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CAMARA DE COMERCIO DE MEDELLIN
PARA ANTIOQUIA

CENTRO DE ARBITRAJE

LAUDO ARBITRAL

Medellin, diez (10) de marzo de dos mil veintidds (2022)

Segun lo notificado en los Autos No. 34 del dia tres (03) de noviembre de 2021 y No. 35 del
dia tres (03) de febrero de 2022, y en la fecha y hora sefialadas, el Tribunal de Arbitramento
expide el Laudo en Derecho que se expresa a continuacion:

CAPITULO PRIMERO — ANTECEDENTES

1.1. TRAMITE DEL PROCESO ARBITRAL

1.1.1. DEMANDA E INTEGRACION DEL TRIBUNAL

1.1.1.1.  El dia primero (01) de octubre de 2020, las sociedades PANERAI S.A.S.,
JARAMILLO BUSTAMANTE S.A.S., COURCELLES S.AS., INLAMM
S.A.S. e INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.A.S., a través de apoderados
judiciales, presentaron ante el Centro de Conciliacién, Arbitraje y Amigable
Composicion de la Cdmara de Comercio de Medellinpara Antioquia demanda
arbitral con el fin de que se integrara un Tribunal de Arbitramento que
resolviera las pretensiones formuladas en la misma, en contra de BTG
PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIAS.A.y BTGPACTUAL RE INCOME
S.AS.

1.1.1.2.  La peticion tiene como fundamento el Pacto Arbitral, en su modalidad de
clausula compromisoria, contenida en la SECCION 17.6 — SOLUCION DE
CONTROVERSIAS del documento denominado “CONTRATO DE
FIDUCIA MERCANTIL DE INVERSION”, suscrito entre las partes el dia 13
de diciembre de 2017, clausula cuyo texto es del siguiente tenor:
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“Seccion 17.6 Solucion de controversias. Toda controversia o diferencia relativa
a este Contrato, con excepcion del ejecutivo de obligaciones, se resolvera por un
Tribunal de Arbitramento (el “Tribunal”), de acuerdo con lo dispuesto por la
Ley 1563 de 2012 y demés normas que lo (sic) modifiquen y/o complementen, e
acuerdo con las siguientes reglas:

(a) Los arbitros seran tres (3).

(b) Los arbitros seran designados por mutuo acuerdo entre las Partes. El o los
arbitros que no pudieren ser designados por mutuo acuerdo, seran
designados por el Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de
Medellin a solicitud de cualquiera de las partes.

(c) Elarbitraje sera legal.

(d) La sede del Tribunal sera la ciudad de Medellin.

(e) El Tribunal decidird en derecho”. *

1.1.1.3.  Con fundamento en dicha Clausula Compromisoria, el Centro de Arbitraje de la
Camara de Comercio de Medellin para Antioquia procedio a la designacién de
arbitros, citando el dia 6 de octubre de 2020 a reunién para su nombramiento.

1.1.1.4.  Lareunion para el nombramiento de &rbitros se realizd el dia 15 de octubre de
2020, haciéndose la eleccion por mutuo acuerdo.

1.1.1.5.  El Centro de Arbitraje, mediante cartas del veintiuno (21) y veintitrés (23) de
octubre de 2020 (Cfr.Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento
No. 23 (2020 A 00031 CARTA ACEPTACION Y DEBER DE
INFORMACION ARBITROS 21 OCT 2020), les comunicé a las partes la
aceptacion de los arbitros y remitio a éstas copia del documento que contiene su
deber de informacion.

1.1.1.6. Enel acto de aceptacion del cargo, los arbitros dieron cumplimiento al deber de
informacién contenido en el articulo 15 de la Ley 1563 de 2012, lo cual fue
comunicado a las partes, como ya se indico (Cfr. Expediente Virtual
(www.mascinfo.cm.co).

1.1.1.7.  Integrado debidamente el Tribunal, el Centro de Arbitraje cité? a losarbitros
y alas partes el dia 5 de noviembre de 2020 a audiencia de instalaciondel Tribunal
(Cfr. Inc. 1 Art. 20 de la Ley 1563 de 2012), para el dia 11 de noviembre de 2020
alas 2:30 p.m.

! Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 4 (2020 A 0031 DEMANDA ARBITRAL).
2 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 26 (2020 A 0031 2020 A 0031 CARTA CITACION
AUDIENCIA INSTALACION 5 NOV 2020).
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1.1.2. AUDIENCIA DE INSTALACION, DESIGNACION Y POSESION DEL
SECRETARIO, JUICIO DE ADMISIBILIDAD, DERECHO DE
CONTRADICCION, CONCILIACION ARBITRAL, FIJACION DE
GASTOS Y HONORARIOS Y PRIMERA AUDIENCIA DE TRAMITE.

1.1.2.1. Mediante Auto No. 01 del once (11) de octubre de 2020, el Tribunal Arbitral se
instalé formalmente y procedio a: 1° designar como Presidente al Dr. FELIPE
PINEDA CALLE y como Secretaria a la Dra. MANUELA MARTINEZ
OSORIO, 2° recibio el expediente por parte de la Abogada de la Unidad de
Arbitraje de la Camara de Comercio de Medellin para Antioquia, 3° fijo el lugar
de funcionamiento del Tribunal, 4° reconocié personeria a los apoderados de las
partes, 5° puso en conocimiento la normatividad y reglamentacion aplicable y 6°
indic6 la forma de las notificaciones®.

1.1.2.2. Enlaaudiencia citada en el anterior numeral y mediante Auto N° 02, el Tribunal
inadmitié la demanda arbitral, ordenando a la parte convocante cumplir algunos
requisitos para poder proceder con la admision de la demanda.

1.1.2.3. La parte demandante, mediante escrito presentado el dia 19 de noviembre de
2020,cumplié con los requisitos exigidos por el Tribunal para la admision de la
demanda?,

1.1.2.4.  La Secretaria designada, mediante documentos presentados el dia once (11) de
noviembre de 2020, aceptd el cargo y dio cumplimiento al deber de informacién
contenido en el articulo 15 de la Ley 1563 de 2012, el cual fuecomunicado a las
partes.

1.1.2.5.  El Tribunal, en audiencia virtual, como consta en el acta de noviembre 23 de
2020, profirio el Auto No. 3, en donde: 1° admiti6 la demanday 2° corrid traslado
de la misma por el término de veinte (20) dias a las sociedades demandadas.

1.1.2.6. El dia 22 de diciembre de 2020 las partes convocadas dieron respuesta a la
demanda, proponiendo excepciones de fondo o de mérito y objetando el
juramento estimatorio efectuado en la misma.

1.1.2.7.  Enaudiencia virtual celebrada el dia 28 de diciembre de 2020, sin presencia de
las partes, se profiere el Auto No. 4, donde: 1° se da traslado de la objecién al
juramento estimatorio, 2° se da traslado de las excepciones propuestas por la
parte convocada 32 se concede plazo hasta el 12 de marzo de 2021 para aportar
los dictamenes periciales anunciados por las sociedades convocadas en las
contestaciones de la demanda 4° se fija fecha para audiencia de conciliacion para
el dia 27 de enero de 2021 a las 2:30 p.m.

3 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 28 (2020 A 0031 Acta de audiencia de instalacion 11
NOV 2020).

4 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 31 (2020 A-0031 MEMORIAL SUBSANA
DEMANDA ARBITRAL)..
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1.1.2.8.  El dia 8 de enero de 2021 se emiti6 el auto No. 5, adicionando el auto No. 4
conforme a solicitud allegada por las partes convocadas en la cual solicitaron
que, en razon de la igualdad, simetria y economia procesal, se fijara el plazo para
que las convocantes allegaran al proceso los dictdmenes periciales anunciados
en la demanda. En dicho auto, se concedid plazo hasta el 12 de marzo de 2021
para que las sociedades convocantes aportaran los dictamenes periciales
enunciados en la demanda y las modificaciones indicadas en los escritos de
descorre de excepciones de mérito.

1.1.2.9.  En audiencia del veintisiete (27) de enero de 2021 (Cfr. Expediente Virtual
(www.mascinfo.com.co), Documento No. 58 (2020 A 0031 AUTONRO 6 Y 7
FRACASO CONCILIACION Y FIJACION GASTOS Y HONORARIOS) (27
Enero), el Tribunal profirid las siguientes providencias:1° el Auto No. 06, en
virtud del cual declaré agotada y fracasada la audiencia de conciliacion prevista
en el art. 24 de la Ley 1563 de 2012, con fundamento en sus respectivos
considerandos; y 2° el Auto No. 07, por medio del cual se fijaron los gastos y
honorarios del Tribunal.

1.1.2.10. Las partes pagaron, en las oportunidades procesales de que trata elarticulo 27 de
la Ley 1563 de 2012, la totalidad de los gastos y honorariosdecretados por este
Tribunal Arbitral.

1.1.2.11. Mediante Auto No. 085, se fijo fecha para la realizacion de la primera audiencia
de tramite para el dia ocho (08) de marzo de 2021 a las 3:00 p.m.

1.1.2.12. Mediante Auto No. 098, proferido en audiencia del ocho (08) de marzo de 2021,
el Tribunal: 1° se declaré competente para conocer y decidir las pretensiones de
la demanda; 2° aplicé el art. 10 del Decreto Legislativo 491 de 2020, en el sentido de
indicar que el término de duracion del proceso seria de ocho (8) meses contados
a partir de la finalizacion de la primera audiencia de trdmite, sin perjuicio de
prérrogas, suspensiones o interrupciones que pudieran presentarse conforme a
lo dispuesto por los articulos 10y 11 de la Ley 1563 de 2012 y el mismo articulo
10 del Decreto 491 antes citado; y 3° ordend el pago del 50% de los honorarios
a los Arbitros y a la Secretaria, y el 100% al Centro de Arbitraje de la Camara
de Comercio de Medellin (Cfr. Art. 28 Ley 1563 de 2012).

1.1.2.13. Dentro de la audiencia indicada en el numeral anterior y mediante Auto No. 10,
el Tribunal decreto la totalidad de los medios de prueba solicitados por las partes
(Cfr. Inc. 3 del Art. 30 Ley 1563 de 2012); se profirio también el Auto No. 11,
el cual negd el recurso de reposicion presentado por la apoderada de las
sociedades Inlamm S.A.S. y Panerai S.A.S respecto al decreto de prueba

5 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 67 (AUTO NRO 8 — FIJA FECHA PARA PRIMERA
AUDIENCIA DE TRAMITE)

6 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 48 (2019 A 0031 ACTA PRIMERA DE TRAMITE
Y DOC APORTADOS 23 SEP 2019).
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referente al oficio dirigido a la Supersociedades y se negd también la solicitud
de adicion solicitada por los apoderados de Courcelles S.A.S., Jaramillo
Bustamante S.A.S. e Inversiones Ospina Ramirez S.A.S. respecto al deber de
colaboracion de las demandadas y de eventuales terceros en la entrega de
informacion para efectos de que los peritos pudieran rendir sus dictdmenes; y en
Auto No. 12 se procedié a fijar fecha y hora de audiencias para la practica de
pruebas.

1.1.2.14. Mediante Auto No. 13 emitido en la misma audiencia del ocho (08) de marzo de
2021, se decretd la suspensién del proceso desde el 9 al 31 de marzo de 2021,
ambas fechas incluidas.

1.1.3. PRACTICA DE PRUEBAS, AUDIENCIA DE ALEGACIONES Y
OPORTUNIDAD DEL LAUDO ARBITRAL.

Las pruebas se practicaron segun lo decretado, tal como se detalla a continuacion:

1.1.3.1. En audiencia del 12 de abril de 2021 se absolvieron los interrogatorios de
DIANA FERNANDA SANCHEZ ARISTIZABAL (Representante Legal de
BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A)) y se emiti6 Auto No. 14
requiriendo a la sociedad ALIANZA FIDUCIARIA S.A. como vocera de los
Fideicomisos BOHO MARKET CALLE 18 y FIDEICOMISO 50C — 105515
para que entregara la informacion solicitada el dia 10 de marzo de 2021 al sefior
César Mauricio Ochoa Pérez en calidad de perito actuante, ademas de la que le
soliciten las partes, sus apoderados y/o peritos designados por ellas para efectos
de la practica de las pruebas periciales decretadas.

1.1.3.2.  Enaudiencia del 14 de abril de 2021 se recibieron los interrogatorios de parte y
declaracion de propia parte de JUAN PABLO ANGEL ARANGO, identificado
con C.C. No. 15.438.203 (Gerente suplente de PANERAI S.A.S. con NIT No.
900.825.301-8) y de MAURICIO ALEJANDRO MOLINA URIBE, identificado
con C.C 98.671.987 (Representante legal principal de INLAMM S.A.S. con NIT
No. 900.798.625-2).

1.1.3.3.  Enaudiencia del 16 de abril de 2021 se recibieron los interrogatorios de parte y
declaracion de propia parte de CAROLINA JARAMILLO DEL CORRAL,
identificada con C.C. No. 43.566.463 (Primer suplente del gerente de
JARAMILLO BUSTAMANTE S.A.S. con Nit No. 811.038.675-8) y de
GONZALO RESTREPO LOPEZ, identificado con C.C. 8.139.725
(Representante legal principal de COURCELLES S.A.S. con Nit No.
900.312.249-0), y se realizaron modificaciones al cronograma de practica de
pruebas a partir del dia 16 de abril de 2021.

1.1.3.4.  Enaudiencia del 20 de abril de 2021 se recibieron los interrogatorios de parte y
declaracion de propia parte de JUAN CARLOS HINESTROSA GALLEGO
(Representante legal de BTG PACTUAL RE INCOME S.AS.).
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1.1.3.5.  Enaudiencia del 23 de abril de 2021 se recibieron los interrogatorios de parte y
declaracion de propia parte de David Ospina Ramirez, identificado con C.C.
1.128.416.719 (Representante legal principal de la sociedad demandante
INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.A.S. con Nit No. 900.629,499-7), se
practicd el testimonio de JUAN FRANCISCO MARIN GONZALEZ y se emitid
el Auto No. 15 indicando que no se llevaria a cabo la audiencia programada para
el 26 de abril de 2021.

1.1.3.6. En audiencia del 28 de abril de 2021 se practicaron los testimonios de
SEBASTIAN PALACIO OJALVO y GERMAN DARIO AVELLA
ABONDANO.

1.1.3.7.  Enaudiencia del 30 de abril de 2021 se practico el testimonio de JUAN PABLO
VILLA ACEVEDO vy el Tribunal accedi6 al desistimiento de los testimonios de
MATEO MORENO VILLA Y OLGA OCHOA ACOSTA, solicitados por la
parte convocada. Igualmente, el Tribunal acepté el desistimiento del testimonio
de DANIEL RUEDA RESTREPO, solicitado por la parte convocante. También
se fijaron nuevas fechas y horas para llevar a cabo los testimonios que seguian
pendientes de practicar.

1.1.3.8.  Enaudiencia del 3 de mayo de 2021 se practicé la exhibicién de documentos en
cabeza de la parte convocada; el Tribunal ordend incorporar al expediente la
totalidad de los documentos que fueron aportados por la parte convocada BTG
PACTUAL RE INCOME S.A.S. a través del link suministrado a las partes y
concedidun término adicional a la parte convocada para aportar los documentos
pendientes objeto de exhibicion. Se emitieron los Autos No. 16, 17 y 18; el
primero de ellos para poner en conocimiento de las partes los dictamenes
periciales contable y de gerencia de proyectos inmobiliarios presentados por las
firmas RSM Assurance & Audit S.A., Crearcimientos Propiedad Raiz S.A.S. y
Deloitte Asesores y Consultores Ltda; el segundo, fijando fecha y hora para la
practica de pruebas testimoniales pendientes por practicar; y el tercero,
decretando la suspension del proceso desde el 4 hasta el 31 de mayo de 2021,
ambas fechas incluidas.

1.1.3.9. El 3de juniode 2021, sin presencia de las partes, se emitio el Auto No. 19, en el
cual se fijé fecha y hora para la practica de la prueba testimonial de los sefiores
LUCAS JARAMILLO DEL CORRAL, VERONICA VELEZ ORTIZ Y
MARIA CLARA OJALVO RODRIGUEZ.

1.1.3.10. En audiencia del 15 de junio de 2021 se practicaron los testimonios de
NICOLAS PIEDRAHITA RODRIGUEZ y MISAEL EDUARDO GARZON
BARRETO.

1.1.3.11. En audiencia del 17 de junio de 2021 se practicd el testimonio de DIANA
RIVERA ANDRADE vy el Tribunal accedi6 al desistimiento de los testimonios

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 10 de 197

de JUAN CARLOS MOLINA y VERONICA VELEZ ORTIZ, solicitados por
la parte convocada.

1.1.3.12. EIl 25 de junio de 2021 se emitieron los Autos No. 20, 21 y 22, el primero de
ellos, fijando fecha para la préctica testimonial de Maria Carolina Uribe Arango;
el segundo, para poner en conocimiento de las partes los dos dictdmenes
periciales de contradiccion aportados por la parte convocada emitidos por la
firma Deloitte Asesores y Consultores Ltda y citar al sefior Esteban Montes
Posada de la sociedad Crearcimientos Propiedad Raiz S.A.S. (dictamen de
proyectos inmobiliarios) y a los representantes legales o a quienes éstos designen
que hayan intervenido en la realizacion de los dictamenes de las sociedades RSM
Assurance & Audit S.A. (Dictamen contable) y Deloitte Asesores y Consultores
Ltda (dictamen aportado por la parte convocada) para que comparezcan ante el
Tribunal en las fechas previstas en dicho auto; y el tercero, disponiendo la
incorporacion al expediente de los correos electronicos aportados por el testigo
Nicolas Piedrahita Rodriguez y dejandolos a disposicidn de las partes.

1.1.3.13. En audiencia del 21 de junio de 2021 se practicaron los testimonios de LUCAS
MIGUEL JARAMILLO DEL CORRAL y MARIA CLARA OJALVO
RODRIGUEZ.

1.1.3.14. EI 7 de julio de 2021 se emitid, sin presencia de las partes, el Auto No. 23, el
cual se accedio a la solicitud de los apoderados de las sociedades convocantes
en cuanto a interrogar al perito de la firma Deloitte Asesores y Consultores Ltda
que rindi6 los dos dictdmenes de contradiccion aportados por las sociedades
convocadas el 3 de junio de 2021; igualmente, citar al perito de la firma Deloitte
Asesores y Consultores Ltda que rindié los dos dictdmenes de contradiccion
aportados por las sociedades convocadas vy ratificar las fechas indicadas en el
auto N° 21 emitido por este Tribunal para los interrogatorios a peritos solicitados
por las sociedades convocantes y convocadas.

1.1.3.15. En audiencia del 13 de julio de 2021 se practic6 el testimonio de MARIA
CAROLINA URIBE ARANGO vy se profirié el Auto No. 24, decretando la
suspension del proceso desde el 14 de julio de 2021 hasta el 28 de julio, ambas
fechas incluidas.

1.1.3.16. En audiencia del 29 de julio de 2021 se practic6 el interrogatorio al perito
CESAR MAURICIO OCHOA PEREZ.

1.1.3.17. En audiencia del 2 de agosto de 2021 se practico el interrogatorio al perito
suscriptor de dictamen de contradiccion de la firma DELOITTE ASESORES Y
CONSULTORES LTDA, sefior FRANCISCO O'BONAGA QUINTERO, y se
emitieron Autos No. 25y No 26, el primero de ellos fijando fecha y hora para la
practica de interrogatorios a los peritos faltantes y el segundo, decretando la
suspension del proceso desde el 3 de agosto de 2021 hasta el 23 de agosto de
2021, ambas fechas incluidas.
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1.1.3.18. En audiencia del 24 de agosto de 2021 se practicé el interrogatorio al perito
suscriptor de dictamen de la firma Crearcimientos Propiedad Raiz S.A.S., sefior
ESTEBAN MONTES POSADA, y se emitieron Autos No. 27 y No. 28, el
primero de ellos fijando fecha y hora para la practica de interrogatorios a los
peritos faltantes y el segundo, decretando la suspension del proceso desde el 25
de agosto de 2021 hasta el 12 de septiembre de 2021, ambas fechas incluidas.

1.1.3.19. En audiencia del 13 de septiembre de 2021 se practicé el interrogatorio al perito
suscriptor FRANCISCO O'BONAGA QUINTERO de la firma DELOITTE
ASESORES Y CONSULTORES LTDA, prueba presentada por la parte
convocada como contradiccion al dictamen presentado por la parte convocante.

1.1.3.20. En audiencia del 16 de septiembre de 2021 se practico el interrogatorio al perito
suscriptor FRANCISCO O'BONAGA QUINTERO de la firma DELOITTE
ASESORES Y CONSULTORES LTDA, declaracion solicitada por la parte
convocante respecto al andlisis técnico y de estructuracion. Igualmente, en dicha
audiencia se emiti6 el auto No. 29 decretando la suspension del proceso desde el
22 de septiembre de 2021 hasta el 4 de octubre de 2021, ambas fechas incluidas.

1.1.3.21. En audiencia del 20 de septiembre de 2021 se emiti6 el Auto No. 30, en el cual
se fijo fecha para realizar audiencia con el fin de decidir lo que en derecho
corresponda, sefialada para el dia cinco (05) de octubre de 2021 a las once de la
mafiana (11:00 a.m.).

1.1.3.22. EI5 de octubre de 2021 se llevé a cabo audiencia en el cual se realizé control de
legalidad y se emitieron los Autos No. 31 y 32, el primero de ellos, ordenando
seguir con la continuidad del proceso, declarando cerrada la etapa probatoria y
fijando fecha para audiencia de alegaciones, y el segundo, decretando la
suspension del proceso desde el dia 6 de octubre de 2021 hasta el 27 de octubre
de 2021, ambas fechas incluidas.

1.1.3.23. El 3 de noviembre de 2021 se realiz6 audiencia de alegaciones y control de
legalidad y se profirieron los Autos No. 33y 34, el primero de ellos decretando
la suspensidn del proceso desde el 13 de noviembre de 2021 hasta el 10 de enero
de 2022, ambas fechas incluidas, y el segundo, fijando fecha para audiencia de
Laudo.

1.1.3.24. EI 3 de febrero de 2022 se profirié el Auto No 35 en el cual se indico que se
aplazaba la fecha para dictar el laudo, fijando como nueva fecha el dia 10 de
marzo de 2022.

1.1.3.25. Envirtud de la clausula compromisoria, y por no existir término especial pactado
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en ella, el presente Arbitraje tiene una duracion de ocho (8) meses’ contados
desde la finalizacion de la primera audiencia de tramite, que se realizo el dia
ocho (08) de marzo de 2021.

1.1.3.26. Toda vez que la primera audiencia de tramite se realizé y finalizé el dia ocho
(08) de marzo de 2021, el termino para concluir las actuaciones del Tribunal se
habria extinguido el ocho (08) de noviembre de 2021, pero se decretaron las
siguientes suspensiones por solicitud de las partes, por mutuo acuerdo: entre el
9y el 31 de marzo de 2021, ambas fechas incluidas; entre el 4 y el 31 de mayo
de 2021, ambas fechas incluidas; del 14 hasta el 28 de julio de 2021, ambas
fechas incluidas; entre el 3 y el 23 de agosto de 2021, ambas fechas incluidas;
entre el 25 de agosto de 2021 y el 12 de septiembre de 2021, ambas fechas
incluidas; entre el 22 de septiembre y el 4 de octubre de 2021, ambas fechas
incluidas; del 6 de octubre de 2021 hasta el 27 de octubre de 2021, ambas fechas
incluidas; entre el 13 de noviembre de 2021 y el 10 de enero de 2022, (en total,
135 dias habiles). Por lo tanto, el término expirara el dia veinticuatro (24) de
mayo de 2022.

1.2.  POSICIONES Y PRETENSIONES DE LAS PARTES
1.2.1. LA DEMANDA.

1.2.1.1. La demanda arbitral® presenta la version de los hechos relevantes alArbitraje,
refiriéndose, en sintesis, a los siguientes temas:

A. El Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion y las obligaciones de las
Convocadas.

El 13 de diciembre de 2017 se celebrd el Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion entre las convocantes y BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA
S.A., que fue también suscrito por BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. como
Fideicomitente e igualmente como Administrador Designado, estando
estipuladas sus funciones en dicho negocio juridico.

La demanda hace referencia al objeto del contrato, a las obligaciones de la
sociedad fiduciaria, a las funciones que tenia el Administrador Designado y a la
remuneracion pactada para estas dos ultimas compafiias.

B. El Proyecto, su desarrollo y sus resultados

La demanda indica la forma como se desarroll6 el proyecto, como fueron
invitadas a participar del mismo las empresas demandantes y lo que se les ofrecio
para hacer parte del proyecto.

7 Cfr. art. 10, Decreto 491 del 28 de marzo de 2020: “En el arbitraje, el término previsto en el articulo 10 de la Ley
1563 de 2012 sera de ocho (8) meses y el término para solicitar la suspension del proceso previsto en el articulo 11 de la
Ley 1563 de 2012 no podra exceder de ciento cincuenta (150) dias. Los tribunales arbitrales no podran suspender las
actuaciones ni los procesos, a menos que exista imposibilidad técnica de adelantarlos por los medios electrénicos o virtuales
sefialados y una de las partes lo proponga. (...)”.

8 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 4 (2020 A 0031DEMANDA ARBITRAL).
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También se hace referencia al rol de Alianza Fiduciaria y de OlIU —Gerente del
proyecto-, asi como a los plazos de construccion, segun los cuales, para el mes
de junio de 2018 se tenia presupuestada la entrega del desarrollo inmobiliario.
En este literal de los hechos se explica también como fue el llamado de capital a
los inversionistas y los montos pagados, con sus fechas.

La demanda también hace el recuento de lo que sucedié con el proyecto,
indicando ademas que sélo hasta el mes de marzo de 2020 las convocadas se
enteraron acerca de que el proyecto habia sido un fracaso y que la inversion se
habia perdido.

La demanda describe lo que refleja la “situacion actual” del proyecto, aludiendo
a (i) obra constructiva incompleta, (ii) incumplimiento de presupuestos, (iii)
desvio o malversacion de los recursos en el patrimonio auténomo de segundo
nivel, (iv) sobreendeudamiento del Fideicomiso Subyacente y (v) enajenacion
del inmueble donde se realizaba el proyecto a una entidad financiera relacionada
con un intento para mejorar el perfil de la deuda.

