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CIRCUITO JUDICIAL BOGOTA D.C.
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Juez: ASDRUBAL CORREDOR WILLATE

Bogota D.C., dieciséis (16) de junio de dos mil veintiuno (2021)

Medio de control: Reparacion Directa

Expediente: 110013336038201500188-00

Demandante: Mary Luz Castro Zambrano

Demandado: Superintendencia Financiera de Colombia y otros
Asunto: Fallo primera instancia

El Despacho pronuncia sentencia de primera instancia dentro del proceso de la
referencia, dado que el tramite se agoto en su integridad y no se aprecia ningun
vicio que invalide lo actuado.

I.- DEMANDA
1.- Pretensiones
Este acapite de la demanda solamente expresa:

“Se INDEMNICE integralmente a mi poderdante por los dafios MATERIALES
e INMATERIALES que le fueron causados, dafnos conjuntos estimados en
una cifra es (sic) superior a los 75 millones de pesos (75.000.000), que
comprenden el dafio emergente, el lucro cesante y el dafio moral de
acuerdo con los criterios jurisprudenciales expuestos en la seccién del
DANO ANTIJURIDICO.” (Negrillas y subrayas vienen con el original)

2.- Fundamentos de hecho

Relata la demanda que Mary Luz Castro Zambrano, en el mes de octubre de
2012, adquirio 24.562 acciones de Interbolsa, valoradas para ese entonces en
$1.400 cada accidn, lo que arrojaba un total de $34.388.200. Lo hizo motivada
en que era un mercado vigilado por la Superintendencia Financiera, quien nunca
reporté6 ninguna sefnal de alarma, como tampoco lo hizo el Ministerio de
Hacienda.

El 2 de noviembre de 2012 la Superintendencia Financiera tomo la decision de
intervenir a Interbolsa y el 18 de enero de 2013 cancel6 la inscripcion de esa
compania en el Registro Nacional de Valores y Emisores, lo que llevo a que el
portafolio de la demandante perdiera por completo su valor.

Entre el 2 de noviembre de 2012 y febrero de 2013 la Bolsa de Valores de
Colombia suspendio la negociabilidad del titulo, lo que impidio6 la compra y venta
de dichas acciones, con claro detrimento para el patrimonio de la accionante.

Las conductas que, en opinion del apoderado de la parte actora, configuran falla
del servicio en las entidades demandadas son:

(i) El Superintendente de Sociedades de la época, Luis Guillermo Vélez,
admiti6o en entrevista concedida a la cadena W Radio el 26 de julio de
2013 que, el 23 de octubre de 2012, dos semanas antes de la
intervencion de Interbolsa, departio en una fiesta privada con Rodrigo
y Tomas Jaramillo, presidente y co-propietarios de Interbolsa, quienes

Sede Judicial del CAN - Carrera 57 No. 43-91 Piso 5°
Correo: jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co
Bogota D.C.



mailto:jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co

Reparacién Directa

Radicacion: 110013336038201500188-00

Actor: Mary Luz Castro Zambrano

Demandado: Superintendencia Financiera de Colombia y otros
Fallo de primera instancia

solicitaron su asesoria ante una inminente insolvencia de la
compania; ademas, manifestdé que en lugar de compartir esa
informacion con la Superintendencia Financiera, la transmitio a
Catalina Crane, Alta Consejera para la Gestion Publica y Privada.

(i) La Alta Consejera para la Gestion Publica y Privada, si bien no tenia
la funcion de vigilar las entidades financieras, si tenia el deber de
compartir esa informacion con la Superintendencia Financiera.
Empero, no hay evidencia de que lo haya hecho.

(iii) El Superintendente Delegado para la Supervision de Riesgos de
Mercado e Integridad, Diego Mauricio Herrera Falla, desde el 1° de
febrero de 2012 recibi6 un informe completo del Autorregulador del
Mercado de Valores en Colombia, que debio despertar en la
Superintendencia Financiera serias dudas sobre la participacion de
Interbolsa en el mercado bursatil, dado que se habla de las “Redes
Corridori e INTERBOLSA”, “inmersas en una simulacién de operaciones con el
propdsito de fingir liquidez para asi poder apalancar sus posiciones. Esa era
la semilla de las operaciones irregulares que desencadenarian la
catastrofe de Interbolsa.” (Negrillas y subrayas del original).

Este informe se mantuvo confidencial hasta el 5 de diciembre de 2012
cuando el representante a la Camara Simo6on Gaviria lo saco a la luz
publica en un debate de control politico. Ese dia fue aceptada su
existencia por la Superintendencia Financiera.

Pese a lo anterior, esta entidad omitio adelantar cualquier acciéon
durante 9 meses para proteger a los inversionistas; solo hasta el 2 de
noviembre de 2012 tomo acciones extremas que llevaron a que el 18
de enero de 2013 la accién de Interbolsa saliera del mercado de
valores, quedando su valor en $0.

La negligencia del Superintendente Financiero fue de tal magnitud que
fue destituido e inhabilitado por 12 anos por la Procuraduria General
de la Nacion, por omitir sus funciones de vigilancia y control frente al
sistema bursatil colombiano.

(iv) En cuanto al Ministerio de Hacienda expreso6: “Solicito se tengan en
cuenta los fundamentos anteriormente esbozados, ya que son idénticos para
este caso.”.

3.- Fundamentos de derecho

El fundamento normativo de la demanda esta primordialmente en el articulo 90
de la Constitucion Politica y en providencias del Consejo de Estado.

II.- CONTESTACION

1.- La apoderada judicial del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico contesto
la demanda con escrito radicado el 16 de mayo de 2018!, del cual no es menester
hacer resumen en atencion a que la entidad fue excluida del proceso con auto
expedido en audiencia inicial de 20 de febrero de 20202.

2.- La abogada designada por el Departamento Administrativo de la Presidencia
de la Republica le dio respuesta a la demanda con documento allegado el 1° de
junio de 2018. Se opuso abiertamente a las pretensiones y, en cuanto a los
hechos, dijo que del 1° al 5° no le constan, el 6° y 8° no son hechos, el 7° no le
consta, los hechos 9°, 10°, 11y 12, 13, 14, 16, 17, 18, 19, 20, 21 y 22 tampoco
son supuestos de hecho, y el 15 requiere respaldo probatorio.

En su defensa formulo las siguientes excepciones:

! Folios 156 a 173y 176 a 193 cuaderno 1.
2 Folios 367 a 370 cuaderno 2.

Sede Judicial del CAN - Carrera 57 No. 43-91 Piso 5°
Correo: jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co
Bogota D.C.



mailto:jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co

Reparacién Directa

Radicacion: 110013336038201500188-00

Actor: Mary Luz Castro Zambrano

Demandado: Superintendencia Financiera de Colombia y otros
Fallo de primera instancia

2.1.- Caducidad: Se desestimo en la audiencia inicial practicada el 14 de marzo
de 20193, auto confirmado con providencia de 6 de junio de 20194, expedida por
el Tribunal Administrativo de Cundinamarca — Seccion Tercera — Subseccion “A”.

2.2.- Falta de legitimacion en la causa por pasiva: Se apoya en que la Presidencia
de la Republica es un departamento administrativo creado por medio del Decreto
133 de 27 de enero de 1956, convertido en legislacion permanente mediante Ley
12 de 1958. Ademas, se afirma que no se preciso cual fue el deber incumplido
por la funcionaria respectiva, sin olvidar que las funciones asignadas a la Alta
Consejeria en el articulo 5 del Decreto 3015 de 2010 (se suprimi6é con Decreto
2612 de 2013), no le atribuian competencia alguna en cuanto a la supervision
de la actividad financiera y bursatil en Colombia.

Agrega que no se probo que esa consejeria haya recibido informacion sobre la
eventual insolvencia economica de Interbolsa o que fue su falta de actuacion la
que determind la ocurrencia del dano antijuridico, en especial si se repara en
que las supuestas omisiones se concretan en el espacio de tiempo comprendido
entre el 24 de octubre y el 2 de noviembre de 2012.

2.3.- Hecho de un tercero: Se sustenta en que la reclamacion indemnizatoria ha
debido dirigirla contra Interbolsa, por tratarse de la compania con la que la
demandante habia celebrado el negocio juridico relativo al mercado bursatil.

3.- El mandatario judicial de la Superintendencia de Sociedades contesto la
demanda con escrito radicado el 1° de junio de 20185, con el cual se opuso a las
pretensiones y dijo no constarle ninguno de los hechos de la misma. Aduce que,
esta entidad en el marco de la Ley 1116 de 2006 y ante solicitud de la entidad
que supervisaba a Interbolsa, profirié el Auto 400-015955 de 16 de noviembre
de 2012 que da apertura al proceso de reorganizacion; ademas, con Auto 430-
000043 de 2 de enero de 2013 se da apertura al proceso de liquidacién judicial,
en el que se dict6 el auto de calificacion y graduacion de créditos y fijacion de
derechos de voto con providencia 405-014907 de 4 de septiembre de 2013. Es
decir, que la entidad si ejerci6 sus atribuciones conforme al ordenamiento
juridico.

Explico, con base en los articulos 82, 83, 84, 85 y 86 de la Ley 222 de 1995,
cuales son las funciones asignadas a la Superintendencia de Sociedades en
materia de inspeccion y vigilancia de sociedades comerciales.

Propuso como excepciones previas las denominadas Ineptitud de la demanda
por falta de requisitos formales y Falta de legitimacion en la causa, las que
fueron declaradas improsperas en la audiencia inicial celebrada el 14 de marzo
de 2019¢. Ademas, planteo6 las siguientes excepciones de mérito:

3.1.- Inexistencia de todos los elementos constitutivos de la responsabilidad: En
su favor se dice que no se cumplen los elementos previstos en el articulo 90 de
la Constitucién Politica.

3.2.- Inexistencia de un dano cierto: Parte por decir que el dano debe ser cierto,
pero que en este caso “no existe certeza sobre el supuesto dario causado y las
aseveraciones realizadas por la parte demandante son simples apreciaciones sin

fundamento.”.

% Folios 313 a 318 cuaderno 2.
4 Folios 334 a 338 cuaderno 2.
5 Folios 229 a 246 cuaderno 2.
6 Folios 313 a 318 cuaderno 2.
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3.3.- Inexistencia de omision o falta por parte de la Superintendencia de
Sociedades: Se funda en que no se advierte que la entidad haya incurrido en
alguna accion u omision frente al dano alegado, ademas que sus atribuciones
son excluyentes en la medida que exista otra entidad que las ejerza, tal como asi
ocurre con la Superintendencia Financiera.

3.4.- Inexistencia de nexo causal entre el supuesto dano v la supuesta accion u
omision de la autoridad publica que represento: Senala que la entidad nada tuvo
que ver en la decision de la demandante de invertir su dinero en la comisionista
de bolsa Interbolsa S.A. Es mas, plantea la configuracion de una culpa exclusiva
de la victima.

