas debe ser el
objetivo y, por tanto, como quiera que la sentencia es desgfavorable a las
pretensiones de la parte actora, se condenard en costas ¢l demandante,
teniendo en cuenta lo previsto en el numeral 5 del articulo 36? del CGP, toda
vez que se encuentran acreditados los gastos del proce#o tales como,

notificaciones.

De igual manera, toda vez que en la sentencia debe fijars
agencias en derecho a ser incluidas en la respectiva liquidaci
fijard por dicho concepto el 4% del valor de las pretensiones, teni
lo normado en el numeral 3.1.2 del articulo 6 del Acuerdo 184
Sala Administrativa del Consejo Superior de la Judicatura; norn
cuanto la demanda fue presentada con anterioridad al 5 de a

En mérito de lo expuesto, el Juzgado Tercero Administrativo de:

primera, administrando justicia en nombre de la RepuUblica y p

5 C.E. Sec Primera. Sent, 2001-00364-01 ene.28/2010 M.P. Maria Claudia Rojas Lasso
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Radicacion: 11001-3336-003-2016-00131-00

Demandante: Juan Camilo Arango Mcdina
Demandada: Superintendencia Financiera de Colombia
Medio de control: Nulidad y restablecimiento del derecho
Asunto: Sentencia de primera instancia
la ley

FALLA:

PRIMERO: NEGAR las pretensiones de la demanda, por las razones expuestas en
esta sentencia.

SEGUNDO. CONDENAR en costas al demandante, en los términos de los articulos
365 y 366 del Codigo General del Proceso, aplicables por remisidn expresa del
articulo 188 del Cédigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso
Administrativo. Por Secretaria, liquidense las costas a que haya lugar, de
conformidad con la parte motiva de esta providencia.

Por lo anterior, se fija el 4% del valor de las pretensiones, por concepto de
agencias en derecho a favor de ia parte demandada, de conformidad con lo
establecido en el numeral 3.1.2 del articulo é del Acuerdo 1887 de 2003 de la
Sala Administrativa del Consejo Superior de la Judicatura.

TERCERO. En caso de existir remanentes de lo consignado para gastos del
proceso, deben ser reembolsados a la parte demandante.

CUARTO. Ejecutoriada la presente providencia, archivese el expediente, previas
las anotaciones en el sistema de gestidn Justicia Siglo XXI.
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