C. Los incumplimientos de las Convocadas y el perjuicio de las Convocantes.
En este aparte de los hechos se indica cada una de las actuaciones que hicieron o
dejaron de realizar las convocadas, presentandose también un paralelo de las
funciones del Administrador Designado con el fin de mostrar las funciones que
supuestamente se incumplieron.

También se refiere la demanda la delegacion de las funciones y el presunto
perjuicio sufrido por las convocantes por las actuaciones u omisiones de las
convocadas.

1.2.1.2. Lademanda arbitral fue presentada el dia 11 de octubre de 2020; mediante Auto
No. 02, el Tribunal inadmitié6 la demanda arbitral, ordenando a la parte
convocante, entre otros asuntos, precisar si reclama otros montos
indemnizatorios diferentes a los indicados en la demanda y, en caso afirmativo,
indicar cuéles son estos. Adicionalmente, en vista de que la condena solicitada
es una indemnizacion, las demandantes debian incluir las sumas que en
definitiva se relacionaran en las pretensiones, en el acéapite del juramento
estimatorio, en los terminos del articulo 206 del C.G.P.

Asi las cosas, la demanda arbitral fue subsanada y se integré en un solo texto®,
en el que se establecid la version definitiva de los hechos, las pretensiones vy el
juramento estimatorio.

Respecto a los hechos, de los mismos se hara alusion ampliada en el desarrollo
del Laudo, por lo que no seran transcritos literalmente en este capitulo de la
providencia.

En cuanto a las pretensiones planteadas en la demanda, son del siguiente tenor:

9 Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documento No. 31 (2020 A-0031INMEMORIAL SUBSANA
DEMANDA ARBITRAL).
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“PRIMERA. Declarese que el 13 de diciembre de 2017, las Convocantes
celebraron, en calidad de Fideicomitentes, un Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion con las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A,,
en calidad de FIDUCIARIA, y BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S., en calidad
de Fideicomitente y de Administrador Designado.

SEGUNDA. Declarese que las Convocadas incumplieron las obligaciones
contraidas en virtud del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, celebrado
el 13 de diciembre de 2017 con las Convocantes.

TERCERA. Declarese que las Convocadas son contractual y solidariamente
responsables de los perjuicios patrimoniales causados a las Convocantes, como
consecuencia del incumplimiento del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion, celebrado el 13 de diciembre de 2017.

CUARTA. Como consecuencia de las declaraciones anteriores, condénese a las
Convocadas a pagar a las Convocantes las siguientes sumas de dinero, por
concepto de dafio emergente:

1. A favor de PANERAI S.A.S., la suma de $950°181.818.

2. A favor de INLAMM S.A.S., la suma de $475°090.909.

3. A favor de COURCELLES S.A.S., la suma de $475°090.909.

4. A favor de JARAMILLO BUSTAMANTE S.AS., la suma de
$475°090.9009.

5. A favor de INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.AS., la suma de
$475°090.909.

QUINTA. Condénese a las Convocadas a pagar intereses moratorios a la
maxima tasa de interés moratorio mercantil, sobre las sumas solicitadas en la
pretension anterior, causados desde la fecha en que cada una de las
Convocantes hizo la correspondiente inversion en el Patrimonio Auténomo,
hasta la fecha del pago efectivo.

SEXTA. Condénese a las Convocadas a pagar a las Convocantes la suma en que
éstas tuvieron que incurrir a fin de evitar un litigio arbitral, correspondiente al
costo de la celebracion de una audiencia de conciliacion ante la Camara de
Comercio de Medellin, suma equivalente a SIETE MILLONES QUINIENTOS
NOVENTA Y OCHO MIL CUATROCIENTOS TRECE PESOS ($7°598.413
PESOS).

SEPTIMA. Condénese a las Convocadas en costas y agencias en derecho.”

12.2. CONTESTACIONES A LA DEMANDA - LAS EXCEPCIONES
PROPUESTAS Y LA OBJECION AL JURAMENTO ESTIMATORIO.

En cuanto a la respuesta a la demanda, las sociedades convocadas dieron
respuesta a los hechos, aceptando algunos y negando otros, todo lo cual fue
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analizado oportunamente por el Tribunal para deducir los efectos juridico-
procesales que corresponden.

BTG PACTUAL RE INCOME S.AS.

El apoderado de esta sociedad convocada contesté los hechos conforme a los
subtitulos presentados por las convocantes en la demanda, sintetizados asi:

A)  Pronunciamiento frente a los hechos comprendidos bajo el titulo: “El
Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién y las obligaciones de las
Convocadas”.

En este acépite, contestd que la mayoria de los hechos narrados en el literal A de
la demanda son ciertos, a excepcién del hecho sexto, que se refiere al cobro de
las comisiones, en el cual indicd que desde el mes de diciembre de 2019, ni la
Fiduciaria ni el Administrador Designado habian realizado cobro de las
comisiones como les correspondia bajo el contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion.

B)  Pronunciamiento frente a los hechos comprendidos bajo el titulo: “El
Proyecto, su desarrollo y su fracaso”.

La contestacion de la demanda hace mencion a la forma como se enfoco el
proyecto, cdmo debian ser invertidos los recursos, que el proyecto fue ofrecido
como una gran oportunidad de inversion, pero también se hace énfasis en que no
se informo que el proyecto “generaria importantes rendimientos”. Ademas, dicha
contestacion a la demanda menciond que en el contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion se indicaron los riesgos que existian, entre los que se destacaron los
denominados (i) Riesgos de contraparte, (ii) Riesgos de desarrollo y (iii) Riesgos
de construccion.

Se indico igualmente en esta contestacion, de quién era el inmueble aportado para
el proyecto y qué empresa adelantd la construccion del proyecto (ICI Inversiones
& Construcciones Industrializadas S.A.S., quien fue contratada por Opera
Inversiones Urbanas S.A.S.).

También se manifestd que el proyecto fue presentado por el gerente y
representante de OIU a BTG RE INCOME, quien, a su vez, presento el mismo a
BTG PACTUAL FIDUCIARIA, con una posterior invitacién a los clientes
inversionistas.

Respecto a los llamados de capital, se inform6 que Panerai S.A.S., Courcelles
S.A.S., Jaramillo Bustamante S.A.S. e Inversiones Ospina Ramirez cumplieron
oportunamente con sus obligaciones de realizar aportes de capital, lo que no
ocurrié con Inlamm S.A.S. debido a que en el primer llamado de capital, esta
compafiia debia aportar recursos al Patrimonio Auténomo de Inversion por un
valor de trescientos setenta y cinco millones de pesos ($375.000.000.00) y solo
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aportd en esa oportunidad doscientos cincuenta millones de pesos
($250.000.000.00).

Indicé también el apoderado de BTG Re Income que algunos de los hechos
narrados por las convocantes son apreciaciones personales y no hechos como tal,
y que por ejemplo, respecto a los informes de seguimiento, estos fueron
realizados por Re Income y no por la Fiduciaria, como lo refiere la demanda.

Se indic6 asimismo en el escrito de contestacion que BTG PACTUAL
FIDUCIARIA y el Administrador Designado entregaron informacién clara y
oportuna a las convocadas y hasta realizaron algunas reuniones presenciales en
las que participaron algunas de las convocantes, informandose también que la
situacion de crisis del Proyecto fue informada a los convocantes por el
Administrador Designado y por la Fiduciaria una vez estas recolectaron y
analizaron los datos necesarios para dar un reporte claro y concreto sobre el
tema.

C).  Pronunciamiento frente a los hechos comprendidos bajo el titulo: “Los
incumplimientos de las Convocadas y el perjuicio de las Convocantes”.

Segun este escrito de contestacion, el resultado negativo del Proyecto obedecio
Unica y exclusivamente a las actuaciones dolosas y negligentes del representante
legal de OlU, como desarrollador y gerente del Proyecto, y de Alianza Fiduciaria,
como vocera y administradora del Patrimonio Autbnomo Subyacente.

También se informo que tanto el Administrador Designado como BTG Pactual
Fiduciaria ejercieron labores de supervision sobre los bienes invertidos en el
Patrimonio Auténomo Subyacente, dentro del marco previsto en el Contrato de
Fiducia de Inversion, y una vez se conocieron alarmas, las demandadas indagaron
y evaluaron las causas de la crisis del proyecto ademas se iniciaron acciones
contra los responsables.

La contestacion afirma que el Administrador Designado cumplié con sus
obligaciones de medio, que no incurrié en omisiones negligentes en cuanto al
desarrollo del proyecto y que las indagaciones que debia realizarse para tomar
acciones sobre lo sucedido comenzaron desde septiembre de 2019, y no desde
marzo de 2020 como lo indican las convocantes.

BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.

El apoderado de esta sociedad convocada contestd los hechos presentados
indicando:

Es cierto que se suscribio el contrato de fiducia de inversion en la fecha sefialada
y que los que lo suscribieron fueron quienes se indicé en la demanda.

Igualmente se pronuncio el apoderado respecto al hecho tercero de la demanda,
informando que el patrimonio autdnomo de primer nivel fue creado en virtud del

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 17 de 197

Contrato de Fiducia de Inversion, explicando también la estructura utilizada para
el desarrollo del proyecto, quién lo iba a desarrollar, para luego hacer un recuento
de la forma como planeaba administrar el proyecto.

El apoderado hizo también alusion a que quien estructurd el proyecto fue OIU y
no BTG Re Income, mencionando ademas que el propietario del inmueble donde
se construiria el edificio no era ADAR PARTNERS S.A.S., sino Alessandro
Saracino.

En cuanto al tiempo de entrega del proyecto, el apoderado de BTG PACTUAL
SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A. en la contestacion de la demanda manifestd que,
aunque se presupuestod para el mes de junio de 2018, esta fecha era estimada y
tentativa, pero no definitiva.

Respecto a los recursos financieros de las convocantes, se manifestd que se
atendieron los llamados de capital, aclarando que Inlamm S.A.S. tuvo algunas
dificultades con un aporte, que se subsano.

Se informo en la contestacion sobre los informes presentados a las convocantes,
los cuales eran realizados por el Administrador Designado y no por la Fiduciaria,
agregando que en algunas ocasiones se realizaron reuniones donde se les
informaba a los convocantes sobre la situacion del proyecto.

Se indico igualmente en la contestacidn, que la sociedad Fiduciaria cumplié a
cabalidad con las obligaciones y que su actuacion fue diligente y cuidadosa, pues
ésta no tenia a su cargo obligaciones de seguimiento de la ejecucion presupuestal
del proyecto por parte del constructor, del avance de las obras, de la planeacion
financiera del Patrimonio Auténomo Subyacente, de la negociacion o
contratacion del endeudamiento para éste, ni tampoco del manejo y la disposicion
de los recursos del Fideicomiso Subyacente

La demandada BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. se pronunci6 con respecto
a las pretensiones de la demanda de la siguiente manera:

“No me opongo a que se declare que entre los convocantes y las convocadas se
celebro el Contrato de Fiducia de Inversion, en los términos aceptados al dar
respuesta el hecho primero de la demanda. Mas que una pretensién se trata de
un hecho sobre el cual no hay controversia.

Me opongo a las pretensiones de la demanda, las cuales carecen de fundamentos
facticos y juridicos.

Solicito se condene en costas y agencias en derecho a la parte convocante ™.

En relacion con las excepciones presentadas, enuncié las que denomino 1.
CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO - DILIGENCIA Y CUIDADO vy 2.
HECHO EXCLUSJVO DE TERCEROS — MATERALIZACION DE RIESGOS
DE LA INVERSION, a las que se hara referencia ampliada durante el desarrollo
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del Laudo.

La demandada BTG PACTUAL FIDUCIARIA S.A., respecto a las pretensiones
de la demanda, indicd lo siguiente:

“Mi representada, con fundamento en los hechos probados y en las
consideraciones juridicas que se consignan en este escrito, se opone a las
pretensiones de la demanda que se contesta, por cuanto carecen de sustento
factico y juridico, con excepcion de la primera pretension declarativa,
concernientea la celebracion del Contrato de Fiducia de Inversion, a la cual no
se opone mi representada.

En consecuencia, respetuosamente se solicita al H. Tribunal declarar probadas
lasexcepciones de mérito que seguidamente se proponen, y, en consecuencia,
denegar las pretensiones a las que me opongo, en el laudo arbitral que le
pongafin al presente proceso, teniendo en cuenta para el efecto los hechos
probados, el marco normativo aplicable, las consideraciones juridicas que mas
adelante se exponen, y las demas consideraciones relevantes que se expongan
a lo largo de este tramite en las oportunidades procesales correspondientes .

En cuanto a las excepciones de meérito, propuso las que a continuacion se
relacionan, identificadas por su respectiva rotulacién, respecto de las cuales,
igualmente, se haran las correspondientes referencias ampliadas durante el
desarrollo de la providencia: 1. Normatividad del Contrato de Fiducia de
Inversion (Pacta sunt servanda); 2. Inexistencia de deberes de supervision de las
acciones del AdministradorDesignado, a cargo de BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A., y de los incumplimientos contractuales endilgados a BTG
PACTUALFIDUCIARIA S.A., entidad que ha cumplido las obligaciones a su
cargo, como vocera del Patrimonio Autonomo de Inversion; 3. Ausencia del nexo
de causalidad entre los incumplimientos contractuales endilgados a BTG
PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A., y los perjuicios reclamados por las
convocantes en la demanda; inexistencia de solidaridad entre las sociedades
convocadas; 4. Hechos de terceros que excluyen la responsabilidad civil
contractual de BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIAS.A.;y 5. Excepcion
genérica.

CAPITULO SEGUNDO - CONSIDERACIONES

Como se ha mencionado, en este proceso intervienen como demandantes, las sociedades
PANERAI S.AS., INLAMM SAS. COURCELLES S.AS., JARAMILLO
BUSTAMANTE S.A.S. e INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.A.S. En lo sucesivo, el
Tribunal se referir a ellas, en conjunto, como las Convocantes, las Demandantes, la parte
Convocante o la parte Demandante; sin perjuicio, desde luego, de su mencién individual
cuando ello corresponda.
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En el extremo contrario intervienen como demandadas, las sociedades BTG PACTUAL
SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.y BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. En lo sucesivo, el
Tribunal también se referirad a ellas, separadamente, como BTG Fiduciaria o la Fiduciaria
BTG, en el primer caso, y como BTG Re Income o el Administrador Designado, en el
segundo; y en conjunto, como las Convocadas, las Demandadas, la parte Convocada o la
parte Demandada.

2.1. PRESUPUESTOS PROCESALES
2.1.1. JUICIO DE VALIDEZ DEL PROCESO - PRESUPUESTOS
PROCESALES.

Para este Tribunal Arbitral el proceso jurisdiccional es fuente de creacion de una
norma juridica individual, y es por ello por lo que debe realizar la labor de
revisar, con ocasion de la providencia decisoria del fondo de la controversia,
todas las etapas del proceso, con la finalidad de corroborar que la fuente resulte
legitima, puesto que de ello dependeran consecuencialmente las condiciones de
juridicidad del Laudo arbitral. Asi pues, previo al analisis del fondo de la
controversia, el Tribunal pone de presente que el proceso reune los presupuestos
procesales requeridos para su validez y, por ende, para permitir la expedicién de
un pronunciamiento de mérito, por las siguientes razones:

El Tribunal goza de la funcién jurisdiccional en los términos del Articulo 116 de
la Constitucion Politica.

El Tribunal es competente para resolver todas las pretensiones de lademanda
objeto del litigio como consta en el Auto No. 09 del ocho (08) de marzo de
2021, sin que ninguna de las partes lo recurriera.

Se constat6 el presupuesto de la demanda en forma, puesto que ella contiene
todos los requisitos establecidos en el articulo 82 y concordantes del Cédigo
General del Proceso.

Las Demandantes y las Demandadas son personas juridicas con capacidad de
goce y de ejercicio. Asi las cosas, tienen capacidad para ser parte y capacidad
para comparecer al proceso por si mismas. Las personas juridicas demandantes
comparecieron a través de apoderados especiales de acuerdo con poderes
debidamente otorgados por los representantes legales indicados en los
certificados de existencia y representacion legal expedidos por la Camara de
Comercio. Las Demandadas ejercieron el derecho de contradiccién y nombraron
apoderados especiales para la representacion de cada una de ellas.

Las Demandantes y las Demandadas, en consecuencia, actuaron en los
momentos procesales de que dan cuenta las actas correspondientes a las
audienciasrealizadas, a través de apoderados judiciales debidamente constituidos
para el efecto, lo cual acredita el presupuesto del derecho de postulacion.
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El proceso se adelant6 en todas sus fases e instancias con observancia de las
normas procesales establecidas para el efecto y con pleno respeto de los derechos
de defensa y de contradiccion de las partes. Respecto a las formas procesales
(trdmite adecuado y legalidad de las formas) el Tribunal actué conforme a las
prescripciones normativas aplicables, es decir, principalmente, la Ley 1563 de
2012, el Decreto 491 del 28 de marzo de 2020 y el Decreto 806 del 4 de junio de
2020.

2.1.2. JUICIO DE EFICACIA DEL PROCESO - PRESUPUESTOS
MATERIALES DE LA SENTENCIA.

Se corrobora la existencia del interés para obrar, ya que se vislumbra un interés
econdémico perseguido por las Convocantes en la demanda, no solo por tratarse
de una reclamacion de naturaleza mercantil sino por solicitar el pago de
indemnizaciones e intereses, entre otras pretensiones econdémicas.

El Tribunal verifica, con base en la informacion que reposa en el expediente, que
a la fecha de expedicidn del presente Laudo hay ausencia de: Cosa juzgada;
Transaccion; Desistimiento; Conciliacion; Pleito pendiente o Litispendencia; y
Prejudicialidad.

El Tribunal constatd, en la oportunidad procesal y para los efectos
correspondientes, los siguientes aspectos:

- Las Demandantes y las Demandadas pagaron oportunamentelas sumas de dinero
a su cargo, tanto por concepto de gastos como por concepto de honorarios;

- Los arbitros fueron designados de acuerdo al debido proceso y el tribunal se
instal6 en debida forma;

- Las controversias planteadas son susceptibles de transaccion, son de libre
disposicion y no estan prohibidas por el legislador para tramitarse por el proceso
arbitral.

No hay causal de nulidad que afecte la actuacion, la cual fue objeto de los
controles de legalidad correspondientes, sin que ni las partes ni el Tribunal
hubieran encontrado situacién alguna susceptible de sanear.

Existe legitimacion en la causa, tanto por activa como por pasiva, por cuanto el
Tribunal comprueba que en el caso que lo ocupa, desde la perspectiva formal y
sustancial se cumple con el mencionado presupuesto de la legitimacion en la
causa por activa y pasiva puesto que las Demandantes y las Demandadas son las
mismas personas que figuran como titulares y destinatarias de la accion.

2.1.3. PRESUPUESTOS DE LA BILATERALIDAD DE LA AUDIENCIA.

Este presupuesto es el que se refiere a las debidas notificaciones y, por ende, el
que genera la posibilidad de defensa y contradiccion de las partes en el proceso,
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de tal manera que se asegure que los actos procesales son aptos para cumplir la
finalidad especifica que les asigna la Ley procesal y que, efectivamente, sean
conocidos por sus destinatarios. Asi, pues, el auto admisorio de la demanda fue
notificado por correo electronico certificado a las Demandadas el dia 23 de
noviembre de 2020 (Cfr. Expediente Virtual (www.mascinfo.com.co), Documentos
No. 33 y 34). Todos los demas actos procesales fueron notificados, bien en
audiencia o en estrados, o bien por correo electronico, tal como lo autorizan el
articulo 23 de la Ley 1563 de 2012, el articulo 294 del Codigo Generaldel Proceso,
el Decreto 491 del 28 de marzo de 2020 y el Decreto 806 del 4 de junio de 2020.

2.2. DELIMITACION DE LA CONTROVERSIA ARBITRAL Y
METODOLOGIA QUE SEGUIRA EL TRIBUNAL PARA
RESOLVERLA.

Previo a acometer el estudio de fondo del litigio, el Tribunal estima oportuno
sentar, brevemente, las directrices basicas que desde esa perspectiva orientan su
actuacion, concebidas en funcion de los linderos tematicos involucrados en la
controversia.

El presente Laudo se profiere, como debe ser, con sujecion a los lineamientos
trazados en el articulo 280 del Cddigo General del Proceso y honrando el
principio de la congruencia del fallo, teniendo en cuenta los hechos y las
pretensiones de la demanda, de un lado, y las respectivas defensas y excepciones
propuestas contra las correspondientes pretensiones, del otro, tal como lo
prescriben los articulos 281 y 282 ibidem, cuestion sobre la cual -valga decirlo,
las Convocadas hicieron énfasis en sus respectivos alegatos de conclusion.

Sobre ese particular, BTG FIDUCIARIA sefial6 que “(...) en los escritos con los
que se descorrio el traslado de las excepciones de mérito, los apoderados
judiciales de los convocantes no se limitaron a pedir pruebas sobre los hechos
en que ellas se fundan (C.G.P., articulo370), sino que introdujeron, de manera
contraria al debido proceso, otros hechos y sefialamientos en contra de mi
representada, no incluidos en la demanda subsanada, que seguidamente se
sintetizan (...)"*% y BTG RE INCOME, por su lado, manifesté que “En la
demanda se atribuyé responsabilidad a las convocadas con base en las
imputaciones que se concretaron en los hechos 16 a 23 y 32 a 34. Estos hechos
e imputaciones delimitan el marco de la competencia arbitral. En este caso, esta
anotacion resulta relevante toda vez que en la etapa probatoria se introdujeron
aspectos facticos e imputaciones novedosas, respecto de las cuales las
convocadas obviamente no pudieron referirse en las respuestas a las demandas
por no haber sido planteados. Las alegaciones planteadas por las convocantes
en los escritos por los cuales descorrieron el traslado de las excepciones no
modifican el marco factico trazado en la demanda, toda vez que la finalidad de
ese traslado consiste exclusivamente en solicitar pruebas respecto de los hechos

10 |_os describe separadamente respecto de cada uno de los apoderados judiciales de las convocantes, a paginas 67 y 63 del
alegato.
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materia de las excepciones 1.

Como es sabido, la delimitacion de la controversia, conforme a las directrices
normativas citadas -los articulos 281 y 282 del CGP-, estd determinada por lo
planteado en las pretensiones de la demanda, incluida la referenciacion de los
hechos que se invocan para sustentarla, y en la posicion esgrimida en los
respectivos escritos de contestacion, incluidas las manifestaciones de oposicion
y las excepciones de mérito formuladas.

Bajo esta perspectiva ha de tenerse en cuenta que a voces del articulo 21 de la
Ley 1563 de 2012, vencido el traslado de la demanda se correrd uno al
demandante “por el término de cinco (5) dias, dentro de los cuales podra
solicitar pruebas adicionales relacionadas con los hechos en que se funden las
excepciones de mérito”, a partir de lo cual es razonable entender, abstraccion
hecha de la no total claridad literal de la disposicion®?, que tal actuacion no
habilita la extension del debate a cuestiones no planteadas en la demanda, lo que
-también conviene puntualizarlo- no excluye que se presente el escenario en el
que eventualmente en la oportunidad procesal mencionada se pueden concretar
o0 desarrollar planteamientos de alguna manera comprendidos en los hechos y/o
en las pretensiones de la demanda -no serian cuestiones propiamente “nuevas”-,
desde luego también considerando el perfil y alcance de las defensas propuestas
en la contestacion, de modo que corresponde al operador judicial, en cada caso,
ponderar de manera de manera adecuada e integral las situaciones que en este
campo se presentan, con el propdsito de no pecar por exceso ni por defecto, como
lo haré el Tribunal en el asunto sub-lite. En este sentido, que no haya una mencion
explicita en la demanda a un hecho o circunstancia puntual no significa,
automaticamente, que no forma parte del debate, pues es posible que se trate de
eventos que quedan comprendidos en formulaciones relativamente abiertas del
petitum o de la causa petendi, que razonablemente se pueden y deben tener como
comprendidas en los linderos del litigio, maxime si fueron objeto de
consideracion dentro de etapas subsiguientes del trdmite, como la probatoria y
la de alegacion.

Como se aprecia en el recuento de los antecedentes del litigio, las diferencias
sometidas a decision arbitral estan asociadas a la responsabilidad que imputan las
Convocantes a las Convocadas alegando el incumplimiento del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion celebrado el 13 diciembre 2017 entre aquéllas, en
calidad de Fideicomitentes, y BTG Fiduciaria -en calidad de Fiduciario, por
supuesto-, el cual también fue suscrito por BTG Re Income, en calidad de
Fideicomitente y de Administrador Designado, segun se indica en el texto
negocial.

11 parrafo inicial del literal A. del capitulo V. del alegato.

12 por ejemplo, se discuten hipdtesis como (i) si ese traslado debe o no realizarse en tratandose de contestaciones de demanda
en las que, aun manifestando oposicién, no se formulan excepciones de mérito; y (ii) si al descorrer el traslado lo Gnico que
procede es pedir pruebas -no es lo que dice la letra de la norma-, o si es conducente pronunciarse sobre las excepciones, alin
si pedir pruebas.
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El objeto del referido Contrato consistio en la constitucion de un patrimonio
auténomo por intermedio del cual se haria una inversion en derechos fiduciarios
de un patrimonio autbnomo subyacente, que a su vez tenia como objeto el
desarrollo de un proyecto denominado “Boho Food Market”, vinculacion que en
efecto ocurrié mediante la formalizacion, el 1° de marzo de 2018, del Otrosi
Integral No. 01 al Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos, constituido en
Alianza Fiduciaria S.A.

En concreto, las Convocantes en su demanda solicitan se declare “que las
Convocadas incumplieron las obligaciones contraidas en virtud del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion, celebrado el 13 de diciembre de 2017 con las
Convocantes”, Y que éstas “son contractual y solidariamente responsables de
los perjuicios patrimoniales causados” como consecuencia del referido
incumplimiento (pretensiones segunda y tercera).

En apoyo de su reclamacion, las Convocantes invocan en el capitulo de los
“HECHOS” diversos elementos y circunstancias, de variada estirpe y alcance,
que conviene rememorar brevemente.