4.- El apoderado judicial designado por la Superintendencia Financiera de
Colombia dio respuesta a esta demanda con escrito presentado el 6 de junio de
20187. Se opuso a las pretensiones. Enseguida hizo algunas precisiones en torno
a (i) las diferencias entre mercado intermediado y mercado desintermediado, (ii)
las diferencias entre Interbolsa S.A. o Interbolsa Holding e Interbolsa S.A.
Comisionista de Bolsa o Interbolsa SCB, (iii) caracteristicas de la vigilancia y
control ejercido por la Superintendencia Financiera, (iv) el contrato de comision
para la compraventa de valores, (v) deberes especificos de las sociedades
comisionistas de bolsa y de la Superintendencia Financiera frente a las mismas
y, (vi) operaciones del mercado de valores y su supervision.

Propuso como excepciones previas las de Ineptitud de la demanda por falta de
requisitos formales, Falta de legitimacion en la causa por pasiva y Caducidad
del medio de control, las que fueron negadas en la audiencia inicial de 14 de
marzo de 2019. Esta providencia cobro ejecutoria.

En cuanto a los hechos respondi6: No le constan los nameros 1, 2,9, 12, 17
No tienen esa calidad los nimeros 3, 10, 11, 21 y 22.

No son ciertos el numero 4 y agrega que la entidad si cumplié sus funciones de
control frente a Interbolsa Holding practicando la Visita de 24 de febrero de 2009
— Radicado 2009014262-000-000 y la Visita Extra- Situ de 24 de septiembre de
2012 — Radicado 2012082606-000-000 (ver fls. 271 vuelto a 272 C.2). Adicional
a ello, la Superintendencia Financiera le hizo multiples requerimientos (ver fls.
272 y 273 C.2). En virtud de lo anterior, impuso sanciones a funcionarios de
Interbolsa Holding durante los annos 2011 y 2012 (ver fl. 273 C.2). El nimero S.
El nimero 6, puesto que la entidad no omitio el ejercicio de sus funciones, por
el contrario, el 2 de noviembre de 2012 expidio la Resolucion 1795 ordenando la
toma de posesion de los bienes, haberes y negocios de Interbolsa SCB y, el 7 del
mismo mes y ano dict6 la Resolucion 1812 que ordend la liquidaciéon de la misma
entidad. El namero 7, dado que la suspension de la negociabilidad de la accion
de Interbolsa Holding la ordené la Bolsa de Valores de Colombia. El ntimero 8,
y aclara que dicha entidad no estaba sometida a inspeccion y vigilancia sino
Unicamente a su control. El nimero 13 y anota que el 14 de noviembre de 2012,
cuando la entidad tuvo suficientes elementos de juicio sobre la presunta
afectacion de la libre formacion del precio de la especie Fabricato, puso esos
hechos en conocimiento de la Fiscalia General de la Nacion con oficio radicado
bajo el No. 2012097991-000-000, de lo que se desprendieron algunos
allanamientos, principios de oportunidad y condenas (ver relacién procesos
penales fls. 277 a 280 vuelto C.2). De igual forma, se sancionaron 12 directivos
y otros empleados de Interbolsa Holding a través de las resoluciones
mencionadas a folio 282 y vuelto. El numero 15, porque el informe dijo
textualmente “hay indicios de la celebracién de operaciones...”, es decir que no existia
certeza. El numero 18. El nimero 20 puesto que la Superintendencia Financiera
tan solo cuenta con funciones de control frente a Interbolsa Holding y por lo

" Folios 262 a 304 cuaderno 2.
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mismo, no tiene competencia para intervenir en la constitucion, funcionamiento
y desarrollo de su objeto social.

Son parcialmente ciertos el nimero 14, pues si bien se expidio dicho informe, la
Superintendencia s6lo actué cuando tuvo elementos de juicio suficientes. El
numero 16 pero so6lo en cuanto al tiempo y la forma como se conocié el informe,
en lo demas no es cierto. El niumero 19 dado que la sancién impuesta por la
Procuraduria General de la Nacion fue objeto de recursos de reposicion, lo que
hizo que se modificara con decision de 2 de marzo de 2015, en el sentido de
rebajar algunas sanciones, por ejemplo, al Superintendente se le quité la
destitucion e inhabilidad y se le aplico suspension de 10 meses y a los
Superintendentes Delegados se les impuso sancion de suspension de 8 meses,
ademas, la sancion se impuso porque el ente de control consideré que la facultad
prevista en el literal c) del articulo 6 de la Ley 964 de 2005, sobre suspension de
la negociacion de la accion de Fabricato, se debi6 aplicar antes y no hasta el 19
de diciembre de 2012, cuando en efecto se hizo, lo cual no tiene ninguna relacion
con Interbolsa Holding o las acciones de dicho emisor; sin embargo, esta sancion
fue demandada ante el Consejo de Estado.

En el mismo documento presento como excepciones de mérito las siguientes:

1.- Eximentes de responsabilidad extracontractual del Estado en el presente
caso: Se fundamenta en que la demanda presenta apreciaciones subjetivas y no
cuenta con respaldo probatorio, a lo que se suma que la demandada en todo
momento actud con responsabilidad, diligencia y eficiencia, lo que no elimina el
riesgo que corren inversionistas como la demandante cuando incursionan en el
mercado bursatil.

2.- Los hechos por los que se demanda son imputables a un tercero: Se cimienta
en que, si la demandante en verdad sufrié algtin perjuicio, no fue ocasionado
por personal de la Superintendencia Financiera sino por la sociedad
comisionista de bolsa, por terceras de personas. En apoyo de lo anterior,
presenta una relacion de los procesos penales seguidos por manipulacion de la
accion de Fabricato (fls. 287 y 288 C.2), que dieron lugar a los delitos de
manipulacion fraudulenta de especies, administracion desleal, entre otros,
adelantados en virtud a la denuncia formulada por esa entidad y que evidencian,
a su juicio, que son las personas imputadas y/o condenadas las que dieron lugar
al dano que alega la parte demandante.

3.- Culpa de la victima en la celebracion de operaciones en el mercado de valores:
A su favor se aduce que fue la demandante quien tomo6 la decision de poner su
dinero a disposicion de la comisionista de bolsa para que esta, siguiendo sus
ordenes, realizara las inversiones respectivas, de suerte que la configuracion del
riesgo de pérdida debe ser asumido soélo por ella y no por el Estado, dado que la
entidad demandada no opera como garante de ganancias o no pérdidas frente a
los inversores.

4.- Sometimiento a la liquidacién o al proceso penal como escenarios idéneos
para las reclamaciones de indole econémico como la presente: Se basa en que
este no es el medio idoneo para que la demandante recupere su dinero, con tal
fin bien puede acudir a los procesos penales o al proceso de liquidacién de
Interbolsa Holding, pues puede ocurrir que perciba doble indemnizacion.

5.- El principio de legalidad y las competencias de la Superintendencia
Financiera de Colombia: Insistio en la falta de claridad y precision de la demanda
en cuanto a cuales fueron exactamente las funciones que estando obligado a ello
dejoé de cumplir la entidad, las que ademas deben estar consagradas de manera
expresa en la Constitucion y la ley, tal como lo ordena el principio de legalidad.
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6.- Inexistencia de causales para haber adoptado alguna de las medidas
senaladas por el articulo 6° de la Ley 964 de 2005 en relaciéon con las acciones
de la Holding: Se afirma que la entidad no podia acudir a ninguna de las medidas
contempladas en el literal c) de esta norma en relacion con las acciones de
Interbolsa Holding “ya que no existié jamds temor fundado para su adopcién, pese a
que estas acciones estaban inscritas en el mencionado registro.”. Ademas, se aduce que
la demanda no explica si las supuestas actividades ilegales que estaban
poniendo en riesgo el mercado de valores colombiano igualmente ponian en
riesgo la acciones de Interbolsa Holding; los demandantes no acreditan que para
la época anterior a noviembre de 2012 hayan formulado alguna queja o puesto
en conocimiento de la entidad alguna anomalia relacionada con dichas acciones,
asi como tampoco especifican cuales fueron las irregularidades suscitadas, en
otros términos no prueban los supuestos de hecho que habrian configurado el
“temor fundado” para que la Superintendencia demandada hubiera entrado a
actuar con antelacion.

7.- Incumplimiento de los requisitos previstos en el articulo 90 de la
Constitucion Politica respecto de la responsabilidad extracontractual del Estado.
Ausencia de nexo causal: Se apoya en que no existe nexo de causalidad entre la
supuesta omision funcional de la entidad y los perjuicios que se pretende
reparar con este medio de control. Alega que los literales a) y b) del articulo
11.2.1.4.51 del Decreto 2555 de 2010 establecen las funciones que puede ejercer
frente a las entidades sometidas a su control, y los articulos 11.2.1.6.2 ibidem y
75 de la Ley 964 de 2005 determinan cuales son las entidades sometidas a dicho
control, por tanto, el ejercicio de esas atribuciones “no implican, de ninguna manera,
la eliminacién o proteccién de los inversionistas frente a riesgos relacionados con el emisor,
tales como la solvencia de la compariia, los riesgos asociados al tipo de valor emitido...”.
De igual modo, se niega la existencia de un dano antijuridico, pues si bien la
demandante sufri6 una merma patrimonial, ella no es atribuible a la entidad
demandada sino a los riesgos que se asumen en el mercado de valores. Y, por
ultimo, se aduce que los perjuicios reclamados no se le pueden imputar a la
entidad, debido a que ella no tiene la posicion de garante frente a los dineros
invertidos por la actora en acciones de Interbolsa Holding.

8.- Eximente adicional de responsabilidad. Imposibilidad de configuraciéon de
responsabilidad por omisién, dadas las actuaciones desplegadas y cumplidas
por la Superintendencia Financiera: Esta excepciéon se sustenta en lo respondido
a los hechos de la demanda, respecto a las diferentes actuaciones que adelanto
la entidad en torno al desempeno que tuvo Interbolsa Holding, las que no es
necesario repetir en este acapite. Asimismo, se manifiesta que la liquidacion de
esta compania no fue ordenada por la demandada, pues la apertura del proceso
de reorganizacion se orden6 con Auto 400-015955 de 16 de noviembre de 2012,
teniendo como causales que presentaba deterioro financiero, no habia cumplido
sus obligaciones de fondeo, para el 31 de octubre de 2012 no habia cumplido su
obligacion contractual de transferir al Fideicomiso Interbolsa Holdco,
administrado por Fiduciaria Popular, los recursos requeridos para atender las
obligaciones del patrimonio auténomo, entre otros. Por ultimo, se argumento:

“Y el pasivo de la compania, para esa época, estaba “representado bdsicamente
por obligaciones a favor de InterBolsa Holdco Company $92. 173 millones, obligaciones
financieras $83.596 millones, cuentas por pagar $37.727 millones, compromisos de
recompra de inversiones $30.700 millones, pasivos estimados (empleados e impuestos)
$2.9 millones”, de donde se logra establecer objetivamente, que las causas de
la quiebra a la que llegé la Holding y su situacién de liquidacién judicial, se
generaron por el indebido manejo de la sociedad, su endeudamiento
exagerado y el débil respaldo de sus cuentas por cobrar con las sociedades
del sefior Corridori y con éste de forma personal.
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De lo anterior se desprende que no fue el actuar o la eventual omision en las
funciones que constitucional y legalmente corresponde a la SFC lo que
ocasiond la liquidaciéon de la Holding y la consecuente desvalorizacion de sus
acciones, sino el hecho que la SCB Interbolsa S.A. desmonté las posiciones
en que actuaba, lo que arrojo pérdidas que borraron las utilidades
acumuladas, es decir, que ni siquiera con la anorada —aunque inviable-
medida “precautelativa respecto de la negociabilidad de la acciéon de Interbolsa S.A.
Comisionista de Bolsa” se habria evitado esa consecuencia de pérdida.”