Al referirse al “B. El Proyecto, su desarrollo y su fracaso”, tras indicar que “12.
En informe de seguimiento de enero de 2019, la Fiduciaria sefiald6 que
nuevamente se aplazaba la fecha proyectada de entrega para junio de 2019,
afirman que “I3. Las Convocantes, que para ese momento confiaban
enteramente en la gestion profesional de la Fiduciaria y en la representacion
que le encomendaron al Administrador Designado, esperaban la consolidacion
del Proyecto, que supuestamente iba por buen camino y pronto daria importantes
réditos econdmicos. Ni el Administrador Designado ni la Fiduciaria informaron
a las Convocantes de manera oportuna sobre alguna situacion que pudiera
comprometer el éxito de la inversion”; y que “I14. Luego de varios meses de
incertidumbre y de falta de informacién, las Convocantes empezaron a requerir
a la Fiduciaria y al Administrador Designado para que cada uno rindiera
cuentas de su gestion y explicara detalladamente el estado del Proyecto. Asi, solo
en marzo de 2020, luego de varias reuniones, requerimientos y respuestas a
derechos de peticion, las Convocantes vinieron a advertir que el Proyecto es un
completo fracaso y que la cuantiosa inversion que hicieron en el mismo se
perdio” (lo destacado es del texto).

En el mismo acépite de la demanda las Convocantes afirman que “15. La
situacion actual del Proyecto, que sélo vino a ser informada por las Convocadas
a las Convocantes cuando ya la pérdida de la inversion era irreversible, se
refleja en hechos como los siguientes”, que describen bajo los rotulos de “a)
OBRA CONSTRUCTIVA INCOMPLETA”, “b) INCUMPLIMIENTO DE
PRESUPUESTOS”, “c) DESVIO O MALVERSACION DE LOS RECURSOS”,
“d) SOBREENDEUDAMIENTO DEL FIDEICOMISO SUBYACENTE” y “e)
ENAJENACION IRREGULAR DEL INMUEBLE A ENTIDAD FINANCIERA
PARA SOLVENTAR DEUDA”.
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A rengldn seguido, aludiendo a “C. Los incumplimientos de las Convocadas y el
perjuicio de las Convocantes”, en la demanda se aduce que “16. La situacion
actual del Proyecto, que conduce a la pérdida absoluta de la inversion de las
Convocantes, solo se explica por la absoluta negligencia de las Convocadas, que
dejaron de advertir y tomar acciones oportunas para subsanar las
irregularidades tales como incumplimiento de presupuestos por parte del
constructor, obra constructiva incompleta y en riesgo de ruina o deterioro
irrecuperable, sobrecostos imprevistos y nunca advertidos, sobreendeudamiento
del fideicomiso subyacente, pérdida de supuestas alianzas estratégicas, desvio o
malversacion de los recursos y enajenacion irregular del inmueble a entidad
financiera para solventar deuda anterior a través de la figura de leasing”’; que
“17. (...) las Convocadas -muy a pesar de la cuantiosa remuneracion recibida
por sus gestiones- se desentendieron por completo de sus obligaciones,
permitiendo que la situacion del Proyecto se agravara cada dia mas y llegara al
punto irreversible en que hoy se encuentra. Si no fuera por esa evidente
desatencion de las prestaciones contractuales, ¢,cémo se explica que teniendo el
Patrimonio Auténomo un 80% de participacién en el Patrimonio Autbnomo
Subyacente, apenas en marzo de 2020 (cuando ya la situacién era gravisima) las
Convocadas hubiesen empezado a tomar acciones para defender los derechos de
las Convocantes, que debian salvaguardar?”; que “I18. (...) las Convocadas
incumplieron, de manera flagrante, su deber de informacion frente a las
Convocantes. Los escasos informes rendidos nunca dieron cuenta de la situacion
real del Proyecto (...)”; que “19. Al parecer las Convocadas entendieron, o
quisieron entender, que sus funciones se limitaban a recibir unos recursos de las
Convocantes y los demas inversionistas, y trasladarlos (dejandolos a su suerte)
al Patrimonio Autonomo Subyacente, sin necesidad de hacer el debido control,
vigilar las inversiones, gestionar los riesgos, pedir cuentas, y en general,
apersonarse de los derechos de las Convocantes. De haber sido ese el interés de
los inversionistas al celebrar el Contrato, ¢para que habrian designado una
Fiduciaria que administrara la inversion (pudiéndola hacer directamente en el
Patrimonio Auténomo Subyacente), y mas aln, para que habrian nombrado a un
Administrador Designado que representara sus derechos, ambos con una
cuantiosa remuneracion?”’; que “20. Nada explica, salvo una grosera
negligencia, que la Fiduciaria haya dejado de exigir, como lo habria hecho
cualquier profesional fiduciario prudente y diligente, una gestion oportuna y
ajustada a sus funciones por parte del Administrador Designado, en su labor de
representacion de los intereses de los inversionistas ante el Patrimonio
Autonomo Subyacente. Es evidente que la Fiduciaria, con su actitud totalmente
pasiva, no actué -como se lo exigia el Contrato- en el solo beneficio de los
Fideicomitentes, pues parece haber privilegiado el vinculo corporativo que tiene
(en claro conflicto de interés) con el Administrador Designado (...)”;y que “21.
(...) sin mediar ningun tipo de autorizacion e incumpliendo el deber de
confidencialidad y reserva del contrato de fiducia mercantil y del Estatuto
Organico del Sistema Financiero vigente, la Fiduciaria ha difundido
publicamente informacion de las operaciones de inversion de personas
vinculadas con algunas de las Convocantes (...)” (lo destacado es del texto).
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En relacion, especificamente, con la conducta del Administrador Designado, las
Convocantes manifiestan que “22. (...) inobservo de manera grave sus
obligaciones contractuales, en el entendido de que no realiz ninguna gestion,
vigilancia, inspeccion o cualquier tipo de diligencia oportuna para defender los
derechos de los Fideicomitentes, situacion que ha desencadenado el estado
actual del proyecto. Tampoco se preocupd por representar de forma diligente y
oportuna, como se lo exigia el Contrato, los derechos del Patrimonio Autbnomo
en el Patrimonio Auténomo Subyacente y ejercer alli los derechos politicos y
econdmicos, lo que lo obligaba a estar atento, dia a dia, del desarrollo del
Proyecto (como lo haria cualquier mandatario remunerado, con minima
diligencia), advirtiendo y supervisando los riesgos, vigilando la inversion de los
recursos del Patrimonio Autobnomo Subyacente, pidiendo que se rindieran cuenta
y objetandolas si era del caso, y representando a los Fideicomitentes en los
mecanismos de participacion de dicho Patrimonio Autonomo, funciones que
omitié por completo, a pesar de tener la personeria del 80% de los derechos
fiduciarios en el fideicomiso administrado por Alianza Fiduciaria”, a partir de
lo cual, en el siguiente numeral -23.-, condensan un paralelo de las funciones a
él asignadas en el Contrato y los incumplimientos correlativos que le imputan,
que comprenden aseveraciones como las siguientes: que “(a) (...) Pudo
comprobarse en el estudio de la informacion allegada a través de derechos de
peticion y una accion de tutela, que el Administrador Designado realizdé una
pésima labor de administracion de los recursos en representacion de los
Fideicomitentes; (...) no realizd ningln acto de vigilancia, inspeccion ni
supervision en el fideicomiso subyacente (...)”; que “(b) (...) sélo instruyé en
dos ocasiones a la Fiduciaria para que desembolsara la totalidad de los aportes
de los Fideicomitentes al P.A. Subyacente (...) Los recursos provenientes de este
llamado de capital fueron desembolsados inmediatamente al fideicomiso
subyacente sin verificar estado de obra, cumplimiento de presupuestos, informes
de interventoria, entre otros aspectos que confirmaran un buen estado de obra.
Esas instrucciones de giro fueron otorgadas directamente por el Administrador
Designado, motivado por la gerencia del proyecto OlU S.A.S. para el pago de
sus propias acreencias en virtud de los contratos de mutuo que habia celebrado
este con el fideicomiso subyacente”; que “(c) (...) se tiene como muestra evidente
de mala fe, el hecho de instruir a la Fiduciaria de suscribir el contrato de fiducia
de administracion y pagos subyacente con Alianza Fiduciaria a sabiendas que
el Administrador Designado tenia acreencias por mas de TRES MIL MILLONES
DE PESOS ($3.000°000.000). (...)”; que “(d) No se tiene constancia de un
manejo de los recursos diferente al desembolso casi inmediato al fideicomiso
subyacente de los recursos girados por cada fideicomitente, sin verificar estados
de obra, cumplimiento de presupuestos, informe de interventoria y cualquier otra
condicién que pudiese acreditar la diligencia y cuidado del administrador de los
recursos”’; que “(e) De acuerdo con la informacion allegada por el mismo
Administrador Designado se pudo comprobar que durante la vigencia de la obra
del Proyecto no realizd derecho de inspeccion y analisis de los informes que
entregaba Alianza Fiduciaria S.A., esto es posible deducirse después de que solo
en marzo de 2020, luego de radicados los derechos de peticion (reclamaciones
formales) por parte de los Fideicomitentes, inicio averiguaciones y recoleccion
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de informacion, tanto asi que en respuesta dada en Abril de 2020 sefialaba que
aun se encontraba estudiando la informacion y solo hasta finales de julio de 2020
iniciaron reclamaciones formales contra el sefior Camilo Ayerbe y la fiduciaria
Alianza Fiduciaria S.A. por su supuesta responsabilidad. (...). El Administrador
Designado no asistio ni solicitd la convocatoria de Asamblea de Fideicomitentes
en el fideicomiso subyacente, a pesar del fracaso evidente del mismo y de los
inconvenientes con el Gerente de este fideicomiso (...). Cabe senialar que el
Administrador Designado tenia la potestad y el deber de hacerlo en aras de
esclarecer cualquier anomalia que ocurriese, maxime al tener la representacion
de un 80% de participacion sobre los derechos fiduciarios”; y que el
Administrador Designado “() (...) no realizo hasta la fecha ninguna objecion a
las rendiciones de cuenta presentadas por la Fiduciaria sobre el fideicomiso
original (...). De igual modo, a pesar de la grave situacion que atraviesa el
fideicomiso subyacente, de extrema iliquidez, incumplimiento de anticipos
girados e incumplimiento de los presupuestos y cronogramas de obra, se tiene
constancia de que ninguna de las rendiciones de cuenta presentadas por
fiduciaria Alianza Fiduciaria fue objetada (...) " .

Al decir de las Convocantes en el mismo capitulo, “24. Segiin comunicaciéon de
la Fiduciaria, el total fracaso del Proyecto narrado anteriormente, el retraso
injustificado de mas de 20 meses y la indebida administracion que acontecié en
el proyecto inmobiliario BOHO MARKET 18, se explica en la naturaleza de
riesgos de mercado a los que estaban sometidos los recursos del fideicomiso (...).
(...) olvida la Fiduciaria que en este fideicomiso subyacente ella reporta un 80%
del total de derechos fiduciarios y ostenta deberes de fideicomitentes y
beneficiario del mismo, los cuales desinteresadamente dejo pasar y perdié la
custodia total de los bienes fideicomitidos y puestos a su disposicion (...)" .

Segln las Convocantes, “25. En el Contrato se nombro al Administrador
Designado BTG RE INCOME S.A.S., en quien terminaron delegandose funciones
inherentes a la Fiduciaria. Sin embargo, por pertenecer al mismo grupo
econdmico y empresarial, se generd un evidente conflicto de interés, y se pudo
verificar que algunos deberes delegados por la Fiduciaria en este Administrador
Designado tenian vocacién de ser incumplidos por tratarse de un ente mas
pequeiio y no vigilado”; aducen, en ese sentido, que “26. (...) el objeto
contractual de la inversion de los recursos en el fideicomiso subyacente no
implicaba necesariamente la delegacién de funciones pues estas son inherentes
0 naturales a la profesion y al giro ordinario de la actividad de cualquier
fiduciaria, mas aun cuando se trata de una fiducia mercantil de inversion de
recursos”’, de modo que, previa referenciacion del articulo 1234 del Cédigo de
Comercio y de algun pronunciamiento de la Superintendencia Financiera, “29.
Aparentemente, la figura de Administrador Designado que se encuentra en el
esquema fiduciario propuesto por la Fiduciaria, tuvo su origen en limitar su
responsabilidad contractual y perjudicar los intereses directos de los
Fideicomitentes (...)".
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Para las Convocantes, tal como lo expresan en el mismo capitulo destinando al
recuento de lo féactico, “31. La Fiduciaria ha faltado a sus deberes de lealtad
contractual, buena fe y de equivalencia de la informacion y ha inobservado sus
obligaciones contractuales de identificar, prevenir, mitigar riesgos,
gestionarlos en caso de ocurrencia, y especialmente ha faltado a su deber de
rendir cuentas, dado que sus informes han sido incompletos, erréneos,
disuasorios y parcializados”;, “32. La situacion actual del Proyecto es tan
extrema y de tal magnitud, que en un reciente informe extraordinario remitido
por la Fiduciaria el 30 de abril, se advierte que existe un riesgo de perder la
tenencia material del inmueble sobre el cual se desarrollaria el Proyecto (ya que
la titularidad juridica se perdié cuando se transfiri6 a Bancolombia S.A. en
virtud de un contrato de Leasing), pues Bancolombia declaré el incumplimiento
del contrato de leasing y solicito la restitucion del inmueble”; “33. Muestra de
la mala fe de la Fiduciaria (...) es que el contrato de Leasing suscrito con
Bancolombia S.A., tuvo a la Fiduciaria en el momento de su celebracion (25
abril de 2019) como avalista de las obligaciones en cabeza del Locatario (el
Patrimonio Auténomo Subyacente), y el 12 de septiembre de 2019, cuando ya la
obra se encontraba suspendida por iliquidez, la Fiduciaria suscribié otrosi al
contrato de Leasing Nro. 223629 con el unico y exclusivo objetivo de eliminar a
esta sociedad fiduciaria como avalista del Locatario (...)”;y “34. La situacion
actual del Proyecto, causada por la negligencia de las Convocadas, ha dado
lugar a la pérdida absoluta de la inversion realizada por las Convocantes, y a la
privacion del lucro que les habria representado el Proyecto, de haber sido
exitoso” (lo destacado es del texto).

En el extremo procesal contrario, BTG Fiduciaria se opone a las pretensiones de
la demanda por cuanto, segun su dicho, carecen de sustento féctico y juridico,
con excepcion de la primera pretension declarativa, concerniente a la celebracion
del Contrato de Fiducia de Inversidon. Formula las excepciones de mérito que,
ademas de la “genérica” rotula y plantea como pasa a describirse.

Aduce, en primer lugar, “I. Normatividad del Contrato de Fiducia de Inversion
(Pacta sunt servanda)”’, para sefialar que “En el presente proceso no se discute
la existencia, validez y eficacia del Contrato de Fiducia de Inversion. (...). Por
lo que concierne al conocimiento y entendimiento del Contrato de Fiducia,
siendo las convocantes regidas por la ley comercial, sus respectivos
administradores debieron obrar con la diligencia de un buen hombre de
negocios. (...). En particular, las convocantes tienen el deber juridico de respetar
los siguientes aspectos del Contrato de Fiducia de Inversion”: la naturaleza,
objeto y finalidad del contrato, sefialando que la Fiduciaria BTG cumplio
cabalmente con la gestion que le fue encomendada y que cuando se adquirieron
los derechos fiduciarios, la obra de construccién del proyecto se desarrollaba
normalmente y no se conocia evidencia de irregularidades en el manejo de los
recursos; la politica de inversion de los Bienes Fideicomitidos, establecida en la
Seccion 4.2, literales (a) y (b) del Contrato; la designacion del Administrador
Designado, con obligaciones establecidas el Contrato, diferenciadas de las que
estaban a cargo de BTG Fiduciaria -lo que era conocido estaba aceptado por las

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 28 de 197

Convocantes-, sin incluir deberes de supervision respecto de las acciones del
Administrador Designado, ni obligaciones de seguimiento de la ejecucion
presupuestal del proyecto, ni del avance de las obras, ni de la planeacion
financiera del Patrimonio Autonomo Subyacente; los riesgos inherentes a la
inversion a realizar, asumidos por los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de
Inversion, sefialando que el contrato tiene una funcion de asignacion de los
riesgos asociados a la operacion econdmica que las partes persiguen con la
celebracion del negocio juridico, los cuales se reparten entre ellas segin lo
previsto expresamente al respecto en el reglamento contractual o en su defecto
conforme a lo dispuesto en la ley aplicable; que en el caso de la fiducia de
inversion, le corresponden naturalmente al fideicomitente los riesgos propios de
la inversion que aquél escoge y decide llevar a cabo y al fiduciario le esta vedado
asegurar rentabilidades o resultados financieros de tales inversiones; que, en esa
linea, las Convocantes, como Fideicomitentes, asumieron los riesgos inherentes
a la inversion realizada en derechos fiduciarios, en particular, en la orbita del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente, los riesgos de contraparte, de desarrollo y de
construccion del proyecto, sin que BTG Fiduciaria tuviera la obligacion de
celebrar contrato alguno para la construccién, interventoria y desarrollo del
proyecto, lo cual le correspondia al Gerente del mismo, ni la obligaciéon de
supervisar la ejecucion de los contratos celebrados por el Gerente del Proyecto,
ni le correspondiera lo relativo a la recepcién, el manejo y la disposicion de los
recursos del Patrimonio Autonomo Subyacente.

Invoca, en segundo término, la “2. Inexistencia de deberes de supervision de las
acciones del Administrador Designado, a cargo de BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A., y de los incumplimientos contractuales endilgados a BTG
PACTUAL FIDUCIARIA S.A., entidad que ha cumplido las obligaciones a su
cargo, como vocera del Patrimonio Autonomo de Inversion”, para sefialar, en
esencia, que “(...) BTG PACTUAL FIDUCIARIA, cumplié cabalmente con la
gestion que le fue encomendada, consistente en invertir los bienes fideicomitidos,
esto es, los dineros aportados por los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia
de Inversion, de acuerdo con lo previsto en éste, y en particular segun la politica
de inversion establecida, siendo del caso sefialar que cuando se adquirieron los
derechos fiduciarios en el Patrimonio Autbnomo Subyacente, la obra de
construccion del Proyecto se desarrollaba normalmente y no se conocia
evidencia de irregularidades en el manejo de los recursos del Patrimonio
Auténomo Subyacente ” (lo destacado es del texto).

Sostiene que hay “3. Ausencia del nexo de causalidad entre 10s incumplimientos
contractuales endilgados a BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA SA., y
los perjuicios reclamados por las convocantes en la demanda; inexistencia de
solidaridad entre las sociedades convocadas”, para sefialar que, ain suponiendo
los incumplimientos imputados, ninguno de los supuestos incumplimientos
habria tenido la virtualidad de ocasionar el perjuicio cuya indemnizacion se pide,
toda vez que la paralisis del proyecto y su situacion actual fueron causadas en
realidad por hechos de terceros, no imputables a las Convocadas, y en particular
por la desviacion indebida de cuantiosos recursos por parte del Gerente del
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proyecto; agrega que “De otra parte, se advierte que el fenomeno juridico de la
solidaridad requiere en todo caso de una fuente contractual o legal, que no existe
en el presente caso, toda vez que en el Contrato de Fiducia de Inversion no se
pacto solidaridad alguna entre BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIAS.A.,
y RE INCOME, respecto de las obligaciones establecidas a cargo de cada una,
Y no existe fuente legal que disponga tal solidaridad entre ellas (...)".

Por ultimo, plantea la existencia de “4. Hechos de terceros que excluyen la
responsabilidad civil contractual de BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA
S.A4.”, para sefialar que “ (...) la paralisis del Proyecto y su situacion actual
fueron causadas por hechos de terceros, no imputables a mi mandante, y en
particular por la desviacion indebida de cuantiosos recursos de propiedad del
Patrimonio Auténomo Subyacente, en una cuantia aproximada de cuatro mil
cuatrocientos setenta millones de pesos moneda legal ($4.470.000.000), (...), por
parte del Gerente del Proyecto, dineros estos que fueron desembolsados por
Alianza Fiduciaria, como vocera del Patrimonio Autonomo Subyacente, a titulo
de anticipos, siguiendo instrucciones del Gerente del Proyecto, anticipos que no
han sido legalizados o soportados”; afirma que “Tales hechos de terceros fueron
imprevisibles e irresistibles para BTG PACTUAL FIDUCIARIA, se encontraban
fuera de su circulo de control, como vocera del Patrimonio Autonomo de
Inversion, en los términos del Contrato de Fiducia de Inversion y de la ley
aplicable, e el marco de la estructura adoptada para el Proyecto, y fueron la
causa esencial, determinante y exclusiva de la paralisis del Proyecto y su
situacion actual”.

BTG Re Income, por su lado, igualmente se opone a las pretensiones de la
demanda -con excepcién de la relativa a que se declare que entre las convocantes
y las convocadas se celebrd el Contrato de Fiducia de Inversion-, por carecer de
fundamentos facticos y juridicos, y formula las excepciones de mérito que
denomina “I. CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO - DILIGENCIA Y
culDADO” 'y “2. HECHO EXCLUSIVO DE TERCEROS -
MATERIALIZACION DE RIESGOS DE LA INVERSION .

En la primera, plantea que cumplié oportunamente las obligaciones, funciones y
deberes establecidos a su cargo como Administrador Designado en el Contrato
de Fiducia de Inversion, y reitera, en cuanto a la realizacion de las inversiones,
que instruyé a la Fiduciaria BTG para transferir los recursos conforme a lo
previsto en el Contrato de Fiducia de Inversion, agregando como hechos de su
cumplimiento contractual, que recibi6 y analizé periédicamente la informacién
emanada de Alianza Fiduciaria y de OlIU, con base en la cual presentd informes
a los Fideicomitentes, y que una vez conoci6 sobre la existencia de sefiales de
alarma o alerta, realizé indagaciones y estudios necesarios para identificar las
causas de la problematica del proyecto; agrega que el Administrador Designado
no asumid ni contractual ni legalmente los deberes propios de Alianza ni de OIU,
ni estaba obligado ni facultado para actuar como administradora del Patrimonio
Auténomo Subyacente o como interventora de la construccion. En la segunda,
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esgrime planteamiento similar al plasmado en la contestacion de la demanda de
BTG Fiduciaria.

Como se aprecia, en términos generales es amplio el espectro de las cuestiones
sobre las que debaten las partes del proceso, pues ciertamente son comprensivas
varias de las formulaciones utilizadas en la demanda al cuestionar la conducta de
las Convocadas durante la ejecucion contractual, sea por el tipo de imputacion,
ora por el alcance de la invocacion de las obligaciones incumplidas!®, como
también lo es la de alguna de las excepciones propuestas'4; pero en todo caso, los
planteamientos facticos y circunstanciales consignados en la piezas procesales
conducentes -segun lo puntualizado- seran referente de observancia para efectos
del respeto del mencionado principio de congruencia de las decisiones judiciales,
con la ponderacién adecuada e integral que el Tribunal estime pertinente®®.

Por supuesto, considerara el Tribunal todos los planteamientos esgrimidos por
las partes en sus alegaciones, sin que sea necesario aludir a ellos individualmente,
ni en detalle, pues centrara la atencién en los aspectos y argumentos que a su
juicio sean relevantes y suficientes para determinar la orientacion de sus
decisiones sobre las cuestiones que son materia de la controversia.

Desde luego, el Tribunal desarrollara su analisis en el marco del derecho
sustancial aplicable, acudiendo al acervo probatorio disponible aportado por las
partes, que apreciard conforme a los pardmetros propios de la sana critica,
siguiendo el mandato legal consignado en el articulo 176 del Cdodigo General del
Proceso.

Para el proposito anunciado, el Tribunal inicialmente se referira al marco legal y
jurisprudencial que estima aplicable, contexto en el cual hard algunas
consideraciones sobre (i) el contrato de fiducia mercantil y la figura del
“Administrador Designado”, (ii) los requisitos de la responsabilidad contractual,
tanto la general como la particular propia de actores del perfil profesional de las
Convocadas (responsabilidad profesional y/o responsabilidad fiduciaria, y (iii) la
situacion juridica usualmente conocida como “coligacién contractual”. Luego
presentard el marco contractual de referencia, con alusion, obvia por lo demas, a
los contenidos convencionales inmersos, principalmente en el Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion administrado por BTG Fiduciaria y en el de
Administracion y Pagos administrado por Alianza, los cuales desarrollara a lo

13 vr. gr. cuando se imputa “absoluta negligencia de las Convocadas, que dejaron de advertir y tomar acciones oportunas
para subsanar las irregularidades”; o cuando se afirma que “se desentendieron por completo de sus obligaciones”; o
cuando se expresa que el Administrador Designado “no realizé ningun acto de vigilancia, inspeccion ni supervision en el
fideicomiso subyacente’’; 0 cuando se aduce que “La Fiduciaria ha faltado a sus deberes de lealtad contractual, buena fe
y de equivalencia de la informacion y ha inobservado sus obligaciones contractuales de identificar, prevenir, mitigar
riesgos, gestionarlos en caso de ocurrencia”.

14 Como la invocada por BTG RE INCOME con el rétulo de “1. CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO - DILIGENCIA'Y
CUIDADQ?”, ya resefiada.

15 Por ejemplo, el Tribunal advierte que las imputaciones de incumplimientos no se agotan en las planteadas en los numerales
16 a 23 y 32 a 34 del capitulo de “HEHOS” de la demanda, tal como lo afirma en su alegato BTG RE INCOME, pues
también se hacen reparos de conducta en otros numerales del mismo acépite, como el 13, 14, 15, 24, 25, 26 y 31.
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largo de la providencia. Y posteriormente se concentrara en el analisis especifico
de la responsabilidad deprecada en el asunto sub-lite, con natural énfasis en el
examen de la configuracion o no de los incumplimientos atribuidos a las
Convocadas Yy, de ser pertinente, de la existencia o no del dafio reclamado y del
correspondiente nexo causal. Ademas, después de recapitular el pronunciamiento
especifico sobre las pretensiones y la excepciones, el Tribunal consignara su
posicion en temas adicionales de su resorte -juramento estimatorio y conducta
procesal-y al relativo a costas. Por Gltimo, por supuesto, en el capitulo resolutivo,
consignara las decisiones de rigor.