III.- TRAMITE DE INSTANCIA

El 25 de febrero de 20158 la Oficina de Apoyo Judicial repartio la demanda a
este juzgado, quien con auto calendado el 21 de abril del mismo ano la inadmitio
para que se corrigieran algunos defectos formales®. A pesar que el abogado
presento escrito de subsanacion con auto fechado el 11 de agosto de 201510 se
produjo el rechazo de la demanda. Inconforme con esta decision el abogado de
la demandante interpuso oportunamente recurso de apelacion, que fue
concedido en el efecto suspensivo con auto expedido el 2 de febrero de 201611.
El Tribunal Administrativo de Cundinamarca — Seccién Tercera — Subseccion
“A”, con auto de 17 de marzo de 201612, revoco el auto cuestionado y dispuso
que se examinara la admision de la demanda.

Asi, con auto fechado el 3 de mayo de 201613 se admiti6 la demanda, se
ordenaron las notificaciones del caso y se fijo el monto de gastos. Luego de
presentada la contestacion por cada una de las entidades demandadas, en la
fecha y modo arriba consignados, se profirio el auto de 12 de octubre de 201814
por medio del cual se fijé fecha y hora para la practica de la audiencia inicial.
Esta diligencia se surtio el 14 de marzo de 201915, en la que se resolvieron las
excepciones previas planteadas asi: (i) Declarar probadas las excepciones de
Falta de legitimacion en la causa por pasiva, Inepta demanda e Indebida
representacion, formuladas por el Ministerio de Hacienda, por lo que el medio
de control se terminé frente al mismo; (ii) Declarar infundadas las excepciones
de Inepta demanda y Falta de legitimacion en la causa por pasiva, presentadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia, la Superintendencia de
Sociedades y la Presidencia de la Republica; y (iiij Declarar no probada la
excepcion de Caducidad, propuesta por la Superintendencia Financiera de
Colombia y la Presidencia de la Republica. El ultimo punto fue apelado por la
entidad, por lo que alli mismo se concedio la alzada en el efecto suspensivo. El
Tribunal Administrativo de Cundinamarca — Secciéon Tercera — Subseccion “A”,
con auto de 6 de junio de 201916, confirmo el auto impugnado.

El dia 12 de agosto de 201917 se dict6é auto de obedecer y cumplir lo resuelto por
el superior y se programo la continuacion de la audiencia inicial, la cual se
realizo el 20 de febrero de 202018, agotandose todas sus etapas, ademas al final
se fijo6 fecha y hora para llevar a cabo la audiencia de pruebas. La diligencia
programada para el 4 de agosto de 202019 se suspendio6 por problemas de salud
del abogado de la parte actora, pero la convocada para el 24 de noviembre de

8 Folio 65 cuaderno 1.

% Folio 66 cuaderno 1.

10 Folio 74 cuaderno 1.

11 Folio 93 cuaderno 1.

12 Folios 97 a 100 cuaderno 1.
13 Folios 103 a 105 cuaderno 1.
14 Folios 309 y 310 cuaderno 2.
15 Folios 313 a 318 cuaderno 2.
16 Folios 334 a 338 cuaderno 2.
17 Folio 341 cuaderno 2.

18 Folios 367 a 370 cuaderno 2.
19 Folio 384 cuaderno 2.
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2020 se agoto en su integridad, incluso se declar6 finalizada la etapa de pruebas
y se dispuso dar traslado para alegar por escrito por el término de 10 dias,
término que igualmente podria emplear la delegada del Ministerio Publico para
rendir concepto, si asi lo decidia.

IV.- ALEGATOS DE CONCLUSION
1.- Parte demandante
Guardo silencio.
2.- Parte demandada - Superintendencia de Sociedades

El apoderado judicial designado por esta entidad presentéo sus alegatos de
conclusion a través de documento remitido al correo electronico del juzgado el 7
de diciembre de 2020, que por contener argumentos similares a los esgrimidos
en la contestacion hace innecesario resumirlos en este acapite.

3.- Parte demandada - Presidencia de la Repiublica

La abogada de esta entidad alleg6 sus alegatos de conclusion por medio de correo
electronico recibido el 9 de diciembre de 2020. Su contenido, por ser similar al
de la contestacion, eximen de hacerle resumen.

4.- Parte demandada - Superintendencia Financiera de Colombia

El apoderado judicial de esta entidad también remitio sus alegatos de conclusion
al correo electronico del juzgado el dia 9 de diciembre de 2020. Y, al igual que
los anteriores, el Despacho no los resumira en esta oportunidad por no
encontrarlo necesario.

CONSIDERACIONES
1.- Competencia

Este Juzgado tiene competencia para conocer esta accion conforme lo
determinan los articulos 104 numeral 1, 155 numeral 6 y 156 numeral 6 del
Codigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso Administrativo.

2.- Problema juridico

El litigio se circunscribe a determinar si la SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA, la SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES y el
DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO DE LA PRESIDENCIA DE LA
REPUBLICA - ALTA CONSEJERIA PARA LA GESTION PUBLICA Y PRIVADA,
son administrativamente responsables por los danos invocados por la
demandante, con ocasion a las presuntas omisiones que llevaron a la
cancelacion de las acciones de Interbolsa S.A., del Registro Nacional de Valores
y Emisiones — RNVE, y como consecuencia de ello se redujera el portafolio de
acciones de Interbolsa S.A., de propiedad de la demandante a $0 M/ Cte.

3.- Asunto de fondo

La senora Mary Luz Castro Zambrano, que afirma ser propietaria de 24.563
acciones de Interbolsa S.A., valoradas para octubre de 2012 en la suma total de
$34.388.200.00, impetré6 demanda de reparacion directa en contra de la
Superintendencia Financiera de Colombia, la Superintendencia de Sociedades y
el Departamento Administrativo de la Presidencia de la Republica, con la
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finalidad de que se les declare administrativa y extracontractualmente
responsables por los perjuicios derivados de la cancelacion de las acciones de
Interbolsa S.A., del Registro Nacional de Valores y Emisiones — RNVE, lo que
condujo a que el valor de dicha accion se redujera por completo y que, del mismo
modo, su inversion se perdiera.

El régimen de responsabilidad de las entidades publicas tiene asiento en el
articulo 90 de la Constituciéon Politica, en cuanto pregona que “El Estado
responderd patrimonialmente por los danos antijuridicos que le sean imputables,
causados por la accién o la omisién de las autoridades ptuiblicas.”. Esto se traduce en
que, la administraciéon queda obligada a resarcir los perjuicios ocasionados en
el patrimonio material e inmaterial de las personas naturales o juridicas,
siempre y cuando cause un dano antijuridico y el mismo le sea imputable.

El dano al que se refiere el ordenamiento superior no es cualquier dano, es un
dano cualificado, pues necesariamente debe ser antijuridico, lo que significa que
ademas de ser contrario u opuesto al marco constitucional y legal imperante, no
tiene por qué ser soportado por quien lo sufre. Se hace esta precision porque el
Estado se halla en la capacidad y a veces en el deber, de causar danos a los
asociados, tal como de hecho ocurre, por ejemplo, con el personal médico
adscrito a hospitales oficiales, quienes para conjurar un problema de salud en
curso, deben practicar cirugias en la humanidad del afectado con inevitables
heridas quirargicas, contando para ello con el consentimiento informado del
paciente; o que también ocurre, Verbi Gratia, con las personas que son privadas
de la libertad en cumplimiento de 6rdenes impartidas por autoridades publicas
competentes a fin de ejecutar un fallo penal condenatorio. En estos casos, es
incuestionable que se produce un dafio y unos perjuicios que no adquieren la
connotacion de antijuridicos, dado que la persona que los sufre tiene el deber
juridico de soportarlos.

El otro elemento que contribuye a la materializaciéon de la responsabilidad
patrimonial del Estado es la imputabilidad del dano a la administracion. Asi, la
imputabilidad debe entenderse como que el hecho generador del dafio pueda
serle atribuido a la administracion tanto desde la optica factica, como desde la
perspectiva juridica. Ese factor de atribuciéon se registra normativamente en el
articulo 140 del CPACA al prescribir que “En los términos del articulo 90 de la
Constitucion Politica, la persona interesada podrd demandar directamente la reparacion
del dario antijuridico producido por la accién u omisién de los agentes del Estado.”.

Asi las cosas, el dafno antijuridico podra atribuirse a una entidad publica en la
medida que provenga de un agente suyo. Debido a que el Estado es una ficcion
juridica que encuentra su fundamento en el ordenamiento constitucional, y que
esta compuesto por diferentes Ramas del Poder Puablico u 6rganos auténomos e
independientes, su desempeno solamente es posible a través del ejercicio de
funciones preconcebidas y preasignadas a los servidores publicos, personas
naturales que se vinculan a la administracion para desempenar diferentes roles,
bien sea a través de una relaciéon legal y reglamentaria o ya por medio de un
vinculo contractual, e incluso bajo relaciones muy particulares que no es
necesario mencionar en esta oportunidad.

Por tanto, la imputabilidad del dafno a la administracion surgira por accién en
la medida que uno de sus servidores publicos, al desarrollar alguna de las
funciones asignadas a su cargo, ocasione un menoscabo al haber patrimonial o
extrapatrimonial de una persona; y emergera ese factor de atribucion, cuando el
servidor publico omita, sin una justificacion valida, el ejercicio de las funciones
que le conciernen, las que de haber desarrollado a cabalidad habrian impedido
la materializacion del dano sufrido por el afectado. Estas son, a grandes rasgos,
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las modalidades bajo las cuales se puede imputar un dano al Estado, es decir
imputacion por accion e imputacion por omision.

De otro lado, quienes ejercen el medio de control de reparacion directa pueden
acudir a diferentes titulos de imputacion para obtener un fallo a su favor, tales
como falla probada del servicio, falla presunta, dafno especial o riesgo
excepcional. Sin entrar en lo que cada uno significa, si es necesario resaltar que
el titulo de imputacion que por regla general debe aplicarse frente a los danos
ocasionados por la administracion es el de falla probada del servicio, ciertamente
porque en materia probatoria rige el apotegma onus probandi incumbit actori, segin
el cual es a la parte demandante o a quien afirma, a la que le concierne probar
sus aseveraciones para asi derivar los efectos establecidos en una norma
juridica. Los demas titulos de imputacion, por su ajenidad a este caso, no
ameritan ningin comentario adicional a que la carga de la prueba se exime.

Ahora, en cuanto a la falla probada del servicio sefiala el Despacho que, como
ya se dijo lineas arriba, puede darse en el marco de actuaciones desplegadas por
agentes estatales, asi como en el contexto de la antitesis de lo anterior, esto es
cuando los servidores publicos omiten desarrollar las funciones que le fueron
asignadas y que de haberse ejecutado habrian cambiado sustancialmente el
curso causal, al punto que el dafio no se habria producido.