2.3. MARCO LEGAL Y JURISPRUDENCIAL APLICABLE

2.3.1. EL CONTRATO DE FIDUCIA MERCANTIL Y LA FIGURA DEL
“ADMINISTRADOR DESIGNADO”.

Como ya se precisO, la presente controversia arbitral gira en torno,
principalmente, del incumplimiento que las Convocantes le endilgan a las
sociedades Convocadas del Contrato de Fiducia de Inversion celebrado el 13 de
diciembre de 2017 -cuyo clausulado involucra la figura del “Administrador
Designado”-, como consecuencia de lo cual persiguen el reconocimiento y pago
de los perjuicios patrimoniales que alegan haber sufrido, por lo que encuentra
pertinente el Tribunal, como primera medida, destacar algunos lineamientos
bésicos de la figura contractual mencionada -la Fiducia- a la luz de lo establecido
en laleyy en la jurisprudencia, complementada con la referencia correspondiente
al perfilamiento juridico predicable del Administrador Delegado.

Como bien lo describe el articulo 1226 del Codigo de Comercio, el contrato de
fiducia se concibe como un “nregocio juridico en virtud del cual una persona,
Ilamada fiduciante o fideicomitente, transfiere uno 0 mas bienes especificados a
otra, llamada fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enajenarlos para
cumplir una finalidad determinada por el constituyente, en provecho de éste o de
un tercero llamado beneficiario o fideicomisario”.

A partir de su enunciado legal, la Corte Suprema de Justicia ha resaltado las
caracteristicas fundamentales de esta categoria contractual:

“La descripcion normativa de dicha institucion permite resaltar los tres
elementos que la estructuran: i) la intervencién de un profesional cuya funcién
es cumplir de manera solvente los compromisos propios del pacto, quien, por
disposicion de la Ley 45 de 1990, debe ser una persona juridica; ii) el patrimonio
autébnomo que se forma, concomitantemente, a la génesis de la convencion,
constituido por los bienes que el fideicomitente ha dispuesto transferir; vy, iii) el
objetivo pretendido con el contrato que, dependiendo las necesidades y
propdsitos de las partes, serd la ‘finalidad determinada por el constituyente’ 1.

16 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacién Civil. Sentencia SC5438-2014 de 26 de agosto de 2014.
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Fuera del caracter profesional del fiduciario, sobre lo que el Tribunal volverd mas
adelante por su especial relevancia de cara a la responsabilidad contractual
deprecada en el presente tramite, por ahora se quiere llamar la atencion de los
otros dos elementos estructurantes del contrato de fiducia en general.

En cuanto a la configuracion de un patrimonio autonomo, como también lo ha
precisado la Corte Suprema de Justicia, es claro que el contrato de fiducia, en
aspecto que lo diferencia de los simples encargos fiduciarios, “implica la
transferencia de los bienes fideicomitidos por parte del fiduciante al fiduciario,
quien, por tanto, adquiere la titularidad del derecho de propiedad, aungque nunca
de manera plena, ni definitiva, stricto sensu (art. 1244 C. de Co.), sino en la
medida necesaria para atender los fines establecidos primigeniamente por el
fideicomitente (propiedad instrumental). "%’

Respecto del objeto que puede revestir el contrato de fiducia, la jurisprudencia
ha sido explicita en sefialar la versatilidad que caracteriza a esta tipologia
negocial, toda vez que sirve de vehiculo juridico para la consecucion de multiples
propositos y finalidades. Segun la propia Corte, “(...) la ley precisé el contenido
de la obligacion del fiduciario: administrar o enajenar los bienes fideicomitidos
(art. 1234 ib.), pero no impuso limitacion alguna en lo tocante con el propdsito
de la fiducia, de suerte que este puede ser delineado con libertad por el
fideicomitente, desde luego que no en términos absolutos, como quiera que
siempre deberan respetarse los limites impuestos por la Constitucion, la ley, el
orden publico y las buenas costumbres (arts. 16 y 1524 inc. 2 C.C.)...conviene
sefialar que esa finalidad determinada por el constituyente, es la que hace de la
fiducia mercantil un negocio juridico dinamico, amén que “elastico”, en la
medida en que puede servir para multiples propositos, como se evidencia en
algunas de sus modalidades: fiducias de inversién, inmobiliaria, de
administracion, en garantia, etc., todas ellas manifestaciones de un negocio
juridico duefio de una propiay singular fisonomia, a la vez que arquitectura, que
no puede ser confundido con otras instituciones, como el mandato, la
estipulacion para otro, o incluso el encargo fiduciario, como recientemente lo
sefialé esta Sala (Sent. de noviembre de 2005; exp.: 03132-01) "8,

Dentro de los diferentes tipos de fiducia mercantil reconocidos normativamente
se encuentra, como se anticipd, el fideicomiso de inversion, el cual, a voces de lo
establecido en el articulo 29 del Estatuto Organico del Sistema Financiero, es una
operacién autorizada a la sociedades fiduciarias consistente en "(...) todo negocio
fiduciario que celebren las entidades aqui mencionadas con sus clientes, para
beneficio de éstos o de los terceros designados por ellos, en el cual se consagre
como finalidad principal o se prevea la posibilidad de invertir o colocar a

17 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacién Civil. Sentencia de febrero 14 de 2006. Radicacion 05001-3103-012-1999-
1000-01.
18 |bidem.
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cualquier titulo sumas de dinero, de conformidad con las instrucciones
impartidas por el constituyente y con lo previsto en el presente Estatuto”.

El Tribunal observa que el contrato celebrado entre las partes de este proceso, en
efecto, es un negocio juridico que corresponde, en lo concerniente a BTG
Fiduciaria, a un contrato de fiducia mercantil de inversion. El propio contrato se
titula con esta nominacién, siendo la Fiduciaria BTG la sociedad que interviene
con ese caréacter, por un lado, y por el otro, quienes alli figuran como tal (Anexo
A), o quienes luego adquirieron dicha condicion por una cesion, son tanto los
fiduciantes como beneficiarios del negocio juridico. Las propias Secciones 2.1y
2.2 del texto negocial reiteran que el contrato celebrado es de fiducia mercantil
de inversién, expresion del consentimiento reciproco exteriorizado por los
intervinientes, lo que implica la transferencia de unas sumas de dinero por parte
de los Fideicomitentes al Patrimonio Auténomo -de Inversién- administrado por
BTG Fiduciaria, para que ésta le diera la destinacién indicada por aquéllos en sus
instrucciones. De manera particular se trata de un “‘fideicomiso de inversion con
destinacion especifica”, que segun lo sefialado en la Circular Basica Juridica de
la Superintendencia Financiera “Es el negocio en el cual se consagra como
finalidad principal la inversion o colocacion a cualquier titulo de sumas de
dinero, de acuerdo con las instrucciones impartidas por el constituyente’’°.

Observa también el Tribunal que el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién
sobre el que versa este proceso estipula en su articulo 1V las normas aplicables a
los Ilamados de capital y a la inversién de los bienes fideicomitidos (dinero), sin
que alli se indique en concreto que tales recursos irian, como luego sucedié segun
estaba propuesto y predefinido desde que BTG ofrecido a sus clientes la
participacion en el negocio proyectado, al Patrimonio Autonomo Subyacente
administrado por la compafiia Alianza Fiduciaria S.A.

Las normas que rigen este contrato, en lo atinente al negocio fiduciario de
inversion en si, son, ademas de sus propias clausulas en la medida en que no
vulneren normas imperativas (articulo 1602 del Cadigo Civil), los articulos 1226
a 1244 del Codigo de Comercio y las normas pertinentes del Estatuto Orgénico
del Sistema Financiero. A todo ello hay que sumar también las disposiciones
incluidas en las Circulares Basicas Juridica y Contable de la Superintendencia
Financiera mas otras normas sobre el particular proferidas por esta misma
entidad.

Como bien lo expresa el articulo 1226 del Cddigo de Comercio y ha tenido
ocasion de precisarlo la Corte Suprema de Justicia?, las partes del contrato de
fiducia mercantil son el constituyente, fiduciante o fideicomitente, por un lado, y
el fiduciario, por el otro. El primero, como de manera concreta lo ha sefialado la
jurisprudencia, es “quien como titular del dominio de uno o mas bienes lo

19 Numeral 8.1 (Parte I1, Titulo 11, Capitulo I).
20 Corte Suprema de justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de julio 1 de 2009. Radicacion 11001-3103-039-2000-
00310-01.
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transfiere para conformar un patrimonio auténomo destinado a una finalidad
fiduciaria en su provecho o en el de un tercero beneficiario”; el segundo es
“quien en calidad de titular del interés sobre los servicios fiduciarios, adquiere
la propiedad fiduciaria para aplicarla a los fines sefialados %',

Lo anterior, por supuesto, no significa que fruto del ejercicio legitimo de la
autonomia de la voluntad privada, las partes del contrato no puedan pactar
validamente la inclusion de terceros que, desde luego, sin suplantar o reemplazar
a la sociedad fiduciaria en sus funciones indelegables (articulo 1234 ibidem),
entren a participar en ciertos aspectos relacionados con la administracion o
ejecucion del fideicomiso, respecto de los cuales, siguiendo la directriz trazada
por la Superintendencia Financiera para los “drganos asesores y/o
administradores”, en el negocio fiduciario correspondiente “deben seiialarse sus

atribuciones”.%?

Bajo este especial contexto juridico encuentra explicacion y justificacion que en
desarrollo de dicho principio de la autonomia de la voluntad privada, las partes
del Contrato de Fiducia de Inversion celebrado el 13 de diciembre de 2017
hubiesen previsto la intervencion de un ‘“Administrador Designado™ -que
también era uno de los varios Fideicomitentes- con la tarea central, como lo
indica el texto contractual, de ser “el encargado de dar las instrucciones a la
Fiduciaria en relacion con las inversiones y de las demas instrucciones que
disponga la Asamblea de Fideicomitentes, esto ultimo de conformidad con los
términos previstos en el presente Contrato” (Articulo V, Seccion 5.1); con la
asignacion de unas funciones especificas a su cargo (Seccién 5.2); y bajo
remuneracion (Seccion 5.3), habiéndose nombrado para tal propdésito por parte
de los Fideicomitentes a la sociedad BTG Pactual Re Income S.A.S. (Seccién
5.1).

Como se vera, la incorporacion de la figura del Administrador Designado en el
esquema y en la estructura del negocio fiduciario fue anunciada desde la
presentacion misma del proyecto a los potenciales inversionistas, justificada en
el valor agregado especifico de contar con un experto en la gestion de inversiones
inmobiliarias, quien asumia el encargo de “administrar” el Patrimonio Autonomo
de Inversion asociado a un “desarrollo inmobiliario” (“Boho Food Market”), lo
que permitiria de paso, brindar un fundamento a la apreciacion que sigue
planteada por el “arbitro ponente” sobre la aplicacion referente de las normas del
mandato remunerado. Desde luego, los inversionistas, al suscribir el Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion, manifestaron su libre consentimiento en relacion
con la participacion en el proyecto del “Administrador Designado™.

Por consiguiente, y en lo relacionado con BTG Re Income, quien no es una
institucion financiera, su labor quedaba regida de manera principal por las
funciones asignadas en el Contrato de Fiducia de Inversion (Seccion 5.1),

2L Ibidem.
22 Articulo 2.3.7 Circular Béasica Juridica (Parte 11, Titulo I1, Capitulo I).
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teniendo como marco legal de referencia en atencién al alto componente de
administracion de intereses ajenos -encargo- envuelto en dichas tareas
contractualmente asignadas, las propias del mandato comercial remunerado, esto
es, los articulos 1262 a 1286 del Codigo de Comercio y, en virtud de lo dispuesto
por el articulo 822 de dicho Estatuto, también los articulos 2142 a 2199 del
Cadigo Civil, en la medida en que éstos no contravengan lo dispuesto en aquéllos.
Entre tales normas se destaca el articulo 2155 del Cadigo Civil que, en su parte
pertinente, sefiala que el mandatario responde hasta de la culpa leve, pero siendo
su responsabilidad mas estricta cuando el mandato es remunerado, como en este
caso, directrices normativas que, luego, en lo pertinente habra de referenciar el
Tribunal.

LA RESPONSABILIDAD CIVIL CONTRACTUAL EN GENERAL Y LA
RESPONSABILIDAD PROFESIONAL EN PARTICULAR, CON
ALUSION ESPECIAL A LA RESPONSABILIDAD FIDUCIARIA.

Como es apenas natural en tratdndose de un litigio de responsabilidad civil
contractual, el Tribunal estima conveniente delinear el marco conceptual que
habra de servir de referencia al realizar el examen particular del asunto especifico
y concreto sobre el que versa este proceso, contexto en el cual rememorar, con
invocacion del nutrido pensamiento jurisprudencial que en la materia existe, los
requisitos o presupuestos generalmente exigidos para la configuracion de la
aludida modalidad de responsabilidad, en desarrollo de lo cual incorporard una
mencion particular sobre la denominada “responsabilidad profesional”, y mas
especificamente sobre la “responsabilidad fiduciaria”, por supuesto relevantes en
la controversia sobre la que se decide.

La responsabilidad civil contractual.

Con fundamento principal en diversas disposiciones de caracter legal, entre las
cuales se destacan, con mayor énfasis, los articulos 1602, 1603, 1604, 1608 y
1613 a 1616 del Cdodigo Civil, aplicables en materia mercantil en virtud de lo
dispuesto en el articulo 822 del Cddigo de Comercio, la Corte Suprema de
Justicia ha precisado los elementos axioldgicos de la responsabilidad contractual.

Para la Alta Corporacién, como lo ha precisado de manera reiterada?®, los
presupuestos de procedencia de la responsabilidad contractual se resumen en los
siguientes: (i) la existencia de un contrato valido; (ii) el incumplimiento de las
obligaciones derivadas de ese contrato, generalmente imputado a titulo de culpa
o0 dolo del demandado; (iii) el dafio sufrido por el demandante; y (iv) la relacion
de causalidad entre el dafio y el incumplimiento imputable.

23 Este pensamiento jurisprudencial se encuentra reflejado, entre muchas otras, en las siguientes sentencias de la Sala de
Casacion Civil de la Corte Suprema de Justicia, para citar solo algunas de las mas recientes: Sentencia SC2555-2019 de
julio 12 de 2019, Radicacién No. 20001-31-03-005-2005-00025-01; Sentencia SC1230-2018 de abril 25 de 2018,
Radicacion No. 08001-31-03-003-2006-00251-01; Sentencia SC7220-2015 de junio 9 de 2015, Radicaciéon No. 11001-31-
03-034-2003-00515-01.
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En efecto, la jurisprudencia de la Corte Suprema de Justicia ha sido clara en
sefialar, aludiendo a los requisitos enunciados, que la responsabilidad civil de
caracter contractual “(...) se estructura por la existencia de una relacion juridica
preexistente entre las partes, es decir, cuando el menoscabo deviene de la
inejecucién o ejecucion defectuosa o tardia de una obligacion pactada en un
contrato existente y valido 4, 1o que, por via general, exige “el incumplimiento
por culpa o dolo de las obligaciones surgidas de la convencién’?®, bajo el
entendido de que “cuando se pretende judicialmente el pago de perjuicios, al
actor le corresponde demostrar, salvo los casos de presuncion de dafio, como
ocurre con la clausula penal y el caso del numeral 2° del articulo 1617 del
Cadigo Civil, la lesion o menoscabo en su patrimonio, bien por una pérdida real
y efectiva, ora de una ventaja 0 ganancia, ocasionado por la inejecucion o
ejecucion defectuosa o tardia de las obligaciones del deudor. Significa esto que
el dano susceptible de reparacion debe ser ‘directo y cierto’ y no meramente
‘eventual o hipotético’, esto es, que se presente como consecuencia de la ‘culpa’
y que aparezca ‘real y efectivamente causado’”?®. Entonces, debe darse una
relacion de causalidad directa y adecuada entre la conducta -activa u omisiva- del
demandado y los dafios que reclama el accionante. El fundamento de la necesidad
de existencia de tal nexo “no sdlo lo da el sentido comun, que requiere que la
atribucion de consecuencias legales se predique de quien ha sido el autor del
darfio, sino el articulo 1616 del Codigo Civil, cuando en punto de los perjuicios
previsibles e imprevisibles al tiempo del acto o contrato, sefiala que si no se
puede imputar dolo al deudor, éste responde de los primeros cuando son
‘consecuencia inmediata y directa de no haberse cumplido la obligacion o de
haberse demorado su cumplimiento’ %’

Ahora bien, como lo ha reconocido también la jurisprudencia patria, existen
ciertos eventos que rompen o interrumpen dicho nexo causal y que, por lo tanto,
al no resultar juridicamente imputable al contratante demandado el dafio sufrido
por el contratante demandante, se erigen en factores de exoneracion de la
responsabilidad contractual deprecada. Se trata de diversas situaciones que son
englobadas en la denominacion genérica de “causa extrafia”?®, que comprende,
como sus especies, el “caso fortuito o fuerza mayor”, el “hecho de un tercero” y
el “hecho de la victima”?°,

24 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC-1230-2018 de abril 25 de 2018, Radicacién No.08001-
31-03-003-2006-00251-01.

% Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC038-2015 de febrero 2 de 2015, Radicacién: 11001-31-
03-019-2009-00298-01.

26 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC16690-2016 de noviembre 17 de 2016, Radicacion:
11001-31-03-008-2000-00196-01.

27 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia 6878 de septiembre 26 de 2002.

28 La expresion “causa extrafia” es prohijada por la Corte Suprema de Justicia, entre muchas otras, en sentencias de casacion
civil de noviembre 24 de 2000 (expediente 5365), mayo 16 de 2003 (expediente 7576), abril 25 de 2018 (SC1230 de 2018),
marzo 7 de 2019 (SC665-2019) y noviembre 26 de 2021 (SC5185-2021).

29 Se trata de una expresion no consagrada normativamente, en forma expresa, bajo tal rétulo, que incluye las tres especies
resefiadas, las cuales, para algun sector de la doctrina, podrian quedar comprendidas en la nocién de caso fortuito o fuerza
mayor, entendida en su mayor espectro.
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El “caso fortuito o fuerza mayor”, como es bien sabido, aparece descrito en el
articulo 64 del Codigo Civil -subrogado en los términos del articulo 1° de la Ley
95 de 1890- como “el imprevisto a que no es posible resistir, como un
naufragio, un terremoto, el apresamiento de enemigos, los actos de autoridad
egjercidos por un funcionario publico, etc.”. A partir de este texto legal, la
jurisprudencia de la Corte Suprema de Justicia ha exigido que se trate de hechos
0 acontecimientos “imprevisibles, irresistibles y externos a la actividad del
deudor o de quien se pretende lo sea, demostrativos en cuanto tales, del
surgimiento de una causa extraiia, no atribuible a aquel .

La imprevisibilidad ha sido entendida por la Corte “como la irrupcion subita
de un suceso imposible de eludir, a pesar de la diligencia y cuidado observados
con tal fin, para cuya evaluacion en cada caso concreto, deberan tenerse en
cuenta criterios como «1) El referente a su normalidad y frecuencia; 2) El
atinente a la probabilidad de su realizacion, y 3) EI concerniente a su caracter
inopinado, excepcional y sorpresivo» (CSJ SC 6 ago. 2009, rad. 2001-00152-
01)”.3

En cuanto a la irresistibilidad, segun la jurisprudencia, “ataiie a la
imposibilidad objetiva absoluta de evitar el suceso imprevisto y sus
consecuencias, no obstante los medios empleados para contrarrestarlo o
sobreponerse a él y a su desenlace, o en otros términos, cuando en las mismas
condiciones del demandado y atendiendo la naturaleza del hecho, ninguna otra
persona hubiera podido enfrentar sus efectos perturbadores. En tales
condiciones, no seria viable deducir responsabilidad, pues nadie es obligado a
lo imposible. La imposibilidad relativa, por tanto, o viabilidad de que, con
algun esfuerzo, quien enfrenta la situacion supere el resultado lesivo, descarta
la irresistibilidad 2.

El carécter externo del caso fortuito o fuerza mayor, en voces de la misma Corte,
“presupone una actividad exogena, extrana o ajena a la de la persona a quien
se imputa el dafio o0 a su conducta, 0 sea, ‘no puede concurrir con la culpa del
demandado que haya tenido un rol preponderante en la causacion del dafio...",
pues su estructura nocional refiere a las cosas que sin dolo ni culpa inciden en
el suceso (quee sine dolo et culpa eius accidunt) y a las que aun previstas no
pueden resistirse (quae fortuitis casibus accidunt, quum pravideri non
potuerant), lo cual exige la ausencia de culpa (quee sine culpa accidunt) vy,
también, como precisé la Corte, es menester la exterioridad o ajenidad del
acontecimiento, en cuanto extrafio o por fuera de control del circulo del riesgo
inherente a la esfera, actividad o conducta concreta del sujeto, apreciandose

30 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacién Civil. Sentencia SC1230-2018 de abril 25 de 2018. Radicacién: 08001-31-
03-003-2006-00251-01.

31 ibidem. En el mismo sentido, Sentencias de Casacién Civil de junio 23 de 2000 (expediente 5475), abril 29 de 2005
(expediente 0829-92) y febrero 27 de 2009 (expediente 2001-00013-01).

32 [pidem. En el mismo sentido, Sentencias de Casacion Civil de 26 de noviembre de 1999 (expediente 5220), 26 de julio
de 2005 (expediente 1998-6569-02), 21 de hoviembre de 2005 (expediente 1995-7113-01) y 27 de junio de 2007 (expediente
2001-00152-01).
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en cada caso particular por el juzgador de manera relacional, y no aprioristica
ni mecénica, segun el especifico marco de circunstancias y las probanzas (...).
Por consiguiente, la falta de diligencia o cuidado, la negligencia, desidia,
imprudencia e inobservancia de los patrones o estandares objetivos de
comportamiento exigibles segln la situacion, posicion, profesion, actividad u
oficio del sujeto, comporta un escollo insalvable para estructurar la fuerza
mayor cuando, por supuesto, su incidencia causal sea determinante del evento
dafioso, porque en esta hipotesis, el hecho obedece a la conducta de parte y no

a un acontecer con las caracteristicas estructurales de la vis mayor” %

Ahora bien, el “hecho de un tercero” como eximente de responsabilidad supone,
de igual manera, como lo ha reconocido la jurisprudencia de la Corte Suprema
de Justicia por via general, que reuna las condiciones, exigencias o requisitos de
la fuerza mayor o caso fortuito antes compendiadas, lo cual adicionalmente
supone, para que el hecho del tercero pueda tener efectos liberatorios para el
deuduor, que tenga el caracter de causa exclusiva del dafio.

En efecto, en términos generales, ha dicho la Corte:

“(...) La modalidad exonerativa consistente en el hecho de un tercero se
estructura cuando el dafio cuyo resarcimiento se pretende no puede ser
juridicamente imputable al demandado, sino a alguien diferente, carente del
ligamen con él y causante directo del menoscabo.

Siendo ello asi, para que el demandado pueda liberarse de responsabilidad
deberé acreditar que el hecho del tercero fue el Unico factor determinante del
dafio y que su aparicion se produjo, como en toda causa extrafia, en
circunstancias imprevisibles e irresistibles, inclusive, para el reclamante de
la indemnizacion y, en definitiva, que por esa circunstancia se halla ausente
el nexo de causalidad. Si el hecho del tercero puede ser prevenido o resistido
por el convocado, éste debera sufrir los efectos de la imputacién que le asiste.

Ahora, si el hecho del tercero concurre con el del demandado en la
produccién del dafo, la obligacion resarcitoria nacera para ambos, al
generarse la solidaridad prevista en el articulo 2344 del Cddigo Civil. En esa
hipétesis, el convocado no quedara exonerado de su responsabilidad; para
que ello acontezca, debe acreditarse que el actuar de aquel, fue en verdad
ajeno, exclusivo, irresistible, imprevisible y determinante del menoscabo
sufrido por la victima.

33 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de junio 24 de 2009 (expediente 1999-01098-01). En el
mismo sentido, Sentencias de Casacion Civil de noviembre 26 de 1999 (expediente 5220) y de abril 29 de 2005 (expediente
0829-92).

34 Asi lo ha expresado la Corte Suprema de Justicia, entre otros pronunciamientos, en Sentencias de Casacién Civil de
febrero 29 de 1964 (GJ, t. CVI), octubre 8 de 1992 (sentencia 3446), S-009-98 de febrero 27 de 1998 (expediente 4901),
noviembre 21 de 2005 (Radicacion: 11001310300219950711301), septiembre 18 de 2009 (Radicacion: 2005-00406-01),
marzo 7 de 2019 (SC665-2019) y noviembre 26 de 2021 (SC5158-2021).
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Por lo mismo, no podréa reconocerse la eximente cuando el soportante de la
accion indemnizatoria pudo prever y eludir el hecho del tercero, pues segin
se tiene establecido, no impedir el resultado dafioso estando en posibilidad y
deber de hacerlo, equivale a producirlo ™,

Para la hipdtesis especifica de la responsabilidad contractual, la Corte ha
expresado su pensamiento en los siguientes términos:

“Frente a la responsabilidad contractual ha puntualizado la Corte los
anteriores postulados, al decir que para que la fuerza mayor o el caso fortuito
tengan la entidad suficiente para producir el efecto liberatorio esperado por
el deudor, no sélo hay que examinar la naturaleza misma del hecho sino
‘indagar también si éste relne, con respecto a la obligacién inejecutada, los
siguientes caracteres: a) No ser imputable al deudor, b) No haber concurrido
con una culpa de éste, sin la cual no se habria producido el perjuicio
inherente al cumplimiento contractual; c) ser irresistible, en el sentido que no
haya podido ser impedido y que haya colocado al deudor -dominado por el
acontecimiento- en la imposibilidad absoluta (no simplemente en la dificultad
ni en la imposibilidad relativa) de ejecutar la obligacién; d) Haber sido
imprevisible, es decir que no haya sido suficientemente probable para que el
deudor haya debido razonablemente precaverse contra él, aunque por lo
demas haya habido con respecto al acontecimiento de que se trate, como lo
hay con respecto a toda clase de acontecimiento, una posibilidad vaga de
realizacion’ (Cas. Civ. de 5 de julio de 1935)” (Sent. Cas. Civ. de 4 de julio
de 2002, Exp. No. 6461).

Fruto de los anteriores precedentes emerge la conclusion de que el
contratante que alega el caso fortuito o la fuerza mayor como eximente de
responsabilidad contractual, debe demostrar a mas de los elementos de
imprevisibilidad e irresistibilidad, que no contribuyé por accién u omisién en
la realizacion del hecho, pues si de lo que se trata es de fracturar la relacién
entre la actuacion del deudor y el resultado contractual no deseado, la
existencia de una conducta inapropiada de dicho deudor, permitiria mantener
el lazo causal y le haria atribuible el resultado dafioso.

(..)

La Corte ha expresado que cuando un contratante pretende alegar el hecho
de un tercero como factor exonerante de responsabilidad debera probar que
tal hecho fue imprevisible e irresistible, pues “...en tanto sea posible prever la
realizacion de un hecho susceptible de oponerse a la ejecucion de un contrato,
y que este evento pueda evitarse con diligencia y cuidado, no hay caso fortuito
ni fuerza mayor. Sin duda el deudor puede verse en la imposibilidad de
ejecutar la prestacion que le corresponde, pero su deber de prevision le

3 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de abril 25 de 2018 (SC1230 de 2018).
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permitira evitar encontrarse en semejante situacion (G.J.LXIX, pag. 555)°
(Sent. Cas. Civ. de 19 de julio de 1996, Exp. No. 4469) .

En la misma linea, la justicia arbitral ha precisado:

“Como se anticipo, el hecho de un tercero es un factor de exoneracion de la
responsabilidad civil que se enmarca dentro de las denominadas ‘causas
extranias’, y, en materia de responsabilidad civil contractual, consiste en la
intervencion efectiva y determinante de una persona distinta al deudor de la
obligacion en la cadena causal que conduce a la produccion del dafio, cuya
consecuencia es eximir totalmente de responsabilidad al demandado cuando
tal comportamiento aparece como causa exclusiva de la consecuencia dafosa
cuya indemnizacion se pretende.

(..)

Como se observa, la interrupcion del nexo causal por la intromision, o
materializacion de la conducta -0 sucesion de conductas- de un tercero,
requiere que esta Ultima, desde una perspectiva estrictamente juridica -o con
connotacién juridica- no se pueda considerar como algo probable dentro de
una sucesion normal, racional u ordinaria de acontecimientos, de tal manera
que el agente a quien pretende imputarsele la consecuencia nociva del dafio
hubiese podido adoptar las medidas necesarias y conducentes para evitar sus
efectos.

De igual manera, se hace necesario comprobar una imposibilidad objetiva
para el agente de impedir las consecuencias de la materializacion de hechos
que le son ajenos, es decir, que dadas las condiciones particulares en las que
se encontraba el sujeto, no podia evitar los efectos producidos por la conducta
que otro ejecutd, aspecto que luce de la mayor valia, por cuanto en esta y en
otras materias alusivas a la responsabilidad civil, o al Derecho de dafios,
segun se prefiera, el caso concreto, por excelencia, serd el que permita
arribar a una u otra conclusion, habida cuenta que la constatacion de las
circunstancias especificas de tiempo, modo, lugar, resultan medulares, como
quiera que respuestas categoricas, tedricas y abstractas, desconectadas del
casus propiamente dicho, pueden tornarse extremas, y, por contera, lesivas
de la realidad juridica, y de la equidad, rectamente entendida.

Por su parte, el requisito de exterioridad plantea la necesidad de analizar,
ademas del punto atinente a los riesgos inherentes a la actividad del
empresario, en lo pertinente, la cuestion relativa a las personas por las que
pueda estar llamado a responder el demandado -presunto responsable- %7

36 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién Civil, Sentencia de noviembre 21 de 2005, Radicacion 11001-3103-003-
1995-07113-01.

37 Laudo arbitral de 17 de julio de 2017 proferido en el asunto de Constructora Kovok S.A. contra Productos Quimicos
Panamericanos S.A.. Centro de Arbitraje y Conciliacion de la Cdmara de Comercio de Bogota.
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En consonancia con lo anterior, para un sector de la doctrina especializada, la
solidaridad prevista como regla en el articulo 2344 del Cédigo Civil debe aplicar
u operar cuando el dafio resulte simultaneamente imputable al deudor contractual
y a un tercero con quien no exista una relacion negocial directa, sin que, ante tal
circunstancia, el contratante demandado pueda liberarse de su responsabilidad:

“(...) Si en todo caso se llega a la conclusion de que el hecho del demandado
fue causa del dafio, aun cuando concurran otras causas, dicha persona es
responsable de la totalidad del dafio, pues en todo caso si no se hubiera
realizado la conducta no se hubiese producido el dafio. Lo anterior es ademas
conforme al principio que consagra nuestra legislacion en virtud del cual
cuando hay varios autores del dafio los mismos responden
solidariamente...En todo caso en derecho colombiano no parece tener
ninguna cabida una reduccion parcial de la responsabilidad. Si el demandado
causo el dafio, asi haya concurrido una causa extrafia a él, debe responder.

(..)

La solidaridad aplica aun cuando frente a unos autores se invoquen las reglas
generales de responsabilidad civil, que suponen la prueba de la culpa, en
tanto que frente a otros se invoquen otros hechos generadores de
responsabilidad. Igualmente se deberia aplicar aun cuando se achaque a una
persona la responsabilidad contractual y a otra la extracontractual. En
efecto, de conformidad con la jurisprudencia la solidaridad se funda en un
deseo de proteger a las victimas. Asi mismo la doctrina ha fundado la
solidaridad en una indivisibilidad del vinculo causal, que impide que cada
coautor responda por una parte del dafio.

Es claro que ambos fundamentos existen no solamente en materia de
responsabilidad civil extracontractual, sino también cuando concurren la
responsabilidad contractual y extracontractual (...) 8.

Finalmente, la responsabilidad civil del demandado puede resultar eliminada en
su integridad, o solo parcialmente, cuando media “el hecho de la victima” como
causa exclusiva del dafio, en el primer evento, 0 como coparticipe -de alguna
manera-, junto con el deudor accionado, en la produccion del resultado nocivo,
en la segunda situacion. En este sentido, ha expresado la Corte:

“En ese orden de ideas, se puede senalar que en ocasiones el hecho o la
conducta de quien ha sufrido el dafio pueden ser, en todo o en parte, la causa
del perjuicio que ésta haya sufrido. En el primer supuesto -conducta del
perjudicado como causa exclusiva del dafio-, su proceder desvirtuara,
correlativamente, el nexo causal entre el comportamiento del presunto
ofensor y el dafo inferido, dando lugar a que se exonere por completo al

38 Cardena Mejia, Juan Pablo. “Causa extraiia como eximente de responsabilidad”, en obra colectiva “Derecho de las
Obligaciones”, Tomo III. Ed. Temis (2018), pags. 448 y 454.
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demandado del deber de reparacion. Para que el demandado se libere
completamente de la obligacion indemnizatoria se requiere que la conducta
de la victima reana los requisitos de toda causa extrafia, en particular que se
trate de un evento 0 acontecimiento exterior al circulo de actividad o de
control de aquel a quien se le imputa la responsabilidad. En el segundo de
tales supuestos -concurrencia del agente y de la victima en la produccién del
perjuicio-, tal coparticipacion causal conducira a que la condena reparatoria
que se le imponga al demandado se disminuya proporcionalmente, en la
medida de la incidencia del comportamiento de la propia victima en la
produccién del resultado dafioso ™.

Como bien lo ha precisado la jurisprudencia, el “hecho de la victima” o la “culpa
de la victima” tiene plena cabida y aplicacion tanto en el ambito de la
responsabilidad civil extracontractual como en el de la responsabilidad civil
contractual, al amparo de lo establecido en el articulo 2357 del Cédigo Civil, a
cuyo tenor, “La apreciacion del darnio esta sujeta a reduccion, si el que lo ha
sufrido se expuso a él imprudentemente”’, operando, entonces, en ambos ambitos,
seglin se indico, bien como factor de exoneracion total o solo parcial de la
obligacion indemnizatoria:

“En el derecho contemporaneo es claro, asimismo, que el comportamiento de
quien reclama la reparacion de los dafios no solo tiene trascendencia en
materia de responsabilidad civil extracontractual, sino que el mismo es
igualmente relevante cuando se reclama la indemnizacion de los dafios
producidos por el incumplimiento contractual. Tal circunstancia explica la
importancia que tiene la figura que se ha conocido tradicionalmente como
mora creditoria (C.C., arts. 1605, 1739 y 1883) y que, especificamente, en la
regulacion mercantil de algunos de los eventos de responsabilidad civil
contractual, el legislador haya previsto expresamente el hecho o culpa de la
victima o, concretamente, del acreedor, como mecanismo para enervar total
o0 parcialmente la pretension indemnizatoria (C. de Co., arts. 732, 992, 1003,
num. 3°, 1196, 131 y 1880, entre otros), lo que no quiere decir que la
procedencia de tal mecanismo de defensa en materia contractual no tenga la
misma generalidad que existe en la responsabilidad civil extracontractual,
pues, en aquellos eventos bien puede aplicarse el articulo 2357 del Cddigo
Civil, teniendo presente que este es uno de aquellos asuntos en los que los
criterios generales de la responsabilidad civil son aplicables a uno u otro
campo .

2.3.2.2. La responsabilidad profesional.
Segun lo ha descrito la justicia arbitral, el profesional “(...) En primer lugar ha

de desarrollar una actividad especializada, en forma habitual y normalmente a
titulo oneroso; de otra parte, debe contar con una organizacion, gracias a la

3% Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de diciembre 16 de 2010, Radicacién: 1989-00042.
40§
Idem.
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cual puede actuar de manera eficaz y anticipar o prever los riesgos de dafios que
su actividad pueda causar a terceros; y finalmente, tiene una posicion de
preeminencia, esto es, un ‘dominio profesional’ basado en una competencia
especial o habilidad técnica lograda por su experiencia y conocimientos en un
campo técnico o cientifico que lo colocan por encima de los demds ”.**

Por tanto, estima el Tribunal que la habitualidad en el desempefio de una
actividad, la experticia que respalda su ejercicio y la onerosidad -generalmente
asociadas a la existencia de una organizacion-, son elementos o criterios que
normalmente han sido reconocidos por la jurisprudencia arbitral como Utiles para
identificar a un “profesional”.

Cuando un profesional contrata, y su comportamiento negocial es objeto de
escrutinio judicial, el tema central que ha sido tema de discusion a nivel juridico
es si dicho andlisis de conducta debe adelantarse conforme a las reglas comunes
establecidas para los deudores contractuales en general, o si, por el contrario,
debe estar sujeto a un régimen o a unos criterios especiales de responsabilidad.

Al respecto, la Corte Suprema de Justicia en pronunciamiento reciente reiterd
algunas directrices relevantes de cara al funcionamiento de la responsabilidad
profesional en el derecho privado colombiano, entre ellas: (i) no configura una
categoria especial de responsabilidad; (ii) no obstante lo anterior, la diligencia
exigible debe estar acorde con la calidad profesional del deudor; y (iii) en
consecuencia, en caso de incumplimiento contractual del profesional, el juicio de
culpabilidad debe adelantarse en términos mas estrictos o rigurosos que el que es
aplicable a un deudor estandar o comdn y corriente. Dijo la Corte:

“Ahora bien, la responsabilidad profesional no se inscribe en ninguna
categoria especial, sino que se rige por los postulados generales, de ahi que
pueda sostenerse que se estructura por el incumplimiento de las obligaciones
0 deberes contractuales o legales asumidos por el experto. Sin embargo,
cuando estd de por medio una relacion juridica convencional, la nota
caracteristica atafie al grado de diligencia en el cumplimiento de las
obligaciones que se exige a quien ostenta esa connotacion en un determinado
campo del saber o de la técnica, de quien se espera prudencia, pericia y
diligencia en la ejecucion.

Ello impone un tratamiento mas riguroso frente a su eventual desatencion,
con independencia de que tales obligaciones se cataloguen como de medios o
de resultado, por cuanto en esas circunstancias es dable aplicar un patrén de

41 Laudo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A. “Fiduagraria”. Centro de Arbitraje y Conciliacion de
la Camara de Comercio de Bogota. En el mismo sentido, los siguientes Laudos del Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Camara de Comercio de Bogota: Leasing Mundial S.A contra Fiduciaria FES S.A (26 de agosto de 1997), Instituto Nacional
de Vivienda de Interés Social y Reforma Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria Ganadera S.A. “Fidugan” (31 de marzo de
2000), Beneficencia de Cundinamarca contra Banco Central Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000),
José Manuel Espinosa contra Fiduestado S.A y Banco del Estado S.A (18 de julio de 2005) y Victor Ratl Romero Silva
contra Fiducentral y Otros (16 de septiembre de 2009).

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pégina 44 de 197

reproche mas estricto, de modo que al efectuar el juicio de culpabilidad no se
examina como obré o debid obrar una persona del comun siendo diligente,
sino lo que se espera de un experto en la gestion especifica en el asunto que
dio origen al acaecimiento del dafio, en otras palabras, la especialidad del
profesional en una determinada relacion juridica aumenta el grado de
diligencia exigible frente a él”*.

Que el parametro de referencia para evaluar la conducta de un contratante que se
dedica de manera habitual a una actividad especializada no sea el comun
aplicable a cualquier deudor ordinario, no se trata, en realidad, de algo novedoso
en el mundo juridico. Ya desde el derecho romano se perfilaba con claridad que
el patron de conducta contra el cual debia compararse el comportamiento del
deudor para efectos de valorar si incurrié 0 no en culpa, debia consultar el campo
particular de la profesion u oficio en que estaba enmarcada la labor respectiva,
de manera tal que la valoracion comparativa de conducta debia referirse en tales
casos, no al general del “bonus paterfamilia”, sino al de un profesional diligente
0 de una persona cuidadosa dedicada a dicho oficio en particular. En efecto, desde
el Digesto de Justiniano (45,1,137,3) se ensefiaba con claridad:

“(...) Asimismo el que prometio hacer una casa no debe ciertamente
apresurarse reuniendo de cualquier parte los operarios y haciendo muchos
trabajos, ni tampoco se ha de contentar con uno que otro, sino que se ha de
guardar moderacion conforme a la manera de un constructor diligente; y
segun las circunstancias del tiempo y del lugar (...)".

Por ello, como lo ha pregonado la jurisprudencia, “en los casos de
responsabilidad profesional, en general, el estandar aplicable es la lex artis’*,
lo cual remite, en términos mas amplios, como también lo ha precisado la Corte,
“al conjunto de reglas o directrices explicitas e implicitas que regulan el
ejercicio de las profesiones, incluidos los deberes o compromisos derivados de
la lex artis, los de las clausulas generales o estandares de comportamiento, en
especial, los de correccion, probidad, lealtad, fides, sagacidad, prevision,
advertencia con especificidad, concrecion e individuacion a los servicios
técnicos, financieros o préacticos y a la concreta relacién o posiciéon de las
partes .

En el asunto sub-lite, no se discute que la condicion de “profesional” cobija al
Administrador Designado (BTG Re Income) y a la Fiduciaria (BTG Fiduciaria),
sin perjuicio del desarrollo especifico adicional que admite esta Gltima hipdtesis,
por la tipicidad y relevancia de tal actividad, como a continuacion se rememora.

42 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021, Radicacion 05001-
31-03-010-2014-01068-01.

43 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC2555-2019 de julio 12 de 2019, Radicacién: 20001-31-
03-005-2005-00025-01.

44 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de julio 1 de 2009, Radicacion: 11001-3103-039-2000-
00310-01.
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2.3.2.3. La responsabilidad fiduciaria.

En los eventos en que se pretende deducir responsabilidad civil a una entidad
fiduciaria por cuenta de su comportamiento contractual, si bien es cierto que
resulta indispensable la concurrencia de todos y cada uno de los requisitos
generales ya referidos con antelacion, se hacen necesarias algunas
consideraciones y precisiones adicionales que enmarcan en varios aspectos la
“lex artis” predicable para este tipo especifico de “profesionales”, pues no
escapa al Tribunal la existencia de unas reglas especiales en la materia, fundadas
no sélo en las disposiciones de caracter legal consagradas en el Codigo de
Comercio alrededor del contrato de fiducia mercantil y en el Estatuto Organico
del Sistema Financiero (E.O.S.F), sino, también, en las instrucciones dadas por
la Superintendencia Financiera a las entidades vigiladas, todas ellas alimentadas
permanentemente con diferentes aportes provenientes de la justicia ordinaria y
de la arbitral.

Sea lo primero destacar, como ya se adelantd, el caricter de empresario
profesional que acomparia a la sociedad fiduciaria, experta en los servicios
remunerados que presta a través de negocios juridicos donde la confianza ocupa
un lugar preponderante.

En efecto, en el contrato de fiducia mercantil, como bien lo precisa el legislador
mercantil (articulo 1226 del C.Co.), no cualquier persona puede tener la calidad
de fiduciario; para ello se requiere autorizacion del Estado. En este sentido, la
Corte Suprema de Justicia ha reconocido que un elemento estructurante de este
contrato es “la intervencion de un profesional cuya funcion es cumplir de manera
solvente los compromisos propios del pacto, quien, por disposicion de la Ley 45
de 1990, debe ser una persona juridica”*®. O como lo refirié en oportunidad
reciente: “Por otra parte, el legislador, consciente del entramado factico y
juridico que supone el agenciamiento de esta particular tipologia negocial y de
la pluralidad de contratos que pueden surgir a partir de su constitucion,
propugnd por exigir la calificacion profesional de quienes pretendan participar
en esas actividades como fiduciarios, restringiéndola a los establecimientos de
crédito y a las sociedades de esa naturaleza que deben estar especialmente
autorizados para el efecto por la Superintendencia Financiera (art. 1226 ib.) .

Y el profesionalismo inspira confianza, ésta se deriva de aquél. Dicha conexién
ha sido resaltada por la Corte Suprema de Justicia en varios pronunciamientos
que se recogen en el siguiente extracto:

6«

ota esencial tipificante de estos negocios es la confianza, precisamente, la

locucion ‘fiducia (fidutia, confianza), tener fe (fides), ser fiel (fidus, fiel), estar
a la palabra (fit quod dicitur), en un significado genérico describe el acto

45 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5438-2014 de agosto 26 de 2014.
46 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién Civil, Sentencia SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021, Radicacion 05001-
31-03-010-2014-01068-01.
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concluido por la confianza depositada intuitu personae en grado mayor al
cotidiano y, en otro sentido mas técnico, designa a la atribucién de un derecho
con un fin fiduciario especifico en interés de otro (V.M. Trimarchi, voce
Negozio fiduciario, in Enciclopedia del diritto, XXVII1, Milano, 1978, XXVIII,
p. 32)’. (cas.civ. sentencia de 30 de julio de 2008, [SC-076-2008], exp. 11001-
3103-036-1999-01458-01).

Justamente, por la confianza en el profesionalismo altamente especializado
del fiduciario, el fiduciante acude a sus servicios, le transfiere uno o varios
de sus bienes y le confia una finalidad fiduciaria, para su provecho o el de un
tercero, confiriéndole poder dispositivo de los bienes integrantes del
patrimonio autbnomo; esa misma confianza en la profesion, conocimientos,
experiencia, probidad, seriedad y eficiencia, motiva a terceros para celebrar
actos, negocios y contratos vinculados al negocio fiduciario y, en general, la
confianza, preside toda la formacion, celebracion, desarrollo, ejecucion,
terminacion y liquidacion del negocio fiduciario.

De alli la importancia del fiduciario ‘como institucion financiera
especializada y profesional en la materia, a la par que sometido al control y
vigilancia del Estado (policia administrativa)’, y ‘el peculiar celo del
legislador en la regulacion de la conducta que debe observar el fiduciario’
(cas.civ. sentencia febrero 14/2006, [SC-03-2006], exp. 05001-3103-012-
1999-1000-01)%7.

Consecuencia obvia de lo anterior, es que la valoracion de la conducta de la
entidad fiduciaria en el cumplimiento de sus deberes y obligaciones derivadas
del contrato de fiducia mercantil, debe apreciarse atendiendo al profesionalismo
que, se asume, debe acompariar su gestion. En términos sencillos, ha dicho la
Corte Suprema de Justicia:

“Naturalmente, la responsabilidad del fiduciario en el manejo del patrimonio
autonomo esta indisociablemente vinculada a su caracter de profesional
especializado y a la confianza rectora de estos actos, conforme a la
regulacién normativa de su profesion y de este negocio juridico 8.

Bajo este prisma, entonces, debe entenderse lo preceptuado en el articulo 1243
del Codigo de Comercio cuando sefiala que “El fiduciario responderd hasta de
la culpa leve en el cumplimiento de su gestion”, asi como también lo previsto al
respecto por las partes en el Contrato Mercantil de Fiducia de Inversion®; “culpa
leve” que, desde luego, no debe ser referenciada en comparacion con la diligencia

y cuidado de “un buen padre de familia” o con la que los “hombres” emplean

47 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de julio 1 de 2009, Radicacion: 11001-3103-039-2000-
00310-01.

“8 [dem.

49 En la Seccién 12.3 del aludido Contrato, se convino que: “Las obligaciones de gestion de la Fiduciaria derivadas del
presente Contrato son de medio y no de resultado, y en cumplimiento de ello responderd hasta de la culpa leve, segun la
definicion que trae el articulo 63 del Cédigo Civil Colombiano”.
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ordinariamente en sus negocios propios, como lo describe el Cddigo Civil
(articulo 63), sino atendiendo, como corresponde, al caracter profesional y
experto del fiduciario.

En este sentido, la Corte Suprema de Justicia ha precisado con contundencia, en
lo que respecta a la diligencia que es predicable de las instituciones financieras,
pero cuyas directrices basicas resultan aplicables a las fiduciarias como
sociedades de servicios financieros:

“(...) la diligencia exigible a las instituciones financieras no es apenas la que
se espera de un buen padre de familia, referida por tanto a los negocios
propios, sino la que corresponde a un profesional que deriva provecho
econdmico de un servicio que compromete el ahorro privado y en el que existe
un interés publico. Con otras palabras, a la hora de apreciar la conducta de
uno de tales establecimientos, es necesario tener presente que se trata de un
comerciante experto en la intermediacion financiera, como que es su oficio,
gue maneja recursos ajenos con fines lucrativos y en el que se encuentra
depositada la confianza colectiva°,

En oportunidad posterior reitero:

“(...) Es por ello que a la hora de juzgar el cumplimiento de sus obligaciones,
se impone hacerlo con mayor rigurosidad respecto de cualquier otro
comerciante comun o de gestion ordinaria, toda vez que la entidad bancaria,
como organizacion empresarial de actividad especializada, debe estar
preparada para precaver, evitar o controlar el dafio proveniente de su
labor... %,

Y mas recientemente recalcé de nuevo, esta vez con alusion directa a la
responsabilidad fiduciaria:

“(...) Ya en el campo de la fiducia mercantil, lo discurrido no significa
soslayar que el Codigo de Comercio en su articulo 1243 dispone que el
fiduciario responderd «hasta de la culpa leve en el cumplimiento de su
gestion», norma que armoniza con el articulo 1604 del Codigo Civil,
conforme al cual, el deudor es responsable de la culpa leve «en los contratos
que se hacen para beneficio reciproco de las partes», como es el de fiducia.

Que el fiduciario asuma obligaciones de medios y solo responda hasta por la
culpa leve®?, no es dbice para que, en su condicion de profesional en el
agenciamiento de negocios ajenos, asuma con especial esmero el primer

50 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de agosto 3 de 2004, Expediente No. 7447.

51 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC1230-2018 de abril 25 de 2018.

52 Codigo Civil. Articulo 63: (...) Culpa leve, descuido leve, descuido ligero, es la falta de aquella diligencia y cuidado que
los hombres emplean ordinariamente en sus negocios propios. Culpa o descuido, sin otra calificacion, significa culpa o
descuido leve. Esta especie de culpa se opone a la diligencia o cuidado ordinario o mediano. (...) El que debe administrar
un negocio como un buen padre de familia, es responsable de esta especie de culpa.
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deber indelegable que le impone el articulo 1234 del Codigo de Comercio
referente a «realizar diligentemente todos los actos necesarios para la
consecucion de la finalidad de la fiducia». -Subraya la Corte-

En ese orden, el grado de diligencia exigible a la fiduciaria no es el que un
hombre comun emplearia ordinariamente en sus negocios propios (art. 63
C.C.), sino el de un «buen hombre de negocios», comoquiera que si la fiducia
mercantil siempre involucra la obligacién de administrar, ello le impone
actuar como un profesional en el ramo bien calificado para el desempefio de
su oficio, so pena de incurrir en responsabilidad si actia de manera
negligente y con su accion u omisién genera perjuicios al otro contratante.

Lo dicho, porque si es precisamente por la confianza que ese profesionalismo
despierta que el constituyente acuda a la intervencion de la fiduciaria para
transferirle sus bienes destinados a una especifica finalidad, y esa misma
confianza en gran medida motiva a otros sujetos a celebrar contratos
asociados que los vinculan al fideicomiso, es apenas de esperar que la
sociedad especializada honre las cargas que emanan no solo del contrato sino
de la ley y del principio de buena fe en cada una de las fases del convenio,
desplegando una diligencia extrema encaminada a no defraudar la
credibilidad que despert6 en los demas contratantes.

La inferencia acerca de esa especial diligencia, es el producto del cotejo entre
las reglas que disciplinan la fiducia mercantil y el principio de buena fe. En
efecto, si el articulo 335 de la Carta Politica califica la actividad financiera
como de interés publico y el legislador restringio el ejercicio de la fiducia
mercantil a los establecimientos de crédito y sociedades de esa indole
especialmente autorizados (art. 1226 C. de Co.), es evidente que tal medida
proteccionista de los usuarios del sistema financiero se traduce en la
confianza de aquellos para invertir en un determinado proyecto al verificar
que su administracion fue asumida por una fiduciaria y, por lo mismo, la
diligencia en dicha gestion es la que se espera de un experto, 0 mejor, la que
debe observar un buen profesional fiduciario en el desempefio de la labor
encomendada.

En otros términos, la responsabilidad de la fiduciaria esta ligada a su calidad
de especialista en la gestion de negocios de esa naturaleza y como sus
obligaciones emanan tanto de los dictados legales y contractuales pactados
como de la buena fe en su funcion integradora del contrato, el grado de
diligencia exigible en el cumplimiento de su labor es el de un profesional y
puesto que su gestion involucra la obligacion de administrar, el de un «buen
hombre de negocios» ™.

53 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021, Radicacién 05001-
31-03-010-2014-01068-01.
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En la misma linea se ha dirigido la justicia arbitral, la cual, reiteradamente®*, ha
enfatizado que la diligencia y prudencia exigibles al fiduciario no puede ser otra
que la de un buen profesional fiduciario o, dicho en otras palabras, la de un buen
hombre de negocios, acufiando la expresion contenida en la Ley 222 de 1995
cuando se refiere a los administradores de sociedades mercantiles, pues para
profesionales como las fiduciarias “(...) hay que concluir que esa diligencia
ordinaria o mediana (C.C., art 63) se mide en relacion a otros profesionales que
desarrollan la misma actividad financiera y no tomando en consideracion al
comun de las gentes .