En cualquier caso, bien sea por accion o ya por omision, es necesario conocer el
marco funcional del empleo al cual estaba asignado el servidor publico que con
su proceder dio lugar a que se desencadenara el dano. En particular, y por ser
de interés para el caso de marras, en el evento de omisiones protagonizadas por
funcionarios publicos o particulares en ejercicio de funciones publicas, el
principio de legalidad resulta ilustrativo en cuanto facilita identificar con
precision qué deber u obligacion dejé de cumplir el agente senalado de haber
ocasionado el dafo antijuridico, asi como en qué momento ocurrié la
desatencion al deber asumido.

Esto, por cuanto es relevante no solo identificar la funcion o deber asignado que
se dejo de desarrollar, sino también porque el momento de su ocurrencia
permitira valorar la incidencia que esa omision realmente tuvo en la produccion
del dano, pues si llega a ocurrir que en efecto se incurrié en una omisién, pero
la misma no fue determinante en la produccion del dano alegado, claramente no
se podrian acoger las pretensiones de la demanda porque el dafio no podria
atribuirse a la administracion o porque no existiria nexo de causalidad con el
cual materializar la responsabilidad a cargo del Estado.

En este estado de la discusion surge el siguiente interrogante: ¢Qué titulo de
imputacion se aplica en casos como éste? El Despacho descarta de plano que
pueda ser cualquiera de los titulos de imputacion que conforme a la
jurisprudencia nacional estan exentos de la carga de la prueba, tales como falla
presunta del servicio, riesgo excepcional o dano especial; sin duda, el titulo que
aplica para este escenario es el de falla probada del servicio.

La explicacion a la anterior afirmacion esta en que la parte actora atribuye el
dano por ella sufrido a omisiones en que incurrieron algunos funcionarios
adscritos a las entidades demandadas; es decir, para dejarlo un poco mas claro,
que el detrimento patrimonial experimentado por la senora Mary Luz Castro
Zambrano se materializé en virtud a que tales servidores publicos dejaron de
cumplir con algunos de sus deberes legales, los que de haberse ejecutado le
habrian garantizado que al dia de hoy conservara las acciones compradas a
Interbolsa S.A., no solo en su valor nominal sino también en su valor real, valor
que se redujo a cero porque en su sentir las entidades se mantuvieron al margen
de una problematica que se venia presentando sobre los manejos
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administrativos y financieros de una entidad que, en criterio del abogado
demandante, de haberse detectado a tiempo, habrian evitado la catastrofe
economica que significO para la demandante y un numero importante de
inversionistas la liquidacion de Interbolsa S.A., asi como el retiro de sus acciones
del mercado de valores.

De vuelta al asunto de fondo, el titulo juridico de imputacion del que se vale la
accionante y que mas se ajusta al entorno de este caso, es el de falla probada
del servicio, debido a las supuestas omisiones presentadas por parte de las
entidades demandadas. El Juzgado procedera, entonces, a examinar los
planteamientos esgrimidos por los sujetos procesales, asi como los medios de
prueba recabados, a fin de establecer qué tesis tiene mayor peso.

En lo que se refiere a la presunta responsabilidad patrimonial que le cabe a la
Superintendencia de Sociedades y a la Presidencia de la Republica, es preciso
recordar que la demandante la sustenta en que en entrevista concedida el 26 de
julio de 2013 a la cadena radial “W Radio”, por el entonces Superintendente de
Sociedades doctor Luis Guillermo Vélez, este admitié que en una fiesta privada
surtida el 23 de octubre de 2012, departiéo con Rodrigo y Tomas Jaramillo,
presidente y co-propietarios de Interbolsa, quienes le solicitaron su asesoria ante
la inminente insolvencia de la compania; y que no obstante la importancia de
esta informacion, en lugar de compartirla con la Superintendencia Financiera,
la puso en conocimiento de la doctora Catalina Crane, Alta Consejera para la
Gestion Pablica y Privada de la Presidencia de la Republica.

Asi, la fuente de la responsabilidad patrimonial de la Superintendencia de
Sociedades y de la Presidencia de la Republica, por el dafio patrimonial invocado
por la demandante, esta en que los mencionados funcionarios omitieron su
deber de transmitir esa informaciéon a la Superintendencia de Sociedades para
que este adoptara las medidas que garantizaran que la inversion de la sefiora
Mary Luz Castro Zambrano no se viera afectada.

El Despacho, después de analizar los planteamientos de la parte demandante, y
dando por cierto que la mencionada reunion si se llevé a cabo y que la
informacion si estuvo en poder de los citados funcionarios, considera que no es
factible acoger las pretensiones de la demanda frente a la Superintendencia de
Sociedades y la Presidencia de la Republica. Veamos las razones:

En primer lugar, porque si bien puede ser cierto que el doctor Luis Guillermo
Vélez fue abordado en la fiesta privada de 23 de octubre de 2012 por los sefores
Rodrigo y Tomas Jaramillo para que los aconsejara ante una inminente
insolvencia de Interbolsa, y que ello fue compartido con la doctora Catalina
Crane, de ello no puede seguirse necesariamente que tanto el Superintendente
de Sociedades como la Alta Consejera para la Gestion Publica y Privada de la
Presidencia de la Republica, tenian el deber de hacer las denuncias ante las
autoridades penales o ante la Superintendencia Financiera, ya que se trata de
informacion adquirida no en el marco de sus funciones constitucionales y
legales, sino de comentarios hechos en el contexto de una reunion social.

Es bastante discutible, ademas, que la responsabilidad patrimonial del Estado
se pueda configurar a partir de comentarios que llegan a los servidores publicos,
no en forma oficial, sino en reuniones sociales, ya que, si bien la investidura de
un empleo publico se tiene en forma permanente, no hay duda que la
responsabilidad estatal bajo el titulo de imputacion de falla del servicio por
omisién, esta circunscrito al marco competencial o funcional del respectivo
empleo o cargo, de modo que la omisiéon que puede servir de fuente de
responsabilidad es la que esta ligada a alguna de las funciones inherentes al
empleo publico, mas no a la vida privada de los servidores publicos.
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Ahora, si bien es cierto que el articulo 6° de la Constitucion Politica es claro en
prescribir que “Los particulares sélo son responsables ante las autoridades por infringir
la Constitucién y las leyes. Los servidores publicos lo son por la misma causa y por
omisién o extralimitacion en el ejercicio de sus funciones.”; y que, el articulo 67
del Codigo de Procedimiento Penal prevé que “Toda persona debe denunciar a la
autoridad los delitos de cuya comisién tenga conocimiento y que deban investigarse de
oficio. [Y que] El servidor publico que conozca de la comision de un delito que deba
investigarse de oficio, iniciarda sin tardanza la investigacion si tuviere competencia para
ello; en caso contrario, pondrd inmediatamente el hecho en conocimiento ante la autoridad
competente.” (Se imponen negrillas), lo que interpreta el juzgado es que el deber
de denuncia opera tanto frente a particulares como frente a servidores publicos,
pero condicionado al entorno en el cual se tuvo conocimiento de esa informacion.

Por tanto, si el conocimiento de los supuestos hechos penales llega a
conocimiento del particular su silencio lo puede llevar a incurrir en conductas
reprochables por el derecho penal; y, si el conocimiento de los mismos hechos
llega a los servidores publicos, el silencio de este puede acarrearle igualmente
consecuencias penales, pero al mismo tiempo implicar responsabilidad
patrimonial para el Estado siempre y cuando la noticia criminal haya llegado a
sus oidos en funcion de las atribuciones que el empleo publico le otorga.

El deber de denuncia, como se vio, opera frente a particulares y servidores
publicos, pero en criterio del Despacho, la responsabilidad patrimonial de la
administracion solamente puede configurarse en la medida que el conocimiento
de la noticia criminal haya llegado al servidor publico en virtud al ejercicio de
sus funciones, mas no en atencion a circunstancias que se hayan dado
totalmente al margen del servicio publico, pues de ser asi se llegaria al absurdo
de responsabilizar a la administraciéon por los dafios causados por los servidores
publicos al callar informacion que no llego6 a la entidad en forma oficial sino que
conocio el funcionario publico en su esfera privada, la que no puede ser invadida
por la administracion.

Por tanto, si algiin dano se produce en el patrimonio de terceros porque un
servidor publico conocié de un hecho criminal, no en funcién de sus atribuciones
legales y constitucionales sino en desarrollo de su vida privada, es claro que la
responsabilidad patrimonial no puede extenderse a la entidad publica para la
cual el respectivo funcionario presta sus servicios, ya que frente a la misma no
estaria incurriendo ni en una omisién funcional, pues al serle compartida
informacion en privado, el hecho resultaria totalmente imprevisible e irresistible
para la administracion, que al desconocer esa situacion no podria adelantar
gestion alguna.

Recuérdese, por ultimo, el apotegma que dice: ad imposibilia nemo tenetur. Es de
todos sabido que nadie esta obligado a lo imposible. Por lo mismo, no se le puede
pedir a la administracion que traslade a las autoridades competentes la
informacion relativa a la posible comision de hechos punibles cuando no ha
podido conocerla porque alguno de sus servidores la supo y no la hizo publica
en forma oficial. Bajo estos supuestos, la actuaciéon del respectivo servidor
publico seria absolutamente personal y desligada, por completo, de la
administracion, a quien, se repite, no se le puede hacer responsable por los
danos que el supuesto silencio de sus empleados pueda ocasionar a terceros.

En segundo lugar, y partiendo igualmente del supuesto que tanto el
Superintendente de Sociedades como la Alta Consejera de la Presidencia de la
Republica hubieran sabido desde finales de octubre de 2012 que Interbolsa
estaba proxima a entrar a un proceso de insolvencia, de ello no se puede seguir
como consecuencia légica que tales funcionarios tenian el deber de hacer las
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denuncias ante las autoridades penales o ante la Superintendencia de
Sociedades.

El deber de denuncia en materia penal concierne a todos. Empero, cuando son
las autoridades publicas las que deben tomar la decision de trasladar o no esa
informacion a las autoridades competentes, es claro que deben hacerlo con
cierto grado de responsabilidad, y se refiere el juzgado a que cuando menos
tengan alguna seguridad de que el hecho realmente constituye un hecho ilicito,
pues no se puede olvidar que la falsa denuncia también es una conducta penal.

En este orden, cuando dos figuras importantes de Interbolsa le transmiten al
Superintendente de Sociedades sus preocupaciones por la eventual insolvencia
que se les venia encima, de ello no se puede inferir que la cabeza de esa
Superintendencia haya debido dirigirse inmediatamente ante la Fiscalia General
de la Nacion o ante la Superintendencia Financiera a compartir esos temores,
puesto que sin mas informacién no es posible determinar cual seria el origen de
esa supuesta insolvencia, como tampoco si la insolvencia seria apenas
transitoria o definitiva, y lo mas importante, si la insolvencia era el resultado de
maniobras criminales, las que en sana logica ninguna persona culpable las
andaria confesando al calor de unos tragos ante personas investidas de alguna
autoridad.