Al decir de la justicia arbitral, mostrando una vision panoramica de la actividad
fiduciaria y la responsabilidad que de ella puede derivar:

“[E]sa confiabilidad es -tiene que ser- sin6nimo de preparacion,
conocimiento, profesionalismo, rectitud, interés, celo, dedicacion, seriedad,
prudencia, diligencia, cuidado. Y no de cualquier tipo, ya que tampoco puede
olvidarse que hoy en dia un fiduciario es ante todo un profesional de esa clase
de negocios; con toda la carga que el término comporta, con sus ventajas y
con sus responsabilidades. Una persona a la que sus conocimientos y
experiencia en materia del manejo de intereses ajenos, han hecho merecedora
de una confianza publica muy especial, y que se dedica habitualmente a la
prestacion de sus servicios a cambio de una remuneracion, tiene obligacién
de informarse y asesorar como el corolario mas trascendental de la
responsabilidad profesional.

(..)

Por otro lado, una interpretacion puramente exegética de las normas que
definen el fideicomiso de inversion podria dar lugar a pensar gque, puesto que
su objeto se contrae fundamentalmente a ‘invertir o colocar a cualquier titulo
sumas de dinero, de conformidad con las instrucciones impartidas por el
constituyente y con lo previsto en el presente estatuto’, la realizacion de dicha
actividad sefiala el principio y el fin de la responsabilidad del fiduciario. A
esta interpretacion contribuye también la disposicién del numeral 3° del
articulo 1234 del Cddigo de Comercio, cuando prescribe entre los deberes
generales del fiduciario el de “invertir los bienes provenientes del negocio
fiduciario en la forma y con los requisitos previstos en el acto constitutivo
salvo que se le haya permitido obrar del modo que mas conveniente le
parezca.

54 Entre otros, ver los laudos arbitrales proferidos en los asuntos de Leasing Mundial S.A. contra Fiduciaria FES S.A. (26
de agosto de 1997), Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de
Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria” (6 de agosto de 1999), Beneficencia de Cundinamarca contra Banco Central
Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000), Fiduciaria del Estado S. A. (en liquidacion) contra Tren de
Occidente S. A. (19 de octubre de 2005) y Victor Raul Romero Silva contra Fiducentral y Otros (16 de septiembre de 2009).
% Laudo arbitral de 18 de julio de 2005 proferido en el asunto de José Manuel Espinosa contra Fiduestado S.A y Banco del
Estado S.A. Centro de Arbitraje y Conciliacion de la Camara de Comercio de Bogota.
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Dicha interpretacion llevaria inexorablemente a la melancélica conclusion
de que al fiduciario le basta simplemente con realizar esa inversion o
colocacion de las sumas de dinero en los términos formales sefialados por el
fideicomitente, para entender cumplidas sus obligaciones y para considerarse
liberado de toda responsabilidad.

Segun ella, entonces, el fiduciario no tendria nada que decir sobre la
inversion que se le encarga; ni sobre su rentabilidad o su seguridad; ni sobre
la confiabilidad de la persona que habrd de recibirla. Tampoco le
corresponderia ponerle de presente a su cliente la informacién que, como
profesional que es, posee —debe poseer— en relacion con todos los demas
pros y contras de la inversion que se le encomienda, o, si fuere el caso,
alertarlo sobre los riesgos generales implicitos en ella o sobre alguno en
particular del que tenga conocimiento. Apenas si tendria que limitarse a
fungir de pasivo y silencioso correo de la inversion.

A juicio del tribunal, evidentemente las normas mencionadas no pueden tener
tan mindsculo alcance ni establecer un tan limitado horizonte a la
responsabilidad del fiduciario. Sobre todo cuando ellas mismas han sido tan
celosas a la hora de sefialar, limitativamente, las pocas personas que pueden
“tener la calidad de fiduciarios” (C. Co., art. 1226), y al exigir para el efecto
una precisa autorizacién gubernamental, previo el cumplimiento de muy
rigurosos requisitos. Entre nosotros, por ministerio de la ley, el fiduciario es
entonces un verdadero profesional, y no un mandatario cualquiera. No en
balde su actividad se cumple, por definicidn, en forma remunerada, tal como
imperativamente lo dispone el articulo 1237 del Codigo de Comercio.

Ello explica con toda claridad que, en forma perfectamente armoniosa, los
articulos 1243 del Cddigo de Comercio y 2155 del Codigo Civil, relativos
respectivamente a las responsabilidades del fiduciario y del mandatario,
establezcan, a una sola voz y de modo categérico, que uno y otro responden
hasta de la culpa leve y mas aln, que esta Ultima disposicion agregue, a
renglon seguido, que “esta responsabilidad recae mas estrictamente sobre el
mandatario remunerado”.

De esta suerte, no puede caber duda acerca de que el derecho colombiano
espera del fiduciario de inversion una conducta més allé de la simple gestion
formal de su encargo”®,

El carécter profesional del ente fiduciario, y la responsabilidad estricta que de tal
connotacion se deriva, explica, de igual manera, que su actuar estd sujeto a la
observancia de multiples deberes de conducta, de diversa indole, varios de ellos
enmarcados dentro de los denominados “deberes secundarios de conducta”®’, que

56 |audo arbitral de 31 de marzo de 2000 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y
Reforma Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria Ganadera S.A “Fidugan”.

57 Asi cataloga la Corte Suprema de Justicia, a titulo de ejemplo, los deberes accesorios de informacion, consejo y prevision
(Sentencia ya citada SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021).
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sirven de guia para el cumplimiento riguroso de las obligaciones legales
especificas a su cargo, en especial, de los deberes indelegables como fiduciario
consagrados en el articulo 1234 del Codigo de Comercio y, por supuesto, de las
obligaciones convenidas en los respectivos contratos. Se trata, como lo ha
indicado la jurisprudencia, a titulo enunciativo, “de sus deberes profesionales de
diligencia, lealtad, correccion, buena fe, imparcialidad, secreto, informacion .

De conformidad con el articulo 1603 del Cddigo Civil, bien es sabido, “Los
contratos deben ejecutarse de buena fe, y por consiguiente obligan no sélo a lo
que en ellos se expresa, sino a todas las cosas que emanan precisamente de la
naturaleza de la obligacion, o que por la ley pertenecen a ella”; 'y segun el
articulo 871 del Codigo de Comercio, “Los contratos deberdan celebrarse y
ejecutarse de buena fe y, en consecuencia, obligaran no so6lo a lo pactado
expresamente en ellos sino a todo lo que corresponda a la naturaleza de los
mismos, segun la ley la costumbre o la equidad natural”. Como lo ha expresado
la jurisprudencia civil:

“(...) el contenido de un negocio juridico y, por tanto, de las obligaciones
generadas, es un todo homogeéneo, unitario, complejo y compuesto por el
conjunto de sus elementos esenciales (esentialia negotia), naturales
(naturalia negotia) o accidentales (accidentalia negotia) tal como dispone el
articulo 1501 del Cédigo Civil y a la luz de los articulos 1602 y 1603 esjudem
y 871 del Codigo de Comercio, obliga a su cumplimiento de buena fe en todo
cuanto le pertenece segln su esencia, naturaleza, a lo expresamente pactado
y a lo que le corresponde segiin la ley, la costumbre y la equidad’™°.

De manera que, en adicion a las obligaciones validamente pactadas en los
contratos por las partes en ejercicio de la autonomia de la voluntad privada, a la
sociedad fiduciaria le corresponde atender con la diligencia debida, en primera
medida, los deberes indelegables a su cargo impuestos de manera perentoria en
el articulo 1234 del Cdédigo de Comercio, empezando, sin lugar a dudas por su
relevancia sustancial, por el consagrado en el numeral primero, consistente en
“1. Realizar diligentemente todos los actos necesarios para la consecucion de la
finalidad de la fiducia”, lo cual significa, como lo ha acotado la jurisprudencia
arbitral, “que el profesional debia poner a disposicion del fideicomitente toda su
experiencia, conocimientos, medios técnicos, logisticos e institucionales para el
logro de dicho propésito’®. Complementariamente, la norma legal en comento
agrega como deberes indelegables del fiduciario: (i) Mantener los bienes objeto
de la fiducia separados de los suyos y de los que correspondan a otros negocios
fiduciarios; (ii) Invertir los bienes provenientes del negocio fiduciario en la forma
y con los requisitos previstos en el acto constitutivo, salvo que se le haya
permitido obrar del modo que mas conveniente le parezca; (iii) Llevar la

%8 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia ya citada de julio 1 de 2009.

59 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién Civil, Sentencia ya citada de julio 1 de 2009, reiterada en Sentencias de
mayo 31 de 2010 (Expediente 25269-3103-001-2005-05178-01) y julio 2 de 2010 (Expediente 11001-3103-032-2001-
00847-01).

60| audo de Beneficencia de Cundinamarca contra Banco Central Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000).
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personeria para la proteccién y defensa de los bienes fideicomitidos contra actos
de terceros, del beneficiario y aun del mismo constituyente; (iv) Pedir
instrucciones al Superintendente Financiero cuando tenga fundadas dudas acerca
de la naturaleza y alcance de sus obligaciones o deba apartarse de las
autorizaciones contenidas en el acto constitutivo, cuando asi lo exijan las
circunstancias. [...]; (v) Procurar el mayor rendimiento de los bienes objeto del
negocio fiduciario, para lo cual todo acto de disposicion que realice sera siempre
oneroso y con fines lucrativos, salvo determinacién contraria del acto
constitutivo; (vi) Transferir los bienes a la persona a quien corresponda conforme
al acto constitutivo o a la ley, una vez concluido el negocio fiduciario, y (vii)
Rendir cuentas comprobadas de su gestion al beneficiario cada seis meses.

Fuera de los deberes legales antes referidos, al contenido obligatorio del contrato
de fiducia mercantil se integran, sin necesidad de estipulacion expresa, conforme
a las explicaciones ya expuestas, los deberes profesionales exigibles al ente
fiduciario, de manera principal, para resaltar los mas relevantes de cara a la
presente controversia, la debida diligencia, la buena fé y lealtad, y los deberes de
prevision, de informacién y de asesoria, respecto de los cuales la jurisprudencia
de la Corte Suprema de Justicia, al igual que la arbitral, ha resaltado algunos
rasgos centrales sobre su contenido y alcance, bajo el entendido general “gue no
todas esas obligaciones se imponen al mismo tiempo, ni en un mismo contrato,
ni se exigen con igual rigor, pues frecuentemente se moderan en su aplicacion a
través de criterios de flexibilizacion que la misma jurisprudencia ha
elaborado . El perfil basico de algunos de los deberes referidos ha sido
delineado por pronunciamientos provenientes tanto de la justicia ordinaria como
de la arbitral:

e [El “deber de informacion”, en palabras de la Corte Suprema de Justicia®?, “se
exige en mayor grado al contratante que por sus calidades tiene el
conocimiento de las circunstancias relevantes del acto juridico, relacionadas
con el alcance de las obligaciones, efectos y riesgos asumidos, informacion
de la que la otra parte carece; por lo mismo, el primero, se constituye en el
«deudor informado» y tiene el deber de transmitirsela al otro, que, a su vez,
como profano, se torna «acreedor» de recibirla de forma completa, veraz y
oportuna. De ahi que el obligado a la informacién, «debe suministrarla
objetivamente» y solo el «anoticiamiento completo, adecuado y veraz,
constituye el contenido de la obligacion al que aspira ver cumplido el
acreedor y que debe ser proporcionado desde el periodo precontractual hasta
la etapa de ejecucion» 3.

61 Laudo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria”. Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Camara de Comercio de Bogota.

62 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021, Radicacion: 05001-
31-03-010-2014-01068-01.

8 STIGLITZ, Rubén S. Contratos Civiles y Comerciales, Parte General, Tomo I. 2° ed. La Ley, Buenos Aires, 2010, pag
189.

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 53 de 197

Para la justicia arbitral, en complemento, “la informacion que se suministre
ha de ser inteligible para su destinatario; asi mismo, debe ser exacta,
pertinente y adaptada a la situacion de que se trate.... Dentro de esta tarea la
jurisprudencia ha precisado que el profesional tiene el deber de indicar a su
cliente los aspectos negativos o contraproducentes de los bienes o servicios,
o0 de las prestaciones que se le encomiendan, asi como de las limitaciones
técnicas de tales bienes o servicios o de los riesgos que conllevan, de manera
que el cliente debe ser advertido de los peligros que corre y de la forma de
evitarlos "%,

e El “deber de consejo”, para la Corte, siguiendo las ensefianzas de la doctrina
especializada®, “«deriva de la obligacion de informacion, de donde
aconsejar presupone hallarse informado», y comporta un plus frente a
aquella, «adicionandole una opinién motivada que puede llegar a constituir
una advertencia disuasiva (...) en atencion a las eventuales consecuencias
que deberia afrontar el cliente (...) y, por lo demads, porta la incertidumbre
propia de todo consejo». Sin embargo, es claro que este deber se agota en su
exposicion razonada por parte del contratante informado y en modo alguno
supedita la voluntad del aconsejado, quien como titular de un derecho
subjetivo es el Unico que puede tomar determinaciones sobre él, siendo una
caracteristica esencial, la «independencia y libertad de que goza el
informado-aconsejado quien, al cabo, se reserva, como pertenencia personal,
la decision final» .

Sobre el particular, la justicia arbitral ha precisado que “en ocasiones se habla
indistintamente de la obligacién de informacion y de la obligacion de consejo,
si bien la doctrina especializada critica esta asimilacion, pues no se trata de
sindnimos, ni de términos juridicamente equivalentes. En efecto, el consejo
tiene un mayor contenido obligacional que la mera informacion...La
obligacion de consejo exige del profesional una apreciacion fundamentada
sobre los servicios que se le encomiendan, o sobre el negocio, operacion o
actividad que piensa llevar a cabo su cliente. Se trata con ello de que el
profesional ilustre a su cocontratante respecto de las distintas alternativas
con que cuenta; que lo oriente en sus decisiones y escogencias y lo incite o
trate de persuadirlo a adoptar la solucion que parece la mas conveniente,
incluso si no es la mas barata. Esta prestacion suele denominarse asesoria, o
incluso asistencia técnica. Esta obligacion puede llegar hasta ayudar al
cliente a realizar o a concretar la operacion o el negocio en cuestion”.%’

64 L_audo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria”. Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Camara de Comercio de Bogota. En el mismo sentido, Laudo de Beneficencia de Cundinamarca contra Banco Central
Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000).

8 STIGLITZ, Rubén S. Ob. Cit, pag 201.

66 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5430-2021 de diciembre 7 de 2021, Radicacion 05001-
31-03-010-2014-01068-01.

67 Laudo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria”, reiterado en laudos de Beneficencia de
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e El “deber de prevision”, segiin la Corte Suprema de Justicia, “en términos
generales, concierne a que el experto tenga la capacidad de advertir con
anticipacion los riesgos o inconvenientes a los que pueda quedar expuesto el
negocio fiduciario, basado en su profesionalismo y experiencia”.

Este deber, que otros llaman “de vigilancia”, obedece, como lo puntualizé un
fallo arbitral, a que “El profesional debe ser dinamico y activo, de manera
que no puede aguardar pasivamente el desarrollo de los acontecimientos,
pues esa diligencia es una condicién para su eficiencia. Este deber le exige al
profesional estar atento o vigilante, lo que significa que ha de anticipar
razonablemente, de acuerdo con su experiencia, la ocurrencia de situaciones

nocivas o el cambio de tendencia en los negocios”.®®

e En cuanto al “deber de debida diligencia”, apoyado en la doctrina, la justicia

arbitral ha dicho que “sin duda alguna no existe calificativo que defina mejor
la conducta que ha de seguir el fiduciario que la de ser prudente. Ella supone
actuar con la ‘diligencia y cuidado que los hombres emplean ordinariamente
en sus negocios propios’. Esto es, actuar con buen juicio. ‘La prudencia, como
tal, es definida como una de las cuatro virtudes cardinales, que consiste en
discernir y distinguir lo que es bueno o malo, para seguirlo o huir de ello’.
‘Visto en forma dinamica supone la realizacion en forma diligente y cauta de
todos los actos necesarios para la debida consecucion de la finalidad de la
fiducia, teniendo en cuenta su condicion de gestor profesional’. Asi pues, estd
perfectamente claro que las obligaciones del fiduciario comprometen su celo
profesional y su atencion permanentes a los asuntos que le han sido confiados,
de manera tal que su dedicacion a ellos debe incluso anteponerse a la de los
suyos propios .

En otra ocasion, expreso la justicia arbitral:

“[L]a fiduciaria no es un simple espectador del contrato, o un policia
simbdlico y silencioso de los bienes fideicomitidos....

Porque si ese fuera el caso, de seguro el legislador no habria sido tan celoso
en la exigencia perentoria de requisitos y condiciones para que una persona
juridica pueda ostentar entre nosotros la calidad de fiduciario, o acaso no
habria incluido esta especie contractual dentro de las modalidades de la
fiducia mercantil.

Cundinamarca contra Banco Central Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000) y Construcciones Ampomar
Ltda. y otros contra Fiduciaria Extebandes S.A. "Fidubandes en liquidacion” (9 de agosto de 2001).

88 |_audo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria”, reiterado en el Laudo de Beneficencia
de Cundinamarca contra Banco Central Hipotecario y Fiduciaria Central S.A (31 de julio de 2000).

6 Laudo arbitral de 31 de marzo de 2000 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y
Reforma Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria Ganadera S.A “Fidugan”.
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Por esa razon, para este tribunal es evidente -como lo ha sido para otros en
los ultimos tiempos-, que la fiducia mercantil dista mucho de ser una mera
canonjia instituida por el legislador en provecho de los establecimientos de
crédito y las sociedades fiduciarias, o apenas la suma de unas tareas
intranscendentes y puramente mecéanicas.

La verdad es muy otra: las sociedades fiduciarias son, por definicion,
personas a las que la ley les exige reunir unas condiciones muy estrictas,
precisamente en razon del caracter de las tareas que les corresponde cumplir
y del muy elevado grado de confianza publica que, estas comportan. Ahora
bien, ese caracter especial de las tareas a su cargo no se predica tanto de la
complejidad intrinseca de las actividades que desarrolla la fiduciaria, cuanto
de la manera particularmente celosa y profesional en que debe hacerlo.

Ello explica el hecho de que, al sefialar los deberes concretos que tiene a su
cargo el fiduciario, la ley destaque, perentoriamente y en primer término, el
de la diligencia, como comdn denominador de la realizacién de todos los
actos atinentes a la consecucion de la finalidad de la fiducia. Y da lugar,
entonces, a que el juzgamiento de la conducta contractual de la fiduciaria
deba hacerse sobre la base de indagar si el cumplimiento de sus distintas
obligaciones estuvo o no presidido por esa debida diligencia™?.

e Desde luego que en este elenco no puede faltar el “deber de buena fe”, que a
nivel legal se desprende de los aludidos articulos 1603 del Cadigo Civil y 871
del Codigo de Comercio. En apretada sintesis, el Tribunal destaca una
dimension o arista especifica de este deber, siguiendo lo resefiado por la
justicia arbitral al respecto:

“(...) Como lo senialaba Betti la buena fe impone el deber de observar una
conducta leal, lo que se traduce en una actitud de cooperacion encaminada a
cumplir de modo positivo la expectativa de la otra parte y, en particular, a
hacer todo cuanto sea necesario para asegurar a la otra parte el resultado
atil de la prestacion. En un sentido analogo Massimo Bianca expresa que la
buena fe objetiva hace referencia a la solidaridad contractual y se especifica
“en dos canones de conducta fundamentales, el primer canon, de buena fe,
vélido, en especial, en la formacion y la interpretacion del contrato, impone
la lealtad del comportamiento. Por su parte, en la ejecucion del contrato y de
la relacion obligatoria la buena fe se especifica en un segundo canon como
una obligacion de salvaguarda (...). Como obligacion de salvaguarda la
buena fe se puede identificar entonces, como la obligacion de cada una de las
partes de salvaguardar la utilidad de la otra en los limites en que ello no
comporte un sacrificio apreciable”.

70 |_audo arbitral de 19 de julio de 2000 proferido en el asunto de BASF Quimica Colombiana S.A. y otros contra
Sociedad Fiduciaria Anglo S.A.
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Ahora bien, al tratarse la actividad fiduciaria de una labor profesional sujeta al
control y vigilancia del Estado a través de la Superintendencia Financiera, debera
tenerse en cuenta, de igual manera, que el articulo 326, numeral 3, literal a), del
Estatuto Organico del Sistema Financiero asigna a dicha Superintendencia la
funcion de instruir a sus vigiladas “sobre la manera como deben cumplirse las
disposiciones que regulan su actividad, fijar los criterios técnicos y juridicos que
faciliten el cumplimiento de tales normas y sefialar los procedimientos para su
cabal aplicacidn, asi como instruir a las instituciones vigiladas sobre la manera
como deben administrar los riesgos implicitos en sus actividades”, en desarrollo
de la cual, como es bien sabido, expide “Circulares Externas” de obligatorio
cumplimiento por las entidades vigiladas que, al aludir a sus obligaciones legales
sobre la prestacion de los servicios y operaciones permitidas, se incorporan al
contenido obligacional de los contratos celebrados por ellas. Su caracter
vinculante, segun lo ha expresado el Consejo de Estado, es indiscutible, ya que
“(...) las resoluciones, instrucciones, circulares, etc., proferidas por la
Superintendencia Bancaria en desarrollo de la facultad de inspeccion y
vigilancia que le ha sido adscrita por la ley, constituyen actos administrativos
de caracter general, amparados por la presuncion de legalidad, y son de
obligatorio cumplimiento por parte de las entidades vigiladas (...)” .

Para el caso particular de las sociedades fiduciarias y los negocios fiduciarios, se
resalta lo contenido en la Parte I, Titulo 11, Capitulo I de la conocida Circular
Basica Juridica de la Superintendencia Financiera. Atendiendo al perfil de las
controversias sometidas a consideracion del Tribunal, conviene destacar los
siguientes aspectos centrales incorporados en su regulacion, previa indicacion de
que los negocios fiduciarios “son actos de confianza” (numeral 1.1.):

e Enfatiza que en la celebracion de todo negocio fiduciario, la sociedad
fiduciaria debe tener en cuenta y observar “los deberes que le asisten de
acuerdo con lo sefialado en el art. 1234 del C.Cio”, “los principios del negocio
fiduciario” y “la jurisprudencia”. Entre los diversos “deberes” a los que hace
expresa referencia, la Circular Basica Juridica alude, entre otros, al “Deber de
informacion”, al “Deber de asesoria”, al “Deber de lealtad y buena fe”, al
“Deber de diligencia, profesionalidad y especialidad” y al “Deber de
prevision”, descritos de manera tal que confirma el reconocimiento del ente
regulador acerca del caracter profesional de la gestion fiduciaria:

(1) “2.2.1.2.1. Deber de informacion. Con base en el cardcter profesional
de las sociedades fiduciarias, les asiste el deber de informar los
riesgos, limitaciones técnicas y aspectos negativos inherentes a los
bienes y servicios que hacen parte del objeto del contrato y de las

1 Consejo de Estado, Seccién Cuarta, Sentencia de octubre 18 de 1994. En el mismo sentido, Consejo de Estado, Seccion
Cuarta, Sentencia de agosto 18 de 1989, Expediente 5256: “/...] la circular se limita a recordar una obligacion legal a
cargo de los destinatarios” y es “elemental cumplimiento del deber de divulgacion de las normas a las cuales estan sujetas
las entidades vigiladas]...]”.
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prestaciones que se les encomienden, de manera tal que el cliente debe
ser advertido de las implicaciones del contrato, desde la etapa
precontractual, durante la ejecucion e incluso hasta la liquidacion del
mismo. El alcance de esta obligacion debe consultar el caracter y
conocimiento de las partes intervinientes. Este deber implica la
obligacion de poner en conocimiento del cliente las dificultades o
imprevistos que ocurran en la ejecucion del contrato”.

“2.2.1.2.2. Deber de asesoria. Este es un deber que no debe
confundirse con el de la informacion previsto en el subnumeral
anterior y, salvo que el contrato sea de inversion, solamente es
obligatorio en la medida en que haya una obligacion expresa pactada
en el contrato. En virtud de este deber, el fiduciario debe dar consejos
u opiniones para que los clientes tengan conocimiento de los factores
a favor y en contra del negocio y asi puedan expresar su
consentimiento con suficientes elementos de juicio, para lo cual
resulta necesario considerar la naturaleza y condiciones propias de
cada negocio y de los intervinientes en ellos. Este deber implica
necesariamente un juicio de valoracion que involucra una opinién
fundamentada e inclusive una recomendacion para el cliente”.

“2.2.1.2.4. Deber de lealtad y buena fe. La realizacion de los negocios
fiduciarios y la ejecucién de los contratos a que estos den lugar,
suponen el deber de respetar y salvaguardar el interés o utilidad del
fideicomitente y/o beneficiario, absteniéndose de desarrollar actos
que le ocasionen dafio o lesionen sus intereses, por incurrir en
situaciones de conflicto de interés.”.

“2.2.1.2.5. Deber de diligencia, profesionalidad y especialidad. En su
actuar, las sociedades fiduciarias deben tener los conocimientos
técnicos y practicos de la profesion, emplearlos para adoptar las
medidas tendientes a la mejor ejecucién del negocio y prever
circunstancias que puedan afectar su ejecucion. En este sentido, deben
abstenerse de realizar negocios fiduciarios en los cuales no tengan la
adecuada experiencia para llevarlos a cabo o no cuenten con los
recursos fisicos, tecnolégicos y humanos necesarios para su

)

desarrollo.”.

“2.2.1.2.6. Deber de prevision. La sociedad fiduciaria debe precisar
claramente cuales son sus obligaciones en los contratos para evitar
situaciones de conflicto en su desarrollo. Igualmente, deben prever los
diferentes riesgos que puedan afectar al negocio y a los bienes
fideicomitidos y advertirlos a sus clientes desde la etapa
precontractual.”.