De otro lado, debe recordarse que la citada informacion aludia a un actor
importante del mercado de valores colombiano, lo que sugiere que funcionarios
como el Superintendente de Sociedades y la Alta Consejera de la Presidencia de
la Republica, que supuestamente accedieron a esa informacion de manera
informal, debian actuar con maxima prudencia para no difundir informacion
frente a la cual no se sabia su verdadera magnitud y profundidad. Recuérdese
que el mercado bursatil reacciona fuertemente ante las expectativas, la
cotizacion de las acciones en bolsa puede subir o bajar drasticamente
dependiendo de la informacion que esté circulando, por tanto, hacer de
conocimiento publico unos comentarios hechos por los directivos de una
sociedad en el marco de una fiesta privada no puede llegar a ser lo mas
responsable, puede llevar incluso a consecuencias devastadoras sin que se tenga
la seguridad de que la informacion que se difunde es veridica.

Lo anterior significa que, el presunto silencio del Superintendente de Sociedades
y la Alta Consejera de la Presidencia de la Republica, no puede calificarse como
una conducta reprobable, debido a que a partir de comentarios como los
senalados, y careciendo de estudios serios y profundos, no era aconsejable hacer
publicos esos temores, que de saberse en forma infundada e irresponsable con
seguridad podrian producir una caida abrupta del mercado de valores, con serio
detrimento para los inversionistas que habian comprado dichas acciones. En
pocas palabras, el silencio de esos funcionarios bien puede considerarse como
una conducta prudente para no generar un panico econémico a partir de
informacion sin confirmar.

En tercer lugar, es importante resaltar que la supuesta entrega de la informacion
por parte de los directivos de Interbolsa al Superintendente de Sociedades se dio
en una reunion privada realizada el 23 de octubre de 2012 y que, segun lo afirma
la demandante en el hecho 6° y lo acepta la Superintendencia Financiera en su
contestacion, el 2 de noviembre de 2012 esta entidad expidi6 la Resolucion 1795
por medio de la cual se ordend la toma de posesion de los bienes, haberes y
negocios de Interbolsa SCB, entre otras razones, porque la comisionista de bolsa
no pagod el crédito intradia otorgado por el Banco BBVA por la suma de
$20.000.000.000.00. Ademas, el 7 de noviembre de 2012 la demandada expidio
la Resolucion 1812 que ordend la liquidacion de Interbolsa SCB.
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Segun lo anterior, y dada la posicion asumida por la parte demandante, los ocho
dias habiles que transcurrieron entre el 23 de octubre de 2012, fecha en que
supuestamente los funcionarios adscritos a las entidades demandadas tuvieron
conocimiento de la insolvencia de Interbolsa, y el 2 de noviembre de 2012, fecha
en que la Superintendencia Financiera tomo6 posesion de la comisionista de
bolsa, eran mas que suficientes para que la noticia criminal se pusiera en
conocimiento de la justicia penal y de la Superintendencia anterior, y ademas,
para que se adelantaran los procedimientos penal y administrativo que fueran
menester para que se garantizara a la senora Mary Luz Castro Zambrano que
sus inversiones no terminarian afectadas por la insolvencia de la compania.

Es claro que, apelando a la logica como una de las herramientas en las que se
sustenta el método de apreciacion probatoria de la sana critica, la hipotesis
formulada por la parte demandante no es de recibo, ya que ninguna
investigacion penal o administrativa, se puede adelantar y culminar en tan corto
tiempo, sobre todo porque conforme al debido proceso es necesario observar las
formalidades propias de cada proceso, lo que significa unos tiempos y
movimientos que de ninguna manera podrian agotarse en el escasisimo término
de ocho dias habiles.

Ademas, el que la Superintendencia Financiera haya expedido el 2 de noviembre
de 2012 la Resolucion 1795, mediante la cual se ordeno la toma de posesion de
los bienes, haberes y negocios de Interbolsa SCB, es indicativo de que la
supuesta omision en que incurrieron el Superintendente de Sociedades y la Alta
Consejera de la Presidencia de la Republica, en torno a la inminente insolvencia
compartida por altos directivos de Interbolsa en la fiesta privada de 23 de
octubre de 2012, termina siendo un hecho irrelevante de cara a la
responsabilidad patrimonial del Estado, puesto que la adopcion de esa medida,
drastica por demas, sb6lo puede ser el resultado de un proceso administrativo
previo, lo que evidencia el conocimiento que ya tenia la Superintendencia
Financiera de las irregularidades que estaban ocurriendo al interior de la
comisionista de bolsa.

Es decir, que a los pocos dias que los funcionarios de las entidades demandadas
supuestamente tuvieron conocimiento de la insolvencia de Interbolsa, la
Superintendencia Financiera adopté medidas concretas frente a la comisionista
de bolsa, pues tomo posesion de sus bienes, haberes y negocios, decision que
echa por tierra la imputacion que la parte demandante le hace a las
mencionadas entidades en cuanto al dano por ella padecido, toda vez que es un
hecho cierto que la informacion supuestamente compartida en la fiesta privada
de 23 de octubre de 2012 ya estaba en poder de la Superintendencia Financiera,
lo que se deduce, como ya se dijo, de la medida de toma de posesion decretada
por la ultima.

El Despacho concluye, a partir de los anteriores argumentos, que no se
configuran los elementos de la responsabilidad patrimonial frente a la
Superintendencia de Sociedades y la Presidencia de la Republica, por lo que las
pretensiones de la demanda formuladas en su contra seran negadas.

De otro lado, en lo atinente a la responsabilidad patrimonial que se atribuye a
la Superintendencia Financiera, la misma se funda en que el Superintendente
Delegado para la Supervision de Riesgos de Mercado e Integridad, Diego
Mauricio Herrera Falla, desde el 1° de febrero de 2012 recibié un informe
completo del Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, que debid
despertar en la entidad serias dudas sobre la participacion de Interbolsa en el
mercado bursatil, dado que se habla de las “Redes Corridori e INTERBOLSA”,
“inmersas en una simulacién de operaciones con el propésito de fingir liquidez para asi
poder apalancar sus posiciones. Esa era la semilla de las operaciones irregulares
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que desencadenarian la catdstrofe de Interbolsa.” (Negrillas y subrayas del
original).

Ademas, se afirma que el informe se mantuvo confidencial hasta el 5 de
diciembre de 2012 cuando el representante a la Camara Simén Gaviria lo expuso
ante la opinién publica en un debate de control politico, misma fecha en que fue
aceptada su existencia por la Superintendencia Financiera. Y se agrega que, a
pesar de esos hallazgos la entidad omitiéo adelantar cualquier accion durante 9
meses para proteger a los inversionistas, y que so6lo hasta el 2 de noviembre de
2012 adopt6 acciones frente a la comisionista de bolsa, que llevaron a que el 18
de enero de 2013 la acciéon de Interbolsa saliera del mercado de valores, con lo
que la inversion de la seniora Mary Luz Castro Zambrano se redujo a su mas
minima expresion ($0).

Por ultimo, dice la demanda que la negligencia del Superintendente Financiero
fue de tal magnitud que fue destituido e inhabilitado por 12 anos por la
Procuraduria General de la Nacion, por omitir sus funciones de vigilancia y
control frente al sistema bursatil colombiano.

El Despacho senala que, el planteamiento de la parte actora se puede concretar
en que si bien la Superintendencia Financiera tuvo conocimiento desde el 1° de
febrero de 2012, a traveés del informe rendido por el Autorregulador del Mercado
de Valores de Colombia, de los serios problemas que presentaba Interbolsa, nada
hizo entre esa fecha y el 2 de noviembre de 2012, cuando expidio la Resolucion
1795, mediante la cual se ordeno la toma de posesion de los bienes, haberes y
negocios de Interbolsa SCB.

Al efecto se responde por parte del juzgado que las evidencias indican que la
pasividad que la parte demandada le atribuye a la Superintendencia Financiera
no es cierta. Veamos a continuaciéon algunas pruebas que desvirtian dicha
aseveracion:

i.- En el documento denominado “1.34. 2012031627-000-000 (1), copiado en uno
de los dos CD’s del folio 308, obra el oficio con radicado del mismo ntimero de
fecha 23 de abril de 2012, dirigido por el representante legal del Grupo Interbolsa
a la doctora Sandra Patricia Perea Diaz, Superintendente Delegada para
Emisores, Portafolios de Inversion y Otros Agentes, mediante el cual, en
respuesta a la carta circular 004 de 2012, remite: .-) Copia del acta de asamblea
general de accionistas, .-) Informe de gestion del representante legal y la junta
directiva, .-) Informe en cumplimiento del numeral 3 del articulo 446 del Codigo
de Comercio, y .-) Disco compacto con estados financieros individuales y
consolidados, junto con las notas, dictamenes y certificacion del representante
legal.

ii.- En el documento denominado “1.42. 2012023461-006-000”, copiado en uno de
los dos CD’s del folio 308, obra el oficio con radicado del mismo niimero de fecha
29 de junio de 2012, dirigido al representante legal del Interbolsa S.A., por la
doctora Sandra Patricia Perea Diaz, Superintendente Delegada para Emisores,
Portafolios de Inversion y Otros Agentes, se dice:

“En atenciéon a su comunicacion del asunto, mediante la cual solicita
prorroga del plazo otorgado mediante oficio No. 2012023461-003-000 del 30
de marzo de 2012, a su solicitud de reserva relacionado con un evento
relevante de una negociacién en curso en aplicacion del paragrafo 3 del
articulo 5.2.4.1.7 del Decreto 2555 de 2010, de manera atenta le informo
que una vez evaluados los argumentos que soportan dicha solicitud, este
Despacho autoriza la prérroga solicitada hasta el 28 de septiembre de 2012.
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Lo anterior, debido a que dicha informaciéon parte de una negociaciéon en
curso, definida en los términos del paragrafo 3 del articulo 5.2.4.1.7 del
Decreto 2555 de 2010, y su desarrollo normal podria verse afectado en el
momento en que el mercado de valores conociese la existencia de la misma,
con lo cual se podria afectar injustificadamente la operaciéon descrita. (...)”

iii.- En el documento denominado “1.35. 2012078521”, copiado en uno de los dos
CD’s del folio 308, obra el oficio con radicado ntiimero 2012078521000-000 de
fecha 22 de agosto de 2012, dirigido al representante legal del Grupo Interbolsa
por parte de la Directora de Supervision a Emisores (E) de la Superintendencia
Financiera, en el que se lee:

“Me refiero a la informacién relevante del 17 de agosto de 2012 segtn la cual
Interbolsa S.A.: “(...) realizé una operacién de crédito con Bancolombia por un valor
de setenta mil millones de pesos ($70.000.000.000) el cual fue desembolsado para
atender la redencion anticipada de los Bonos Interbolsa, asi mismo la sociedad entregé
como garantia la pignoracién de las acciones de las filiales Interbolsa S.A., Sociedad
Comisionista de Bolsa e InterBolsa S.A., Sociedad Administradora de Inversion. (...)”.

Al respecto, de manera atenta le solicito remitir a esta Superintendencia de
manera inmediata, las condiciones principales de la operacion de crédito,
cantidad de acciones pignoradas y monto en millones por sociedad,
participacion de las acciones en circulacion de las sociedades involucradas
en la operacion, la fecha de la operacion y cualquier otra informacion que
resulte pertinente para el completo entendimiento de la operacion. (...)”

iv.- En el “COMUNICADO DE PRENSA” datado el 5 de diciembre de 201220, expedido
por la Superintendencia Financiera, y que fue anexado ab initio por la parte
demandante, se lee:

“La Superintendencia Financiera se permite aclarar lo siguiente en relacién
con el documento del Autorregulador del Mercado de Valores (AMV)
presentado por el Representante a la Camara, Simoéon Gaviria, en el debate
del dia de hoy en la Plenaria de la Camara de Representantes:

1.- El 4 de agosto de 2011 fue la Superintendencia Financiera de Colombia
quien requiri6 al AMV informar sobre los posibles eventos de conductas
respecto de la acciéon ordinaria del emisor Bolsa Mercantil de Colombia -
BMC -.

2.- E1 3 de febrero de 2012 el AMV, con ocasién del requerimiento hecho por
la SFC, remiti6 la informaciéon que se dio a la luz publica en el dia de hoy.

3.- Dicho documento hace parte de una investigacion en curso que adelanta
la Superintendencia Financiera, que incluye inspecciones in situ o extra situ,
para obtener informacion adicional con el fin de establecer la posible
ocurrencia o no de conductas indebidas del mercado de valores en la
negociacion de las acciones ordinarias de la Bolsa Mercantil de Colombia.

4.- Este tipo de investigaciones, en la medida en que pueda afectar el valor
de las acciones y por ende de los propietarios de las mismas, debe hacerse
surtiendo las distintas etapas previstas en la ley y contar con el material
probatorio que sustente adecuadamente las conclusiones de la actuacion.”

Los anteriores medios de prueba evidencian que si bien la Superintendencia
Financiera conocio desde el 1° de febrero de 2012 el informe rendido por el
Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, no es cierto que nada hizo
con respecto a los problemas que aquejaban a Interbolsa. Por el contrario, debe
senalarse que la entidad demandada, en atencion a las dudas que tenia en
cuanto al correcto manejo de los asuntos a cargo del grupo empresarial, solicito

20 Folio 36 cuaderno 1.

Sede Judicial del CAN - Carrera 57 No. 43-91 Piso 5°
Correo: jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co
Bogota D.C.



mailto:jadmin38bta@notificacionesrj.gov.co

17
Reparacién Directa
Radicacion: 110013336038201500188-00
Actor: Mary Luz Castro Zambrano
Demandado: Superintendencia Financiera de Colombia y otros
Fallo de primera instancia

al Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia que rindiera el
mencionado informe, lo que supone que de tiempo atras venia ejerciendo sus
funciones legales frente a Interbolsa.

Adicional a ello, a partir del aludido informe existen diferentes requerimientos
efectuados por funcionarios de la Superintendencia Financiera a directivos de
Interbolsa, recabando informacion que le permitiera tener un conocimiento
mucho mas amplio de lo que venia ocurriendo al interior del grupo empresarial.

El Despacho no concuerda con la parte demandante en cuanto a que el solo
informe del Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, era suficiente
para que adoptara las medidas mas drasticas posibles. Notese, por ejemplo, que
en sus conclusiones no se hacen afirmaciones categoéricas, sino que por el
contrario, se acude a un lenguaje indirecto que sugiere seguir ahondando en las
investigaciones para determinar con mayor precision lo que en realidad venia
ocurriendo. Veamos:

“10. Conclusiones

1.- Hay indicios de la celebraciéon de operaciones preacordadas entre
algunos inversionistas que de ser asi debieron surtir el tramite establecido
en el articulo 7.5.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 y el articulo 3.3.2.5 de la
Circular Unica de la BVC.

2.- Al simular la funcién de liquidez excluyendo las operaciones
preacordadas entre inversionistas con vinculos entre si se concluye que la
realizacion de operaciones preacordadas en la liquidez de la especie fue
significativo. Esto puede significar una posible manipulacién por los
principales accionistas para mantenerla en la rueda de especies liquidas y
de esta forma continuar apalancando sus posiciones.” (Resalta el juzgado)

Es claro, entonces, que el informe de marras si bien advirti6é algunas operaciones
extranas, solamente se refirio a la existencia de indicios de operaciones
preacordadas, incluso la liquidez del grupo empresarial se establecié con el
auxilio de un programa de simulacion de la funcion de liquidez que se aplica a
partir de una formula matematica.

Lo que interpreta el juzgado de la primera conclusién no es que la operacion
preacordada sea reprochable, sino que lo censurable es que la misma no hubiera
surtido el tramite previsto en el articulo 7.5.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 que
dice:

“ARTICULO 7.5.1.1.2 Libre concurrencia en el mercado de acciones y bonos
obligatoriamente convertibles en acciones. No se considera que se obstaculice la
libre concurrencia y la interferencia de otros participantes, acordar
previamente los elementos esenciales de una operacién sobre acciones o
bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre que se informe,
mediante comunicacion escrita dirigida a la Superintendencia Financiera de
Colombia, a la bolsa de valores o sistema de negociacién en el que haya de
efectuarse la respectiva operacion, de todas las condiciones del acuerdo
previo, incluyendo la bolsa o sistema de negociacion, fecha y hora en que va
a ser ejecutado, cuando menos con un (1) mes de anterioridad.

Cuando se proyecte adelantar operaciones sobre acciones o bonos
obligatoriamente convertibles en acciones entre un mismo beneficiario real,
bastara con que la informacion de que trata el inciso anterior se proporcione
con cinco (5) dias comunes de antelacion y que sea entregada, con el mismo
plazo mediante comunicaciéon escrita dirigida a la Superintendencia
Financiera de Colombia, a la bolsa de valores o sistema de negociacion en el
que haya de efectuarse la respectiva operacion.
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A la Superintendencia Financiera de Colombia se informaran, ademas, en la
misma oportunidad, las circunstancias o hechos que demuestren que se
trata de una transacciéon entre un mismo beneficiario real.

Sera deber de la bolsa de valores o sistema de negociacion en el que haya de
efectuarse la respectiva operacion hacer publica la Departamento
Administrativo de la Funcién Publica Decreto 2555 de 2010 890 EVA -
Gestor Normativo informacion relativa al valor objeto de la operacion,
cantidad, precio, fecha de celebracién y si se trata o no del mismo
beneficiario real, a través de sus sitios web y boletines informativos.

Lo establecido en el presente articulo se entenderd sin perjuicio de las
obligaciones de suministro de informacion relevante que resulten aplicables
de acuerdo con la normativa vigente.”

Significa lo anterior que, los cuestionamientos no recaen precisamente sobre la
posible operacion preacordada sino en la falta de comunicacion previa de esa
negociacion a la Superintendencia Financiera, lo que se traduce, a su vez, en
que la eventual negociaciéon preacordada no resulta contraria al ordenamiento
juridico, pero si su falta de publicidad ante el 6rgano encargado del ejercicio de
las funciones de inspeccion, vigilancia y control.

Asi, no se le podia exigir a la Superintendencia Financiera que adoptara las
medidas mas drasticas posibles tan pronto le fue entregado el informe rendido
por el Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, pues lo que se
interpreta del mismo es que, a partir de sus conclusiones, debia emprenderse
una investigacion mucho mas profunda para poder entender lo que estaba
ocurriendo al interior del grupo empresarial Interbolsa, la que de hecho si se
venia surtiendo, segiin lo acredita el cruce de comunicaciones entre una de las
delegaturas de la Superintendencia Financiera y el representante legal de esa
compania.

Al consultar el contenido del articulo 114 del Estatuto Organico del Sistema
Financiera, norma con base en la cual la Superintendencia Financiera dispuso
la toma de posesion inmediata de los bienes, haberes y negocios de la sociedad
comisionista de bolsa Interbolsa S.A., se advierte que la medida para ese
momento era procedente porque se habia configurado la causal del literal a) del
numeral 1°, pues se habia suscitado la suspension de pago de sus obligaciones,
mas exactamente porque el 1° de noviembre de 2012 se informo6 que la
comisionista de bolsa habia dejado de cubrir un crédito intradia otorgado por el
Banco BBVA por la suma de $20.000.000.000.00.

Empero, para los dias anteriores no se evidenciaba la configuracion de una
causal que autorizara la toma de posesion inmediata de Interbolsa S.A., y
aunque existian indicios de manejos irregulares, lo viable en esos casos no es
intervenir inmediatamente a la compania sino procurar su regreso a la
normalidad para que el mercado bursatil no vaya a terminar mas afectado. Esta
apreciacion halla respaldo en las demas causales del numeral 1° del articulo 114
del EOSF, que dan a entender que a la compania concernida se le deben brindar
oportunidades para que normalice su situacion, tal como asi ocurre cuando, Vr.
Gr., dice que la toma de posesion inmediata es viable en los siguientes eventos:
“Cuando haya rehusado la exigencia que se haga en debida forma de someter sus
archivos, libros de contabilidad y demds documentos, a la inspeccion de la
Superintendencia Bancaria” (b); “Cuando haya rehusado el ser interrogado bajo
Jjuramento, con relacién a sus negocios” (c); “Cuando incumpla reiteradamente las
érdenes e instrucciones de la Superintendencia Bancaria debidamente expedidas” (d);
“Cuando persista en violar sus Estatutos o alguna ley” (e); “Cuando persista en manejar
los negocios en forma no autorizada o insegura” (f); y, “Cuando incumpla los planes de
recuperacién que hayan sido adoptados” (j).
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Las palabras resaltadas con negrilla cumplen el propoésito de develar que, para
el legislador, en la gran mayoria de los casos, se deben agotar intentos por hacer
que la compania vuelva a una situaciéon de operatividad acorde con el
ordenamiento juridico, lo cual es razonable si se considera el hecho que a la
economia nacional le conviene mas la permanencia de los agentes econémicos
que su liquidacion y disolucién, dado que llegar a estos extremos apareja efectos
desastrosos para todos aquellos que directamente o indirectamente mantienen
relaciones economicas con esas companias.

Esto explica, entonces, que la Superintendencia Financiera, una vez conocido el
informe rendido por el Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, no
haya procedido de inmediato a tomar posesion de Interbolsa, ya que con solo ese
elemento de juicio no habria existido una causal legal que justificara la medida,
elemento que a pesar de sembrar algunas dudas en cuanto al correcto manejo
de la comisionista de bolsa, no puntualizaba una causal que autorizara la
medida mas drastica posible, y en cambio si podria dar cabida a suponer que
bajo algunas medidas correctivas todo se podria solucionar.

Por otra parte, la senniora Mary Luz Castro Zambrano entiende que la
Superintendencia Financiera es administrativa y extracontractualmente
responsable por la pérdida del valor de las acciones adquiridas en Interbolsa,
porque la Procuraduria General de la Naciéon sancioné con destitucion e
inhabilidad de 12 anos a la persona que para ese entonces se desempeno como
maxima autoridad de esa entidad.

El Despacho, en un caso similar a este, en el que también se acudié al fallo
sancionatorio expedido por la Procuraduria General de la Nacion para acreditar
la falla del servicio en que supuestamente incurrio la Superintendencia
Financiera, desestimo el planteamiento con los siguientes argumentos:

“Sobre el particular recientemente el Consejo de Estado, en Sala de lo
Contencioso Administrativo, Secciéon Tercera, en sentencia del 24 de
septiembre de 202021, precis6 que el litigio correspondiente a establecer una
responsabilidad administrativa de la Superintendencia Financiera frente a
las medidas adoptadas en el caso de INTERBOLSA S.A. SCB no puede
fundarse en la responsabilidad disciplinaria de los funcionarios sancionados
de la misma entidad.