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 58 de 197

En consonancia con el “deber de informacion”, la Circular Bésica Juridica fija
una serie de reglas generales relacionadas con la rendicion de cuentas e
informes periddicos a cargo del fiduciario:

Q) Para los efectos previstos en el numeral 8 del articulo 1234 y en el
numeral 4 del articulo 1236, ambos del Codigo de Comercio, recalca
la obligacion de la sociedad fiduciaria de presentar rendiciones de
cuentas, con el proposito de mantener informados, entre otros a los
fideicomitentes y beneficiarios, “de la suerte de los respectivos
negocios fiduciarios, asi como del desarrollo de la gestién que esta
desempenando el fiduciario” (numeral 6.1), con una periodicidad
minima de 6 meses a partir de la celebracion del negocio fiduciario,
salvo pacto en contrario que fije un plazo menor (numeral 6.1.3).

(i) Ratifica, como lo sefiala el Codigo de Comercio, que es un deber
indelegable por parte del fiduciario en terceras personas (numeral
6.1.2), y debe suponer “un informe detallado y pormenorizado de la
gestion de los bienes entregados en virtud de un negocio fiduciario,
particularmente en aquello que tenga relevancia con la labor
ejecutada, justificando, argumentando y demostrando el cumplimiento
de la labor encomendada en el acto constitutivo o en la ley. Por lo
tanto, la rendicién de cuentas debe reflejar plenamente el estado
econdmico, juridico, administrativo o contable actual del negocio asi
como de la ocurrencia de cualquier hecho que incida en el desarrollo
normal de la labor encomendada, sefialando las medidas correctivas
adoptadas, cuando sean del caso, sin perjuicio de que, para efecto de
su necesaria verificacion, se acomparfien los soportes que documenten
la informacion presentada” (numeral 6.1.1).

(i) Enconsonancia con lo anterior, dispone que las rendiciones de cuentas
“deben basarse en soportes o documentos que comprueben la
veracidad de la informacién y deben realizarse mediante
procedimientos que le permitan a sus destinatarios tener conocimiento
de la existencia de los soportes documentales que acrediten las
diversas gestiones del fiduciario, en el entendido que deben hacer
factible la verificacion o revision fisica de tales soportes cuando
aquéllos asi lo estimen pertinente” (numeral 6.1.4.1) y “debe ir
acompanfada de los estados financieros basicos del negocio con la
informacion minima que permita identificar el estado de los activos,
de los ingresos, de los gastos y acreencias del fideicomiso, ademas de
un estado de cuenta que refleje el comportamiento financiero de las
inversiones efectuadas con base en las instrucciones impartidas por el
fideicomitente” (numeral 6.1.4.3).

(iv)  Enlos negocios fiduciarios en que se realicen pagos, giros o abonos en
cuenta por cuenta o cargo de aquellos, la rendicién de cuentas debe
incluir un informe adicional que contenga informacién sobre las
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fuentes y usos de los recursos, el numero de pagos, giros o0 abonos en
cuenta realizados durante el periodo y los mecanismos utilizados para
efectuar los pagos (numeral 6.1.4.2.13.5).

(V) En cuanto a los informes periddicos, que no excluyen la obligacion de
rendir cuentas, tienen lugar ‘“cuando por su importancia resulte
necesario o cuando se establezca una obligacion contractual en ese
sentido”, y su objeto es ofrecer “un reporte sobre hechos relevantes
que afecten el negocio y las actividades llevadas a cabo frente a los
mismos”. Su periodicidad sera la “que se seniale en el contrato o en su
defecto debe remitirse dentro de los 15 dias siguientes al momento de
conocerse el hecho que lo motive” (numeral 6.2).

Por otra parte, en consonancia con lo sefialado en el Codigo de Comercio
(articulo 1234), la Circular Basica Juridica recalca que “Es deber del
fiduciario administrar y/o cumplir con el mandato sobre los bienes
fideicomitidos segun la finalidad determinada por el constituyente, e invertir
los bienes provenientes del negocio fiduciario en la formay con los requisitos
previstos en el acto constitutivo, salvo que se le haya permitido obrar del
modo que mds conveniente le parezca”,y agrega, que “En este orden de ideas,
en los contratos de fiducia de inversion, no procede la administracién de los
recursos por un beneficiario ni por el fiduciante ni mucho menos por terceros
para la consecucion de la finalidad del fideicomiso, de modo tal que otra
persona diferente al fiduciario lo sustituya como obligado, pues es un
elemento esencial del contrato que la fiduciaria administre o enajene los
bienes trasferidos por el constituyente”. En conclusion, remata la Circular,
“la sociedad fiduciaria no puede delegar en un tercero la ejecucion del objeto
mismo del contrato y la administracion de los bienes trasferidos, pues con ello
estaria haciendo una delegacion de profesionalidad, salvo disposicion legal
expresa que lo permita” (numeral 5.1.3.).

Finalmente, el Tribunal resalta que mediante la Circular Externa No. 024 de
2016, modificada por la Circular Externa No. 007 de 2017, la
Superintendencia Financiera introdujo recientemente ciertos ajustes a la
Circular Basica Juridica ““/...] con el propdsito de establecer un régimen que
ofrezca mayor informacién respecto de los negocios fiduciarios, en particular
de los contratos de fiducia inmobiliaria y de los negocios a través de los
cuales se comercializa participaciones fiduciarias”, entendiendo por estos
altimos, “aquellos negocios en virtud de los cuales una persona natural o
juridica, mediante la transferencia de la propiedad a una sociedad fiduciaria,
de uno o mas bienes determinados, prevé la comercializacion de
participaciones fiduciarias en un fideicomiso, las cuales otorgan a los
inversionistas el derecho a participar de los resultados econdémicos derivados
del cumplimiento de una finalidad especifica, sin que implique la propiedad
del bien objeto el proyecto y, sin perjuicio, del ofrecimiento de beneficios
adicionales”. (Numeral 5.5.)
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Dentro de las instrucciones que fueron objeto de modificacién o adicion,
conviene destacar las siguientes relacionadas, por un lado, con los contratos de
fiducia inmobiliaria’™, y por el otro, con los negocios a través de los cuales se
comercializa participaciones fiduciarias:

(1 Respecto de los contratos de fiducia inmobiliaria:

- Corresponde a las fiduciarias, dice la Circular Bésica Juridica, como
parte de sus deberes en este tipo de contratos, realizar el analisis de los
riesgos que involucra cada proyecto, asi como contar con contratos
fiduciarios adecuados al negocio especifico y efectuar una correcta
divulgacién de informacion al publico sobre el alcance y efectos de su
participacion (numeral 5.2). En este sentido, la sociedad fiduciaria al
momento de decidir si compromete 0 no su responsabilidad, asi como
el alcance del negocio fiduciario a celebrar, debe evaluar, valorar y
verificar aspectos, tales como: que se encuentran dadas las condiciones
técnicas, financieras y juridicas para que el proyecto llegue a término,
antes de permitir que los constructores dispongan de los recursos de
los futuros compradores (numeral 5.2.1.4); que el constructor o
promotor del proyecto cumpla con unos niveles minimos de solvencia,
capacidad técnica, administrativa y financiera, acordes con la
magnitud del proyecto (numeral 5.2.1.6); y que se hayan establecido
las fuentes de financiacion para el desarrollo del proyecto (numeral
5.2.1.7).

- Impone unos contenidos “minimos” que deben estar incluidos en los
contratos fiduciarios a través de los cuales se desarrollen o ejecuten
proyectos inmobiliarios, como los siguientes (numeral 5.2.3): la
obligacion de la sociedad fiduciaria de verificar el cumplimiento de las
condiciones financieras, técnicas y juridicas contractualmente
establecidas para la transferencia o desembolso de los recursos
(numeral 5.2.3.2.); el término estimado de duracion de la construccion
del proyecto inmobiliario y de sus sub-etapas (numeral 5.2.3.4.); la
obligaciéon de presentar una certificacion semestral por parte del
constructor en donde se indique que los recursos se destinaron al
cumplimiento del objeto del contrato (numeral 5.2.3.7.); y la
obligacion del fideicomitente, constructor, promotor o aquella persona
a cargo del proyecto de remitir a la sociedad fiduciaria la informacion
necesaria para realizar los registros contables correspondientes, asi
como para el cumplimiento de las obligaciones de entrega de
informacion establecidas en los subnumerales 6.1.4.2.13.2.1y 6.2.1.
de la Circular. Todos los anteriores requisitos, precisa la Circular

2 Aunque para el Tribunal es claro que el Patrimonio Auténomo Subyacente, integralmente considerado, tiene origen en
un Contrato de Fiducia de Administracién y Pagos -no en una fiducia inmobiliaria-, también lo es que su ejecucion tenia
como etapa inicial, sin duda relevante, la relativa a la construccion del inmueble sobre el que luego se desarrollaria la
actividad econémica final del negocio fiduciario, por lo que, mutatis mutandi, el referente tematico en cuestion no es del
todo extrafio.
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Basica Juridica, deberan ser cumplidos para los contratos de fiducia
inmobiliaria de administracién y pagos, pero no para los contratos de
tesoreria a los cuales solo aplica los numerales 5.2.3.5y 5.2.3.6., esto
es, respectivamente, “La prohibicion expresa de que el constructor
responsable del proyecto o los promotores autorizados, directamente
0 por medio de sus agentes o empleados, reciban dinero, aportes,
cuotas o anticipos de los adquirentes de los inmuebles a construirse”
y “La obligacion del constructor responsable del proyecto o de los
promotores autorizados de dar cumplimiento a las disposiciones de
publicidad establecidas en la Parte I, Titulo 111, Capitulo I de la CBJ .

- Ademaés de las reglas generales en materia de rendicion de cuentas e
informes periddicos, como las ya resefiadas por el Tribunal con
antelacion, la Circular Béasica Juridica, para los casos de fiducia
inmobiliaria de administracion y pagos, instruye que se debe informar,
entre otros aspectos, “Las situaciones que hayan afectado el normal
desarrollo del proyecto inmobiliario o la ejecucién del fideicomiso, y
de la cual haya tenido conocimiento la sociedad fiduciaria” (numeral
6.1.4.2.13.2.4) y “En el evento que el negocio posea un interventor, se
debe incluir un resumen de las conclusiones realizadas por él en sus
informes” (numeral 6.1.4.2.13.2.7), bajo la advertencia de que “Para
el cumplimiento de las obligaciones contenidas en el presente
subnumeral, la sociedad fiduciaria debe basarse en los soportes y
documentos que sean suministrados por el fideicomitente, constructor,
promotor, interventor o aquella persona a cargo del proyecto”. Si el
negocio fiduciario es de tesoreria, el deber adicional se limita a
informar sobre el “Alcance de las funciones y actividades que
desarrolla la fiduciaria”.

(i) Respecto de los negocios a través de los cuales se comercializa
participaciones fiduciarias, se resaltan reglas como las siguientes:

- Las sociedades fiduciarias al momento de decidir si comprometen o no
su responsabilidad en esta modalidad especial, asi como el alcance del
negocio fiduciario a celebrar, deben solicitar al gestor o promotor la
informacidn necesaria para evaluar, valorar y verificar aspectos como
(numeral 5.5.1): los riesgos del negocio y las posibilidades de ganancia
0 pérdida, conforme a los escenarios proyectados para la operacion,
debiendo reposar tal informacién en un documento que contenga la
evaluacion de riesgos del proyecto (numeral 5.5.1.1.); las condiciones
que deben cumplirse para iniciar o continuar con cada fase del negocio
(numeral 5.5.1.2.); que se hayan establecido las fuentes de financiacion
para el desarrollo del proyecto (numeral 5.5.1.6.); y que el constructor
y promotor cuenta con capacidad técnica, administrativa y financiera,
acordes con la magnitud del proyecto (numeral 5.5.1.8.).
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- También instruye sobre el contenido “minimo” que deben incluir los
contratos fiduciarios a través de los cuales se comercializan
participaciones fiduciarias, en aspectos como (numeral 5.5.2): el
numero de participaciones a enajenar y la indicacion de las otras
fuentes de recursos que constituyan la condicion econémica para
iniciar cada una de las fases de proyecto (numeral 5.5.2.1.); las
condiciones financieras, técnicas y juridicas que se deben cumplir para
dar inicio a las etapas de desarrollo de proyecto y operacién (numeral
5.5.2.2)); la indicacién expresa de contar con un interventor, auditor o
asesor externo, independiente de los fideicomitentes, para supervisar
las actividades adelantadas por el promotor y/o gestor, durante todas
las etapas del fideicomiso (numeral 5.5.2.3.), establecer el
procedimiento y los responsables para la suscripcion de los contratos
necesarios para la fase de operacion y si estos contratos estan
previamente acordados por el promotor, sus términos y condiciones
deberan ser conocidos por los participes al momento de su vinculacién
(numeral 5.5.2.9.); y la obligacion que tiene la fiduciaria, como vocera
y administradora del patrimonio auténomo, de informar a los
fideicomitentes cualquier situacion de la cual llegue a tener
conocimiento, que afecte el cumplimiento de la finalidad del negocio,
entre las cuales se encuentran aquellas que alteren el normal desarrollo
del proyecto afecto al patrimonio autdbnomo (numeral 5.5.2.12.).

- En los negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan
participaciones fiduciarias, las sociedades fiduciarias, ademas, tienen
el deber de informar a los adquirentes de éstas, con una periodicidad
minima de 6 meses, por lo menos, los siguientes aspectos (numeral
6.2.2): el periodo objeto de reporte; el objeto y finalidad del negocio
fiduciario; el monto de los recursos recibidos del adquirente de la
participacion; el responsable de cada una de las etapas o fases del
proyecto y de la operacion del mismo; el alcance de las funciones y
actividades que realiza la sociedad fiduciaria; el estado actual de las
condiciones necesarias para iniciar las diferentes etapas del proyecto,
de acuerdo al informe del promotor, constructor, operador o
interventor; la indicacién del grado de avance del proyecto; un reporte
sobre hechos relevantes que afecten el proyecto y las actividades
Ilevadas a cabo frente a los mismos; informacion relevante de la etapa
en la que se encuentre el proyecto; informe sobre el estado del activo
subyacente; e informe de resultados de la operacion y la gestion en la
distribucion de excedentes.

Resulta evidente, por tanto, la existencia de una regulacion juridica, con cierto
nivel de detalle en varios aspectos, que instruye sobre la manera como debe ser
adelantada la gestion de las sociedades fiduciarias -imposicion de deberes
especificos en diferentes frentes-, proveniente de la autoridad estatal encargada
de su vigilancia que, en su conjunto, muestra el interés innegable de brindar un
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nivel adecuado de proteccidn, seguridad y claridad al esquema fiduciario, y con
ello, a sus diferentes participes.

En palabras de la Corte Suprema Justicia, que aungue referidas a la actividad
bancaria e intermediacion financiera, resultan predicables en su mensaje
medular, de igual manera, a la gestion fiduciaria:

“(...) la bancaria y la de intermediacion financiera, [son] actividades en las
que -como atras se dijo- existe un interés publico y son realizadas por expertos
que asumen un deber de custodia de dineros ajenos, siéndole exigibles, segun
lo previsto por el Estatuto Organico del Sistema Financiero (D. 663/1993) y
las circulares Basica Contable y Financiera (100/1995) y Bésica Juridica
(7/1996) unos altos y especiales cargos o cumplimiento de estandares de
seguridad, diligencia, implementacion de mecanismos de control y verificacién
de las transacciones e incluso de seguridad de la confiabilidad de la
informacién y preservacion de la confiabilidad (...) "".

Se estima pertinente sefialar que para la apreciacion de la conducta desplegada
por la sociedad fiduciaria en desarrollo de un contrato de fiducia mercantil en el
ambito obligacional a su cargo conforme a las directrices antes sefialadas, no
puede dejar de considerarse la distincion acogida por la jurisprudencia
colombiana -y en otras tantas latitudes, en algunas de ellas con expresa
consagracion legal- entre las Ilamadas obligaciones de medio y obligaciones de
resultado, pues en uno u otro caso el contenido prestacional a cargo del deudor
es diverso, como diferentes también seran los mecanismos a su disposicion para
obtener su exoneracion o liberacion de responsabilidad.

Para la Corte, “(...) el criterio mas aceptado para distinguir uno y otro tipo de
obligacion se encuentra en la incidencia que en el concepto de cumplimiento
pueda tener el que con la conducta debida se realice el interés primario del
acreedor, es decir, que éste efectivamente obtenga el resultado Gtil o la finalidad
practica que espera lograr. En algunas obligaciones, el deudor asume el
compromiso de desarrollar una conducta determinada en favor del acreedor,
con el proposito de satisfacer el resultado esperado por éste; no obstante, si tal
resultado también depende de factores cuyo control es ajeno al comportamiento
del deudor, v.gr. elementos aleatorios o contingentes, la obligacion, en dichos
eventos, es de medio o de medios, y el deudor cumple su compromiso si obra con
la diligencia que corresponda, aunque no se produzca la satisfaccion del interés
primario del acreedor. Por su parte, en otras obligaciones, las de resultado, el
interés primario del titular del derecho crediticio si se puede obtener con el
comportamiento o conducta debida, toda vez que en ellas la presencia del
componente aleatorio o de azar es exigua, y por ende, el deudor si puede
garantizar que el acreedor obtenga el resultado o logro concreto que constituye

73 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC18614-2016 de diciembre 19 de 2016. Radicacion:
05001-31-03-001-2008-00312-01.
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dicho interés primario”.” O como lo recalcé en oportunidad reciente: “En suma,
el deudor asume una obligacion de medios cuando se compromete a poner a
disposicion su capacidad y habilidades para lograr un desenlace, el cual no se
encuentra bajo su direccion exclusiva por existir variables fuera de su mando;
ser& de resultado cuando el obligado dirige los medios requeridos para alcanzar
un efecto determinado, al cual se obliga” ™.

En relacion con la naturaleza -de medio o de resultado- que acompafa a las
obligaciones en cabeza de la sociedad fiduciaria derivadas de los contratos de
fiducia mercantil, debe tenerse en cuenta, como guia inicial, la prohibicion que
por via general dispone el numeral 3 del articulo 29 del E.O.S.F. para que los
contratos fiduciarios que celebren las sociedades fiduciarias tengan por objeto la
asuncién por éstas de obligaciones de resultado, salvo en aquellos casos en que
asi lo prevea la ley, aunque para el Tribunal, coincidiendo con la advertencia
aclaratoria efectuada por la Corte sobre el particular, “Dicha prohibicion, que
bien podia entenderse referida exclusivamente a la asuncion de los resultados
del negocio fiduciario, era censurada acertadamente por un amplio sector de la
doctrina nacional por excesiva a la funcion practica o econémica social de este
negocio y contraria a previsiones legales concretas, verbi gratia, prestaciones
tales como las de mantener los bienes separados, rendir cuentas, restituir o
transferir los bienes, realizar los pagos, son todas de resultado”.

En consonancia con lo anterior, resalta de una vez el Tribunal, sin perjuicio de
las precisiones a que hubiere lugar al momento de analisis de las diferentes
obligaciones contraidas por la sociedad fiduciaria convocada en este proceso, que
en el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversidn se previo que las obligaciones
“de gestion” en cabeza de aquélla eran de medio y no de resultado (Seccion 12.3).

Para el evento especifico de las obligaciones de medio, sin duda, el régimen de
apreciacion de la culpa profesional cuyas lineas centrales fueron ya trazadas
reviste especial interés, como lo ha destacado la jurisprudencia arbitral:

“El régimen general inspirado en la culpa, tiene, si se quiere, una mayor
relevancia en materia de responsabilidad profesional, pues lo usual es que en
estos casos se trate de contratos de prestacion de servicios que generan,
principalmente, obligaciones de medio, también denominadas de prudencia,
en las que se exige del deudor un comportamiento precavido y acucioso para
lograr un determinado fin que, sin embargo, no es garantizado por el
obligado, pues su logro -en razén de su dificultad o de su caracter aleatorio-
excede lo que razonablemente puede esperarse y exigirse del deudor. La
doctrina reitera, por tanto, que “generalmente, la naturaleza intrinseca de la
prestacion en la obligacion profesional consiste en la utilizacidén de un simple

74 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de noviembre 5 de 2013, Radicacion: 20001-3103-005-
2005-00025-01.

75 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC4786-2020 de diciembre 7 de 2020, Radicacion: 20001-
31-03-003-2001-00942-01.
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medio o bien en la observancia de la diligencia, prudencia y pericia que la
ocasion reclame, con la finalidad de alcanzar aquel resultado que nunca
podra ni debera ser garantizado por el deudor profesional...” (L. Pascual, p.
729 y ss.). (...) Para determinar el cumplimiento de esas obligaciones de
“prudencia’ es menester analizar si el deudor utilizo todos los medios a su
alcance -conocimientos, experiencia, recursos materiales, actuacion
diligente- para lograr el resultado perseguido, de manera que lo que se debe,
0 el contenido de la prestacion, es un cierto comportamiento del deudor, esto
es, que obre con la previsibilidad y diligencia ordinarias para ejecutar el
contrato. De ahi, precisamente, que la doctrina del derecho comparado
manifieste que la responsabilidad profesional es eminentemente subjetiva,
pues es en este campo en el que la nocion de culpa conserva un lugar de
privilegio (P. Jourdain, p. 20) """,

Ahora bien, conforme a la jurisprudencia de la Corte Suprema de Justicia, que la
obligacion sea de medio o de resultado genera diferentes consecuencias juridicas,
principalmente en cuanto a los factores eximentes de responsabilidad que tienen
cabida. En palabras de la Alta Corporacion:

“(...) en las prestaciones de medios el estandar aplicable para que el deudor
comprometa su responsabilidad es el de la culpa probada, de alli que el
deudor pueda exonerarse del débito indemnizatorio con la demostracion de
gue actuo con la diligencia que le era exigible -ausencia de culpa-, asi como
por la existencia de una causa extrafa -fuerza mayor, caso fortuito, hecho de
un tercero o culpa exclusiva de la victima- o de un motivo de justificacion de
su conducta -legitima defensa, estado de necesidad, cumplimiento de una
orden de autoridad competente, entre otros-.

Correspondera al perjudicado demostrar el actuar imprudente, imperito o
negligente del accionado, ultimo sobre quien pesa la demostracion del factor
de exculpacion, de acuerdo con los articulos 1604 del Codigo Civil y 177 del
Caodigo de Procedimiento Civil (actual 167 del Codigo General del Proceso).

Diferente a las obligaciones de resultado, en que se admite la tesis de la culpa
presunta, pues la ausencia del efecto concreto pretendido por el acreedor
demuestra per se la falta de diligencia, sin que sea admisible una alegacion
en contrario, amén del principio general del derecho nemo auditur propriam
turpitudinem allegans (nadie puede alegar en su favor su propia culpa).

Por tanto bastara al demandante, para acreditar el hecho culpable del
deudor, alegar que no se alcanzd el efecto concreto pretendido con la
prestacion incumplida, correspondiéndole a este Ultimo probar la causa
extrafia o de justificacion para impedir el nacimiento del deber resarcitorio.

76 |Laudo arbitral de 8 de junio de 1999 proferido en el asunto de Instituto Nacional de Vivienda de Interés Social y Reforma
Urbana “Inurbe” contra Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A “Fiduagraria”. Centro de Arbitraje y Conciliacion de la
Céamara de Comercio de Bogota.
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«En otras palabras, la prueba de una culpa del deudor por parte del acreedor
no es una condicion de la responsabilidad... [;] el simple hecho de la no
satisfaccion del acreedor permite presumir que fue la actividad del deudor la
que origind la inejecucion de la obligacion. Pero esta presuncién no podria
ser irrefragable y del deudor escapa a la imputacion de su responsabilidad...
cuando prueba una causa extrafia»’’ .8

En criterio del Tribunal, lo que no afecta el alcance y la utilidad de la anterior
postura jurisprudencial, si la obligacion es de medio y el deudor profesional
ejecuta la prestacion de hacer conforme a la lex artis que le era exigible, méas que
aplicar un modo de exoneracion de responsabilidad por ausencia de culpa, se
trata, en realidad, de la operancia del pago como forma normal y natural de
extincién de la obligacion ante el cumplimiento de la prestacion debida; y si, por
el contrario, el deudor no ejecuta la actividad debida, o lo hace imperfectamente,
habrd un incumplimiento que conforme a las reglas generales existentes en la
materia (articulo 1604 del Codigo Civil) se entenderia que le es imputable (se
presume) salvo prueba en contrario, sin que, por no ser necesario para lo que en
este proceso ha de decidirse, sea menester adentrarse en el debate que con
frecuencia se presenta en la doctrina en relacion con la forma y términos de la
aplicacion de la regla recién aludida, y las cargas probatorias asociadas, a partir
de la distincion de las obligaciones de medio y las de resultado.

En conclusion, a partir de consideraciones juridicas del talante de las referidas
con antelacion, la jurisprudencia de la Corte Suprema de Justicia ha reconocido
diferentes supuestos o hipotesis en las que resulta viable deducir responsabilidad
a las sociedades fiduciarias.

En este sentido, a titulo enunciativo, la Corte Suprema de Justicia ha expresado
de diferentes maneras, pero manteniendo un hilo conductor comun, que hay lugar
a la responsabilidad del fiduciario “en caso de extralimitacion de funciones o de
la adopcién de conductas censurables, a las cuales pudiera imputarse el
incumplimiento de las obligaciones y las consecuencias negativas sobre los
bienes ""%; en el evento en que “se aparte de tales instrucciones, que incumpla sus
deberes legales y contractuales, o que incurra en actos culposos en el
cumplimiento de sus funciones®; "o incurra en actos culposos en el
cumplimiento de su gestion, que incidan en la idoneidad de aquella (C. de Co.,
art. 1243); o que, en general, no realice diligentemente los actos necesarios para
conseguir la finalidad de la fiducia (num. 1°, art. 1234 ib.)”®; por razones
“derivadas de un obrar excesivo o contrario a las estipulaciones negociales o a
los fines de la fiducia’®%; en términos méas amplios, “por sus actos, conducta o

7 Christian Larroumet, Teoria General del Contrato, Volumen 1, Temis, 1999, p. 37 y 38.

8 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC4786-2020 de diciembre 7 de 2020, Radicacion: 20001-
31-03-003-2001-00942-01.

@ Sentencia de Casacion Civil del 3 de agosto de 2005, Expediente No. 1909.