A su vez, senald que en el medio de control de reparaciéon directa no se debe
hacer un juicio sobre la legalidad de la sancién impuesta por la Procuraduria
General de la Nacion, la cual ha sido demandada al menos por dos de los
sancionados, en procesos que se encuentran en curso en la Seccion Segunda
del Consejo de Estado?22.

En efecto, al revisar las actuaciones de los expedientes en la pagina web de
la. Rama Judicial, se tiene que el radicado bajo el N°
11001032500020150098400 se encuentra al Despacho para dictar
sentencia desde el 18 de noviembre de 2018 y el de radicacion N°
11001032500020150098300 para el dia 10 de octubre de 2019 fue
celebrada la audiencia inicial.

De momento, como a la fecha no existe pronunciamiento definitivo sobre la
legalidad de las decisiones adoptadas por la Procuraduria General de la

21 Sentencia 24 de septiembre de 2020 proferida por la Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion
Tercera, Subseccion “A”, del Consejo de Estado, dentro del expediente N° 25000-23-36-000-2015-00445-
02(59713)

22 1. Radicado 11001032500020150098400. Consejero ponente: César Palomino Cortés, demandante:
Rosita Esther Barrios Figueroa; 2. Radicado 11001032500020150098300, Consejero ponente: Gabriel
Valbuena Hernandez, demandante: Diego Mauricio Herrera Falla.
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Nacién, se puede sintetizar que la posicién asumida por el Ministerio Publico
consistié en que los funcionarios de la Superintendencia Financiera tuvieron
conocimiento oportuno de una serie de hechos sin que hubieran tomado las
medidas apropiadas para impedir, en la medida que les fuera posible, que se
siguieran presentando estas operaciones irregulares y de esa manera evitar
las funestas consecuencias que tuvo para el mercado en general la quiebra
del grupo Interbolsa, lo que llevo a que el Ministerio Publico sancionara tanto
al Superintendente Financiero como a dos de sus mas altos funcionarios.

Estas medidas sancionatorias se dieron al establecer que los funcionarios
disciplinados vinculados a la Superintendencia Financiera no hicieron uso
de las facultades que la ley les otorgaba para adoptar medidas de caracter
preventivo, en particular el literal c) del articulo 6.° de la Ley 964 de 2005,
norma que les permitia adoptar diferentes medidas preventivas tendientes a
evitar el perjuicio a los inversionistas en el mercado de valores y la pérdida
de confianza del publico. Principalmente, la Procuraduria sustent6 los cargos
en los siguientes argumentos:

“(...) Por consiguiente, las medidas que considera la defensa que no son aplicables a
los hechos presuntamente irregulares de manipulacién de la especie de Fabricato, en
razén a que no obstante, ser de conocimiento del disciplinado no gozaban de
fundamentos soélidos para su empleo y adicionalmente no se encontraban
comprendidos como supuestos de hecho dentro de la probable normatividad
desconocida por el sefior Superintendente Financiero (Ley 964 de 2005), por lo que
adoptar tal determinaciéon hubiera derivado en un desconocimiento del ordenamiento
juridico.

(...)

Sobre este punto, el despacho manifiesta que no coincide con tales apreciaciones, ya
que como se advirtié en apartes anteriores el grado de conocimiento del investigado
era suficiente para tomar la determinacion respectiva, frente a la posible afectacion
del mercado de valores y los inversionistas, puesto que no es necesaria la certeza
sobre los hechos objeto de decision, ya que solo basta la presuncion o el temor
fundado, de que mediante algunas conductas en particular pueda quebrantarse
la confianza del publico.

(...)

Quiere decir lo anterior, que en ejercicio de las funciones que constitucionalmente se
predican de la SFC, es deber de dicha entidad velar por el correcto desarrollo del
mercado de valores, y en ese efecto podra suspender preventivamente la negociacion
de un determinado valor, con el propésito de que con la negociacién del mismo no se
vea quebrantada la confianza publica que se predica de ese ambito, de esta forma se
evidencia no solo la gravedad sino el impacto que tuvo la omisién del sefor
Superintendente, en cumplir con los deberes legales que la situacién demandaba, ya
que ante su deber, surgido a partir del momento de tener conocimiento sobre los
actos que posiblemente conllevarian una afectaciéon al mercado de valores, opt6é por
abstraerse del ejercicio de sus funciones y omitir tomar una decisién con el efecto de
prevenir tales dafos. (...)”

Al respecto, el Consejo de Estado en sentencia del 24 de septiembre de 2020
hizo énfasis en el alcance de la responsabilidad disciplinaria de los
funcionarios de la Superintendencia Financiera, asi:

“(...) Para la Procuraduria General de la Nacion fue solo hasta el 18 de julio de 2012
que la Superintendencia Financiera estuvo en conocimiento suficiente para haber
analizado y decidido las acciones en relacién con el articulo 6 de la Ley 964 de 2005,
a partir de una reunién en la que los funcionarios a cargo expusieron los resultados
de las visitas de inspeccién que se adelantaron en Interbolsa SCB y de los
requerimientos a los emisores, accionistas e intermediarios, incluyendo las carteras
administradas por Interbolsa SAI.

(...) Es pertinente advertir que la suspension de operaciones siempre origina algin
grado de afectacion individual, porque las operaciones en curso no pueden cumplirse
en el dia convenido, aunque las condiciones entre las partes se mantienen.
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Como se ha expuesto en esta providencia, la facultad de la Superintendencia
Financiera para suspender temporalmente operaciones en el mercado de valores no
tiene por objeto proteger de la pérdida o procurar la ganancia, para una determinada
operacién o grupo de inversionistas.

Se trata de una facultad de suspensién temporal con el propoésito de lograr la debida
informacién para los inversionistas en las operaciones subsiguientes.

Por ello, en el ambito individual, uno de los requisitos para que el cliente pueda
acceder a las operaciones repo en el mercado de valores es la carta compromiso en la
que se establece que asumira las consecuencias de la suspensién de operaciones, tal
como la habia suscrito el demandante en este caso.

Notese que, para la fecha en que la Procuraduria General de la Nacion entiende que
el Superintendente debid realizar un analisis v suspender o no las operaciones, el
demandante ya habia incursionado en las primeras operaciones repo sobre la especie
Fabricato que resultaron cumplidas, seglin se registré en su estado de cuenta y por
ello, aunque no se lo hubieran explicado en la llamada telefénica que le hizo su
asesora, para el 18 de julio de 2012 debia conocer que tenia en su cuenta repos con
acciones de esa sociedad.23

En el interrogatorio de parte, el senor Ramirez Rojas, preguntado si habia asumido
las pérdidas de las operaciones repo anteriores y si conocia que este tipo de
operaciones podian generar pérdidas, contest6 a ambas preguntas afirmativamente,
pero explic6 que este caso era distinto, porque su asesora de Interbolsa SCB no le
habia indicado que iba a invertir en acciones de Fabricato, y que de haberlo conocido
no lo habria aceptado, porque las acciones habian subido mucho en ese afno24.

A juicio de la Sala, siendo la suspension una medida preventiva para proteger el
mercado en general y no para controlar o asegurar la rentabilidad de las
negociaciones particulares, se debe concluir que los efectos adversos de la
suspensién de negociaciones -o del aplazamiento de esa decisién- se resuelven bajo
los acuerdos de la respectiva negociacion y las leyes aplicables en el evento de toma
de posesién o de liquidacién, en su caso.

En el mismo sentido, la omisién en la suspension de operaciones no constituye por
si misma la base para configurar un dafio antijuridico, pues las partes deben soportar
los efectos de sus negociaciones contractuales cuando se desatan con arreglo a la ley,
sin que sea dable trasladar a la Superintendencia Financiera el efecto adverso de una
negociacion particular que no estuvo bajo el analisis individual de esa entidad vy que,
en todo caso, tenia riesgo de ganancia o pérdida para ambas partes del contrato de

reporto.

En el presente caso el demandante alega la omision en la orden de suspension, pero
esa falencia no fue la que condujo a la toma de posesion, ademas de que dicha medida
no impedia el cumplimiento de las operaciones repo.

(...)

El demandante conocia el riesgo de las operaciones repo y habia suscrito la carta
compromiso que autorizaba la inversiéon en acciones inscritas en bolsa, segun lo
acepto6 en el interrogatorio de parte.

La Superintendencia Financiera y su liquidador aplicaron las disposiciones legales
que regulaban la liquidacién de la comisionista y pago de las operaciones repo en su
caso.

Las afectaciones que sufrié el demandante, por la liquidacién de Interbolsa SCF y por
las operaciones repo de las acciones de Fabricato, correspondieron a las reglas de
sus negociaciones contractuales, cuyos efectos debia soportar, de manera que no se
prob6 el dano antijuridico, con independencia de que los funcionarios de la
Superintendencia Financiera hubieran dejado de analizar y decidir acerca de la
posibilidad de suspender las operaciones de la especie Fabricato antes de la toma de
posesiéon de Interbolsa SCB.

23 El primer registro de movimientos sobre acciones de Fabricato en la cuenta del demandante es de 15 de
mayo de 2012 corresponde a la operacion de compra y se registra junto con la venta sobre esas acciones
de 16 de mayo de 2012.

24 Cd al folio 542, cuaderno 1.
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Si se tiene en cuenta el alcance de la funcién de la Superintendencia Financiera, cuya
omisién en un aspecto puntual originé la sancion disciplinaria a los funcionarios de
la Superintendencia Financiera de Colombia por la falla en el estudio acerca de las
facultades del articulo 6 de la Ley 964 de 2005, con anterioridad a la toma de
posesion, se concluye que esa sancién no significo un precedente para atribuir
responsabilidad por las pérdidas del demandante.

Aunque el Superintendente y sus delegados no analizaron el supuesto del “temor
fundado”, a que se refirié el literal c) del articulo 6 de la Ley 964 de 2005, en las
operaciones de la especie Fabricato -y ello fue una falta cometida con culpa grave a
juicio de la Procuraduria General de la Nacién- desde la perspectiva del dafio
antijuridico que se estudia en este proceso, la falta fue temporal, puesto que la
Superintendencia si asumié ese estudio y tomoé la decision correspondiente,
imponiendo un plazo para la valoracion independiente de la empresa Fabricato S.A.
orientada a apoyar las decisiones de inversion y llevar a que el precio de la acciéon se
estabilizara de acuerdo con las decisiones informadas.

La omisién en la oportunidad de analisis y en la decisiéon de suspension de la especie
Fabricato no fue la causa de la intervencion de Interbolsa SCB, ni de la afectacion al
demandante, dado que la toma de posesién se origindé en el incumplimiento de
Interbolsa SCB que afecté a sus clientes inversionistas como el demandante y no
porque se hubiera dejado de suspender la operacion sobre la especie Fabricato, antes
de la intervencion.

Como consecuencia, no se configuré un dano antijuridico frente al demandante por
la actividad de la Superintendencia Financiera de Colombia, ni por la falta
disciplinaria de sus funcionarios, razonamiento que impone la confirmacién de la
sentencia apelada. (...)"25

En este punto la parte actora principalmente cuestiona que la
Superintendencia Financiera no adopt6 la medida del literal c) del articulo 6
de la Ley 964 de 2005 que trata de “suspender preventivamente cuando hubiere
temor fundado de que se pueda causar dario a los inversionistas o al mercado de
valores, una oferta publica en cualquiera de sus modalidades; la negociacién de
determinado valor, la inscripcion de valores, o de los emisores de los mismos en el
Registro Nacional de Valores y Emisores; la inscripcién de determinada persona en el
Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores; la inscripcién de determinada
persona en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores.”. Lo
anterior, a partir de la sanciéon impuesta al Superintendente Financiero.

Es necesario precisar que la norma citada trata de una medida preventiva,
por cuanto esta orientada a generar un tiempo en el cual permanecen
suspendidas las operaciones, con el fin de que el mercado obtenga mayor
informaciéon y pueda tomar sus decisiones de inversion, motivo por el cual
para el caso de la demandante es necesario precisar que el alcance de la
medida no es para controlar o asegurar la rentabilidad de las negociaciones
particulares

Por lo tanto, es importante hacer énfasis en que la Procuraduria General de
la Nacién concluyé que para el dia 18 de junio de 2012 el Superintendente
Financiera tenia conocimiento de la manipulacion de la accién de Fabricato,
de manera que principalmente se cuestionaba la no adopcion de la medida
con relacion a la exposicion excesiva en riesgo de contraparte en un negocio
asumido por cuenta propia por Interbolsa S.A. SCB,

Es necesario precisar que el negocio de inversiones de la empresa Gestiones
MPG S.A.S. se realizaba a través de sus operaciones repo en la CARTERA
COLECTIVA ESCALONADA INTERBOLSA CREDIT, la cual era administrada
por INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE INVERSION y no
por INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA.

La anterior precision obedece a que principalmente la sancion de la
Procuraduria General de la Nacion recae en la falta del Superintendente

%5 Sentencia 24 de septiembre de 2020 proferida por la Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccion
Tercera, Subseccion “A”, del Consejo de Estado, dentro del expediente N° 25000-23-36-000-2015-00445-
02(59713)
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Financiero por no adoptar las medidas preventivas correspondientes en
cumplimiento a lo ordenado en el literal c) del articulo 6 de la Ley 964 de
2005 y las demas que le son propias a la Superintendencia Financiera en su
funcién de prevencién, tendientes a evitar el perjuicio a los inversionistas en
el mercado de valores y la pérdida de confianza del publico, al conocer desde
finales de 2011 la posible manipulaciéon del precio de la especie Fabricato y
la probable manipulaciéon de la liquidez de la especie BMC por parte de
INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA.

En consecuencia, la radiografia de las operaciones realizadas por
INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD COMISIONISTA DE BOLSA consistié en la
triangulaciéon de las inversiones y los ahorros, realizando autopréstamos
entre entidades, sin revelar a los ahorradores, ni a las entidades de control
informacién detallada sobre sus operaciones. Esta triangulaciéon era
realizada entre las empresas de Interbolsa, Premium, Fabricato,
Invertacticas, entre otras. Basicamente la operacién consistia en una serie
de préstamos que habria hecho Interbolsa S.A. Sociedad Administradora de
Inversién (SAI) — grupo que manejaba todo el dinero de los inversionistas de
la comisionista — a empresas relacionadas con los implicados en el
escandalo, como Coltejer S.A., Easyfly Colombia, Tribeca Oil and Gas Inc.,
Negocios Estructurados S.A., Asset Trust & Corporations Services Inc.,
Porthos Inmobiliaria S.A., Diana Corporaciéon S.A. (Dicorp) y Valores
Incorporados, organizaciones que finalmente terminaban invirtiendo esos
recursos en Interbolsa Holding.

De ahi que, si la medida preventiva por la cual se cuestiona el actuar del
Superintendente Financiero por no suspender las operaciones repo o
negociabilidad de la acciébn de Fabricato, respecto de las inversiones
administradas por INTERBOLSA SCB, no se tiene certeza si ello hubiera
tenido efectividad para impedir que los dineros invertidos en las CARTERAS
COLECTIVAS fueran prestados a terceros, dado que esta medida es temporal
y no definitiva. Y, ademas, las inversiones de las carteras colectivas no eran
administradas por aquella sino por INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD
ADMINSITRADORA DE INVERSION.

Por tanto, la alteracion del precio de la accion de Fabricato como tal no fue
lo que llevo a la Superintendencia Financiera a intervenir en las operaciones
de la CARTERA COLECTIVA ESCALONADA INTERBOLSA CREDIT, sino que
fue el deterioro de la liquidez observado para el mes de agosto de 2011,
inclusive meses antes del escandalo de la alteracion del precio de la accion
de Fabricato, ya que su intervencién conllevo a la orden de desmontar las
operaciones de descuento pagaré, que entre otras razones ayudoé a que la
cartera colectiva lograra recuperar una gran parte de los dineros de aquellas
empresas.

En efecto, la Superintendencia Financiera mediante oficio de radicado N°
2011063640-029 del 21 de diciembre de 201126 impartié la orden de
desmonte de operaciones de descuento, en ejercicio de sus facultades de
supervision contempladas en la Ley 964 de 2005, en concordancia con los
numerales 5y 18 del articulo 11.21.4.52 del Decreto N° 2555 de 2010, por
cuanto INTERBOLSA S.A. SAI presentaba debilidades en su gobernabilidad,
gestion de riesgos y en la manera como realizaba parte de sus operaciones.

Luego, ante el deterioro de la liquidez de la CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA INTERBOLSA CREDIT resulta claro que la medida eficiente
para controlar el impacto en la realidad econémica era el desmonte de las
operaciones de descuento por pagarés para proteger los recursos de los
inversionistas, ya que no se puede perder de vista que se habian girado
directamente los recursos a terceros mas era viable una medida de

% Folio 343 B del Cuaderno 2 archivo denominado “9.1.6. Orden de desmonte completa 2011063640-029”,
paginas 21 a 23.
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suspension temporal de dichas operaciones, pues lo que se buscaba era la
devolucion de los dineros prestados a los terceros antes referidos.

En esos términos, las razones por las cuales fueron sancionados los
funcionarios de la Superintendencia Financiera, no estructuran un dafio
antijuridico atribuible a la entidad, dado que los hechos que llevaron que se
declararan probados los cargos no constituyen falla del servicio por omisién
del cumplimiento de las funciones de inspeccion, vigilancia y control del ente
de control frente a la administracion de los recursos de la CARTERA
COLECTIVA ESCALONADA INTERBOLSA CREDIT, la cual era administrada
en su momento por INTERBOLSA S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE
INVERSION.

Para el Despacho, entonces, no se encuentra demostrado que los
funcionarios hayan postergado negligentemente la toma de decisiones, y no
se puede obviar que las conductas desplegadas por el Grupo Interbolsa, asi
como sus filiales, tienen la particularidad de haber sido determinadas por el
animo de enganar, es decir que de por medio se encontraba la decisién
deliberada de dicha empresa de ocultar a las autoridades los aspectos mas
relevantes de sus actuaciones, que inclusive la misma Superintendencia
Financiera logr6 desmantelar las operaciones de descuento de pagarés
realizadas con los recursos de los inversionistas de la CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA INTERBOLSA CREDIT.

Luego, del analisis en conjunto del material probatorio obrante dentro del
expediente se tiene claro que, los hechos y omisiones que la parte actora a
titulo de hecho dafioso pretende imputar a la accionada, estan intimamente
relacionados con las que a su turno son acciones y omisiones ejecutadas por
Interbolsa de manera directa, en su condiciéon de comisionista de bolsa; bajo
esa calidad, es cierto que resulta altamente complejo, desde el punto de vista
probatorio demostrar que actuaciones de un tercero, como lo es el GRUPO
INTERBOLSA y sus filiales, puedan determinar la existencia de
responsabilidad en cabeza de la Superintendencia Financiera. Y es que las
funciones de inspecciéon y vigilancia, contrario a lo que supone la parte
actora, no es una figura que convierta al Estado en responsable o
corresponsable de las actuaciones ejecutadas por los particulares.”2?

Adicionalmente, el juzgado deja en claro que los principios de independencia y
autonomia que le reconocen el ordenamiento superior no pierden vigor juridico
frente a la sanciéon disciplinaria impartida por la Procuraduria General de la
Nacién, ya que ese pronunciamiento sélo acredita la imposicion de la sancion,
pero en manera alguna suple o desplaza la valoracion probatorio que le
concierne a este operador judicial, quien puede formar su juicio no solo con este
acto administrativo, sino también con los demas medios de prueba que se
recabaron en el sub lite, acervo que como se vio, indica que no estan dados los
elementos necesarios para configurar la responsabilidad patrimonial y
administrativa de la Superintendencia Financiera.

El hecho que la Procuraduria General de la Nacién haya considerado, como
sustento de la sancion disciplinaria, que los respectivos funcionarios de la
Superintendencia Financiera no actuaron oportunamente, es apenas un punto
de vista de una autoridad administrativa que no vincula a este juzgado, quien
por el contrario dedujo que por la complejidad del caso no podia exigirse a la
demandada que actuara de otra forma.

Por ultimo, el Despacho sefiala que la pérdida que experimenté la sefiora Mary
Luz Castro Zambrano frente a las acciones que adquirio de Interbolsa, no debe
ser asumida por la entidad demandada por el mero resultado, ya que de esa

27 Sentencia de 19 de mayo de 2021. Reparacion Directa No. 110013336038201500152-00. Demandante:
Gestiones MPG S.A.S. En Liquidacién. Demandado: Superintendencia Financiera de Colombia.
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forma se crearia una responsabilidad objetiva carente de asidero juridico. La
Superintendencia Financiera debe responder por los dafnos que ocasione con
sus omisiones, pero es requisito sine qua non que su falta de intervencion sea el
factor determinante del dafno sufrido por la victima, lo que no ocurre en este
asunto puesto que la entidad si actud, pero infortunadamente para los
inversionistas las personas que concibieron todo ese entramado lo hicieron con
tal sigilo y complejidad que dificultaron ser descubiertos con mayor antelacion.
Por todo lo dicho, se negaran las pretensiones de la demanda.

4.- Condena en costas

El articulo 188 del Codigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso
Administrativo prescribe que “la sentencia dispondrd sobre la condena en costas”. En
este caso el Despacho no considera viable condenar en costas a la demandante,
dado que su demanda no aparece como un ejercicio abusivo del derecho de
accion.

En mérito de lo expuesto, el Juzgado Treinta y Ocho Administrativo Oral —
Seccion Tercera del Circuito Judicial de Bogota D.C., administrando justicia en
nombre de la Republica y por autoridad de la Ley,

FALLA

PRIMERO: DENEGAR las pretensiones de la demanda de Reparacion Directa
promovida por MARY LUZ CASTRO ZAMBRANO contra Ila
SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA, SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES y el DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO DE LA
PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA - ALTA CONSEJERIA PARA LA GESTION
PUBLICA Y PRIVADA.

SEGUNDO: Sin condena en costas.

TERCERO: ORDENAR la liquidacion de los gastos procesales, si hay lugar a
ello. Una vez cumplido lo anterior ARCHIVESE el expediente dejando las
anotaciones del caso.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE.

ASDRUBAL CORREDOR VILLATE
Juez 38 Administrativo Bogota D.C.
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