80 Sentencia de Casacion Civil del 14 de febrero de 2006, Expediente No. 05001-3103-012-1999-1000-01

81 Sentencia de Casacion Civil del 18 de mayo de 2006, Expediente No. 11001-31-03 008-1997-07700-01.

82 Sentencia de Casacion Civil del 31 de mayo de 2006, Expediente 0293.
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comportamiento, acciones u omisiones en detrimento de la finalidad fiduciaria o
de los intereses del constituyente y de terceros, por inobservancia de sus deberes
profesionales de diligencia, lealtad, correccidn, buena fe, imparcialidad,
secreto, informacidn, o por extralimitacion de funciones, ausencia de adopcion
oportuna de las medidas idéneas exigibles, entre otras hipdtesis %, bajo la
advertencia expresa de que “la inobservancia de los canones rectores inherentes
a su condicion de profesional experto, la ruptura de la confianza otorgada, el
incumplimiento de sus deberes legales y contractuales, la inobservancia de la
diligencia exigible, los canones explicitos e implicitos rectores de su profesion,
de las instrucciones impartidas, su extralimitacion o sustraccién inmotivada,
compromete su responsabilidad directa, personal y su patrimonio por los dafios
causados a las partes o terceros, sin extenderla, por supuesto, a los resultados
exitosos del negocio fiduciario, o sea, a sus resultados ’®*; 0 como lo expreso6 en
oportunidad maés reciente, “cuando desborda los contratos celebrados y genera
dafios a los constituyentes, debiendo responder por ese derecho de crédito que
nace en favor de los perjudicados; igualmente, cuando dilapida o deja deteriorar
o perder los bienes recibidos”®°.

Ninguna duda cabe, entonces, sobre el alto nivel de exigencia que aplica en punto
a la evaluaciébn de la conducta del fiduciario ante imputaciones de
responsabilidad, concebido sobre la premisa del carécter ciertamente profesional
que de él se pregona, marco de apreciacion que con adecuado rigor debe
aplicarse, aunque también con el necesario cuidado de no incurrir en excesos
inadmisibles, siempre consultando los hechos y las circunstancias particulares
del caso concreto objeto de valoracion, esfera en la que suelen tener relevancia
variables como el perfil y contenido de la fase previa a la formalizacion del
negocio -etapa precontractual-, el perfil mismo de los fideicomitentes y la
especifica naturaleza o modalidad del negocio fiduciario de que se trate, ademas,
como es obvio, del contenido contractual en si mismo considerado, con el amplio
espectro que lo conforma segun se ha indicado en este acapite de la providencia.

Como ya se dijo, el marco juridico conceptual y abstracto que acaba de resefiarse
habra de servir de ineludible referente para el examen particular del asunto
especifico y concreto sobre el que versa este proceso, circunscrito a la
responsabilidad que imputan las Convocantes a las Convocadas alegando el
incumplimiento del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion celebrado el 13
diciembre 2017 entre aquéllas, en calidad de Fideicomitentes, y BTG PACTUAL
SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A., en calidad de Fiduciario, el cual también fue
suscrito por BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. bajo la mencién, en lo literal,
de su calidad de Fideicomitente, aunque sin perder de vista que en el mismo texto
se incluyd su designacion como Administrador Designado, con indicacion de las

83 Sentencia de Casacion Civil del 1 de julio de 2009, Expediente No.11001-3103-039-2000-00310-01.
8 Ibidem.
8 Sentencia de Casacion Civil SC5438-2014 del 26 de agosto de 2014.
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funciones asignadas segun se indica en el clausulado negocial, condicion que
BTG Re Income ha reconocido ampliamente.

Asi las cosas, de lo que se trata en este proceso es de valorar las conductas de las
partes del negocio juridico resefiado, en especial de BTG Fiduciariay BTG Re
Income, a quienes se atribuye la responsabilidad imputada, fuente de la
reclamacion indemnizatoria que se reclama, para lo cual habra de tenerse siempre
presente el rol o calidad que cada una de tales sociedades estaba Ilamada a
desemperiar, por supuesto diferente al de otros actores o intervinientes en la
operacién econdmica concebida.

En este sentido, ha de recordarse que para el Tribunal es claro que la controversia
sometida a su juicio y decision tiene el alcance concreto recién resefiado,
acompasado con su competencia, lo que no excluye la consideracion y
apreciacion de hechos y actos asociados a otros intervinientes en el proyecto,
dado que, conforme se ha sefialado, el objeto del referido Contrato de Fiducia de
Inversion consistio en la constitucion de un patrimonio autdnomo por intermedio
del cual se haria una inversion en derechos fiduciarios de otro patrimonio
autonomo -conocido como Patrimonio Autdbnomo Subyacente-, originado en un
Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos constituido en Alianza Fiduciaria
-como fiduciario-, en el cual estaban involucrados, con roles diversos desde
luego, actores adicionales como el gerente del proyecto, el constructor del
edificio en el que se desarrollaria la actividad econémica final -gastronomia-, el
interventor, el financiador, etc. Entonces, la aplicacion del marco juridico
conceptual de que se viene hablando se centrara en la valoracion de las conductas
de BTG Fiduciaria y BTG Re Income, en funcion de los roles asignados y las
obligaciones a cargo de tales sociedades en el aludido Contrato de Fiducia de
Inversion, sin confundirlas con los roles y obligaciones asociadas a otros actores
del Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos constituido en la Fiduciaria
Alianza -cuestién ajena a la competencia de este Tribunal-, pero sin perder de
vista que, por razon de la cercana coligacion contractual antes referenciada, los
hechos, actos, circunstancias y contenido contractual vinculados a la ejecucion
del negocio fiduciario subyacente, provenientes de todos los participes en el
mismo, no son ajenos -no podrian serlo- a la valoracion de conducta propia de
las aqui Convocadas.

LA COLIGACION CONTRACTUAL.

No se discute que en tratdndose de litigios de responsabilidad civil por
incumplimiento contractual, como es el que ocupa la atencién del este Tribunal,
la determinacion del componente obligacional del acto juridico enjuiciado tiene
evidente importancia, pues es el referente imperativo ante el cual hay que
contrastar los actos de la ejecucion negocial que por accién o por omision
estarian llamados, segun la respectiva demanda, a configurar los
incumplimientos que darian origen a las consecuencias econémicas pretendidas.
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Este analisis del contenido prestacional del acto juridico bajo examen recae,
como es obvio, sobre el contrato acerca del cual versa la controversia, que
generalmente se presenta como un negocio juridico unitario o simple -uno solo-
, con independencia de la caracterizaciéon del mayor o menor grado de
complejidad que le sea atribuible en funcion de su tipologia especifica, pero a
sabiendas de que también puede recaer, como es menos usual mas no
infrecuente, sobre un acto juridico maltiple o complejo, o que puede de alguna
manera involucrar un namero plural de relaciones juridicas unidas por una
conexidad o coligacién que, en el entendimiento comin -explicito o implicito-
de los contratantes, conforman una estructura ampliada de la operacion juridica
integral que vincula e interesa a quienes concurren a su celebracion, pues, al fin
de cuentas, es expresion del postulado de la autonomia de la voluntad.

La jurisprudencia ilustra sobre la delimitacién conceptual de la figura en
cuestion:

“(...) la coligacion, union, vinculacion, articulacion, coordinacion o
conexidad negocial describe hipétesis heterogéneas atafiederas a una
pluralidad de relaciones juridicas, distintas, autdnomas e independientes, con
su propia individuacién, disciplina y funcion, vinculadas por un nexo
funcional o teleoldgico para la obtencion de un resultado préactico, social o
econdmico unico, cuya estructura exige una serie de pactos constantes, ab
origene (en el origen) e in fine (en su fin), y la unién funcional o teleoldgica
de los actos dispositivos.

La diversidad de acuerdos concierne a un conjunto de negocios o contratos
con su singularidad estructural y funcional, sin confluir, crear u originar
uno sélo. La ligazon funcional o teleoldgica de los distintos negocios
juridicos es indisociable, imprescindible e inescindible, in toto, in complexu,
in globo, y conduce a la Unica funcion practica, economica o social
perseguida, siendo necesaria para la concrecion definitiva de un interés
unitario, propio, autbnomo y diferente realizable con la conjuncion de los
varios actos dispositivos, cada uno, con su identidad, tipologia, disciplinay
funcion.

En este contexto, la coligacion negocial, se descarta, en presencia de un
trato Unico, ya por tratarse de un acto simple, sea por la combinacién de
elementos de distintos tipos negociales con tipicidad legal o social, ora por
su creacion ex novo, bien por enlace de los elementos de contratos tipicos
con otros originarios (v.gr., los contratos complejos, mixtos y atipicos),
donde, estricto sensu, deviene imposible, también por ausencia de
pluralidad negocial.

En analogo sentido, la simple pluralidad de negocios, tampoco determina
per se la confluencia negocial. Es menester, un nexo, vinculacién o union
teleoldgica o funcional de los distintos acuerdos con relevancia juridica, de
uno sobre otro o respecto de todos, ‘en el sentido de que uno solo de ellos
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reciba la influencia del otro (dependencia unilateral), o en el sentido de que
dicha influencia sea reciproca (dependencia bilateral). EI nexo de
dependencia puede, ademas, derivar, ya de un concurso simultaneo, ya de una
secuencia de actos dispuestos en orden cronoldgico.

En especial pueden darse: a) una coligacion de indole genética, modificatoria
0 extintiva, que se manifiesta en el hecho de que un negocio ejerce su
influencia en la formacién, en la modificacion o en la extincion del otro; b)
una coligacion de indole funcional y efectual, que se manifiesta no sélo en el
hecho de que uno de los negocios encuentra su fundamento en la relacién
surgida del otro, sino, mas generalmente, en el hecho de que los actos de
autonomia privada tienden a la persecucion de un resultado comun; c) una
coligacion de indole, por asi decirlo, ‘mixta’, o sea al mismo tiempo genética

v funcional’ (...).

(...) En consecuencia, la pluralidad negocial, la relacion o coligacion
teleoldgica, la unitariedad y unicidad funcional proyectada en una finalidad
comun, Unica, convergente u homogénea orientada a un proposito practico
anico no susceptible de realizacion singular por cada uno de los contratos
sino en virtud del conjunto y de todos, sin originar un negocio nuevo,
auténomo o unico, caracteriza el contrato coligado, cuya funcion se realiza
por la conjuncion coordinada y, de esta manera, deviene propia y distinta;
la unicidad y pluralidad del interés perseguido no se traduce en un tipo
Unico, permaneciendo en todo instante la unién de todos” .

Mas recientemente, la jurisprudencia civil sefiald en torno a los efectos de la
coligacion contractual:

“Los contratos coligados, aunque mantienen su autonomiay regulacion legal
propia, funcionalmente dependen reciprocamente, por virtud de la operacion
econOmica pretendida por las partes, de tal suerte que las contingencias de
alguno pueden repercutir en los otros.

De ese modo, es claro que los eventos genuinamente constitutivos de
contratos coligados demandan un nexo o unién entre la finalidad y funcion de
los distintos acuerdos con relevancia juridica, de tal suerte que uno de ellos
repercute sobre otro o respecto de todos, aunque también se puede presentar
en el sentido de que dicha influencia sea reciproca, o bien, puede derivarse
de un concurso simultaneo o de una secuencia de actos dispuestos en orden
cronologico.

En ese tipo de eventos, el aspecto distintivo es que los diferentes contratos se
unen, esto es, se relacionan como un todo; sin embargo, no puede confundirse
el fenomeno de la coligacion contractual con la existencia de varios contratos,

86 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de 1 de julio de 2009, Expediente 05001-3103-009-
2002-00099-01.
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entre las mismas partes, o con la presencia de varios actos juridicos en el
mismo documento; pues, lo trascendente, se reitera, no es el nimero de
convenios, ni el nimero de textos, sino el nimero de causas que atan las
varias convenciones con un objetivo comun o interrelacionado, teleologia que
debe brotar evidente para mirar el negocio, con pluralidad de contratos,
como uno solo ¥,

La naturaleza del nexo de conexidad y la funcion préctica o econdmica realizable
con los distintos contratos conexos, por supuesto incide en la determinacion de
los efectos de la coligacion; en palabras de la Corte -con referencia doctrinaria-:

“La coordinacion, actua funcionalmente en punto de la produccion de efectos
finales cuando la coligacion prestacional o negocial, procura un fin o
resultado practico unitario, convergente y comin basado en un interés
inmediato antecedente del final inico. En estas hipoétesis, la variedad negocial
se ata por la interdependencia funcional y teleoldgica y, aun cuando, cada
tipo negocial conserva su individualidad normativa, su eficacia encuentra
condicionamiento reciproco.

Es ademas, particularmente, exigible la confluencia de los distintos contratos
en una funcion unitaria, esto es, ‘la unidad del interés globalmente
perseguido, lo cual no excluye que tal interés sea realizado a través de
contratos diversos, que se caracterizan por un interés inmediato,
autonomamente identificable, que es instrumental o parcial respecto al
interés unitario perseguido mediante el conjunto de contratos. En los
contratos coligados debe por tanto identificarse la causa parcial de cada uno
de los contratos y la comprensiva de la operacion’ (...).

En sentido técnico, se impone la consideracion unitaria del requisito
constituido por el nexo teleolégico o funcional de los negocios para
disciplinar los intereses reciprocos en el &mbito de una finalidad consistente
en el resultado préactico global unitario derivado de la communis intentio de
las partes para procurar un efecto Unico con la unién inherente a cada
negocio singular concreto, trascendiendo de esta forma a la funcién y al
efecto especifico de cada negocio mediante su articulacion definitiva "%,

Asi las cosas, considerando la hipotesis de conexidad o coligacién que se
presenta en el asunto sub-judice, la tarea de la cabal determinacién del marco
obligacional aplicable debe hacerse identificando primero los elementos
juridicos relevantes respecto de cada uno de los contratos conexos o coligados -

87 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia SC5690-2018 de 19 de diciembre de 2018, Radicacion n°
11001-31-03-032-2008-00635-01.

8 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil, Sentencia de 1 de julio de 2009, Expediente 05001-3103-009-2002-
00099-01. (incluye referencia a C.M. Bianca, C. Colombo, C. Di Nanni, F. Di Sabato, G. Ferrando, G.B. Ferri, B. Meoli

y F. Messineo.
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empezando, y seguramente con énfasis, en aquel en torno al cual giran,
especificamente, las imputaciones de incumplimiento- e involucrando luego la
apreciacion integral o de conjunto derivada de la situacion de coligacion o
conexidad, en cuanto tenga virtualidad para aportar elementos de juicio
relevantes para la definicion de los distintos topicos que forman parte de la
controversia. En palabras de la Corte Suprema de Justicia:

“7.2. En lo que atafie con las obligaciones que surgen de la conjugacién de
contratos, cabe sefialar que, en linea de principio, deben diferenciarse, por
una parte, las de cada tipo negocial utilizado y, de otra, las propias del
conjunto, entendido como sistema.

Es que en el supuesto que se analiza, al lado de la pervivencia de cada
convenciény, por ende, de sus obligaciones particulares, aflora una realidad
juridica nueva y distinta de sus partes, que es el conjunto contractual, en si
mismo considerado, del que surgen deberes de conducta para todos los
intervinientes, que responden al imperativo de que ese novo objeto se
constituya debidamente, se mantenga y cumpla sus fines.

‘En las relaciones internas -explica la doctrina-, las redes presentan un nexo
que esta vinculado a la colaboracion entre las partes que la integran. El
elemento unificador es la conexidad que debemos diferenciar claramente de
la integracion total o parcial, de naturaleza societaria. La referida conexidad
es un componente que fundamenta la existencia de elementos propios de la
red como la causa sistematica, la finalidad supracontractual y la reciprocidad
sistematica de las obligaciones. Asimismo, da origen a obligaciones
sistematicas, de modo que las partes tienen entre si obligaciones principales,
accesorias y deberes secundarios de conducta y, ademas, deberes referidos
al sistema que integran’(12).

En los casos de uniones de contratos, las obligaciones de los intervinientes,
por lo tanto, no se reducen a las prestaciones propias de cada uno de los
coligados; su actuacion debe ir mas alla, en tanto que, como ya se resefio, la
obtencion del fin Gltimo, no depende del cumplimiento de las mismas,
consideradas separadamente. El laborio de los interesados debe dirigirse
también a lograr el engranaje de todas las convenciones aunadas, esto es, a
la conformacién y funcionamiento de un sistema, en el que ellas actiien como
un todo.

El coligamiento no es la simple suma de unos elementos aislados. Es su
relacionamiento, para hacerlos actuar conjunta y armonicamente. Asi las
cosas, propio es ver que en los casos de conexidad contractual, las personas
vinculadas a la cadena, estan obligadas, en primer lugar, a celebrar de forma
coordinada la totalidad de los contratos que se requieren para la debida
configuracion de la red, lo que deben hacer con plena sujecion al proyecto de
negocio pretendido; y, en segundo término, a mantener el adecuado
funcionamiento del sistema asi constituido, por todo el tiempo que
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corresponda. Se trata de obligaciones que no son propias de ninguno de los
contratos coligados, pero de cuya satisfaccion depende tanto el surgimiento
como la existencia del entramado contractual y, por sobre todo, la
consecucién del fin dltimo querido por los interesados. (...)Sin duda, si el
querer de los contratantes es la obtencion de un negocio cuya realizacion
exige la celebracion de una pluralidad de acuerdos de voluntad
funcionalmente vinculados entre si, se impone a ellos, en aplicacion del
comentado principio de la buena fe, adecuar su comportamiento a los
sefialados deberes relacionados con la idonea conformacion y el adecuado
funcionamiento del sistema, en tanto que, en el caso de los circuitos
contractuales, su cumplimiento esta directamente relacionado con el logro
efectivo de la operacion econdmica proyectada desde el inicio por los
interesados.(...) En suma, el coligamiento de contratos impone a quienes
integren la cadena por ellos conformada, el deber de atender las obligaciones
propias de las convenciones conjuntadas y, adicionalmente, las que se
derivan de la integracion misma, entendida como sistema, particularmente,
las relacionadas con su adecuada conformacién y su apropiado
funcionamiento. (...) Es que puestas las convenciones celebradas en el
contexto que les corresponde, esto es, en el de su unién o estrecha ligazon
funcional, surge patente la idea de que el cumplimiento que se espera de los
intervinientes y que, por lo mismo, les es exigible, concierne tanto con la
satisfaccion de las obligaciones derivadas de cada una de ellas, como del
conjunto (sistema). De alli que la insatisfaccién de unas y otras califique
como contractual, pues asi como los contratos se integran para actuar como
un todo, sin que luego pueda escindirseles, algo parecido pasa con las
obligaciones, de modo que no sea factible separarlas para pensar que su
desatencion da lugar, en ciertos casos, a responsabilidad contractual y, en
los restantes, a responsabilidad extracontractual ’®°.

Como se ha sefialado reiteradamente, la controversia que ocupa la atencion del
Tribunal gira alrededor de los incumplimientos que imputan las Convocantes a
las Convocadas en relacion con el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion
celebrado el 13 diciembre 2017 entre aquéllas, en calidad de Fideicomitentes, y
BTG Fiduciaria, el cual también menciona a BTG Re Income, en calidad de
Fideicomitente y de Administrador Designado, segun se indica en el texto
negocial, en el explicito entendido que el objeto del referido Contrato apuntaba
a la constitucién de un patrimonio auténomo por intermedio del cual se haria una
inversion en derechos fiduciarios de otro patrimonio autbnomo -subyacente-, lo
que inexorablemente generaba -como en efecto generd- una conexién entre los
respectivos contratos fiduciarios.

Por supuesto, es claro que la competencia de este Tribunal deriva y se
circunscribe al Contrato de Fiducia Mercantil de Inversidn, cuya clausula
compromisoria fue la invocada para habilitar el adelantamiento del presente

8 Sala Civil, Sentencia SC18476 de 15 de noviembre de 2017, Rad. 68001-31-03-001-1998-00181-02 (incluye cita a
Ricardo Luis Lorenzzeti).
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tramite, pero sin que ello quiera significar que para la determinacion del
contenido obligacional de dicho Contrato, y para la valoracién de las conductas
desplegadas en relacion con el mismo, pueda ni deba prescindirse, en lo que se
estime pertinente, de la contemplacion de la estructura y el marco prestacional
del negocio juridico conexo -el Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos-
, Cuya ejecucion estaba llamada a marcar la realizacion del objeto de aquel
negocio de inversion. Entonces, no tiene discusion que este Tribunal esta
habilitado para juzgar y decidir diferencias relacionadas con las imputaciones de
responsabilidad planteadas Unicamente en el &mbito especifico del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion, lo que no impide que en la tarea de valoracién de
las conductas contractuales sobre las que se controvierte, pueda y deba considerar
el conjunto prestacional propio de la operacion integralmente concebida,
precisamente por razon de la conexidad o coligacion advertida entre los dos
negocios fiduciarios, la cual, incluso, se extiende en lo pertinente, en diferente
nivel y de distintas maneras, a otros contratos como los de Construccion y de
Interventoria -y hasta el de “Gerencia”, no formalizado mediante escrito
separado- asociados a la ejecucion de la etapa de construccion del inmueble sobre
el que habrian de desarrollarse fases posteriores del proyecto.

Con este entendido, respetuoso del principio de habilitacién, al tiempo que
acompasado con la cabal apreciacion de los hechos y circunstancias propias de
la ejecucion negocial llamada a tener incidencia en la esfera de la responsabilidad
imputada a las Convocadas, se comparte lo relevante de la inquietud en esta
materia plasmada en el alegato final de BTG Re Income segun la cual “(...) el
Tribunal no debe perder de vista que el pacto arbitral contenido en el Contrato
de Fiducia de Inversion confiere competencia a este Tribunal para dirimir
controversia relativas al Contrato de Fiducia de Inversion y no extiende para
habilitarlo para decidir sobre la interpretacion o cumplimiento del Contrato de
Fiducia Subyacente”®.

En este orden de ideas el Tribunal, de cara al examen de la configuracion o no de
la responsabilidad imputada en este proceso, tendra en cuenta la coligacion
contractual a la que ha hecho alusion, con el alcance, finalidad y objetivo
sefialados.

2.4, MARCO CONTRACTUAL DE REFERENCIA.

A continuacion, se identificaran los principales acuerdos contractuales que
fueron instrumentados para efectos de poner en marcha el proyecto denominado
“Boho Market Calle 18”, coligados entre si como se acaba de resenar, unos de
los cuales tienen entre sus actores a los sujetos vinculados a esta litis.

Obviamente, se relacionaran aquellos que tienen una importancia relevante para
el desarrollo del proyecto y para el andlisis de la situacion planteada en el litigio,
en tanto hubo multiples contratos que, si bien pudieron participar de la primera

% Segundo parrafo inicial del literal A. del capitulo IV. del alegato.
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connotacion, no la tienen para desatar la controversia que a través de este Laudo
se resolvera.

Se muestra a continuacion la mera identificacion y resefia basica de los contratos
aludidos, en tanto los analisis especificos sobre las obligaciones relevantes para
esta litis, surgidas de ellos, se hace en un acapite separado.

EL CONTRATO DE FIDUCIA MERCANTIL DE INVERSION.

El Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion constituye la puerta de entrada de
las Convocantes al proyecto, a través del cual se estructuré el Patrimonio
Auténomo de Inversion denominado Derechos Boho Market Calle 18 y que fue
suscrito con fecha del 13 de diciembre de 2017 entre BTG Pactual Sociedad
Fiduciaria S.A. y los Fideicomitentes, dentro de los cuales aparecen las
sociedades que son Demandantes en este proceso. En el marco de las
estipulaciones contractuales de este acuerdo se creo la figura del Administrador
Designado, se establecieron sus obligaciones y prerrogativas, y se designo a la
sociedad BTG RE INCOME S.A.S. en dicha calidad. Es relevante indicar que
esta Ultima sociedad fue, ademas, suscriptora del Contrato en su calidad de
Fideicomitente.

Se tratd, entonces, del mecanismo contractual propuesto por BTG a los
inversionistas para, entre otras cosas, canalizar las inversiones a través de un solo
sujeto que las transferiria a su vez, en gran parte, al Patrimonio Auténomo
Subyacente.

De la misma manera, seria el vehiculo a través del cual se gestionarian los
intereses de los inversionistas en el Patrimonio Autdnomo Subyacente, tanto a
través del vocero del Patrimonio Auténomo, como del Administrador Designado,
cada uno segun su rol y sus funciones, diferenciadas conforme de examinara en
apartados posteriores de esta providencia.

En dicho contrato se consagro la clausula arbitral que da lugar a la competencia
de este Tribunal para resolver la litis.

Por razones obvias, es un acuerdo contractual de amplio contenido prestacional
para las partes del presente litigio y, por lo tanto, del cual parten la mayoria de
los andlisis en torno a la existencia y alcance de las obligaciones de la parte
convocada.

EL CONTRATO DE FIDUCIA “PATRIMONIO AUTONOMO
SUBYACENTE” Y SU OTROSI INTEGRAL NO. 1.

Si bien es cierto que el Patrimonio Autdnomo Subyacente existia de manera
previa a la celebracion del recién resefiado Contrato de Fiducia de Inversion, y
que estaban establecidas en él unas reglas contractuales igualmente preexistentes,
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también lo es que con el ingreso de BTG Fiduciaria como vocera del Patrimonio
Autéonomo de Inversion a la érbita del Fideicomiso Subyacente se
confeccionaron unas nuevas reglas integrales de regulacion del mismo, las cuales
estan contenidas en el Otrosi Integral al que a continuacidn nos referiremos con
mas detalle.

El Otrosi Integral No. 1 al Contrato de Fiducia Mercantil de Administracion y
Pagos “FIDEICOMISO BOHO MARKET CALLE 18” fue suscrito por Opera
Inversiones Urbanas S.A.S., ADAR Partners S.A.S., BTG Pactual Sociedad
Fiduciaria S.A. y Alianza Fiduciaria S.A. con fecha del 1 de marzo de 2018, y el
mismo “modifica de manera integral el contrato de fiducia mercantil de
administracion y pagos en virtud del cual se constituy6 el patrimonio autbnomo
denominado “FIDEICOMISO BOHO MARKET CALLE 18"

Dicho Patrimonio Auténomo tenia por objeto “permitir al Gerente llevar a cabo
el desarrollo, la construccién, administracion y operacion del Proyecto en el
Inmueble.”

A este Patrimonio Auténomo llegarian los recursos de capital, tanto aquellos
correspondientes a los inversionistas, como los que tenian fuente en el
endeudamiento, necesarios para llevar a cabo el proyecto y, a su vez, era titular
de derechos fiduciarios en otro Patrimonio Autdnomo que inicialmente era quien
detentaba la titularidad sobre el derecho de dominio del bien inmueble sobre el
cual se haria la construccion.

24.3. EL CONTRATO DE CONSTRUCCION.

Se tratd de un contrato de construccién bajo la modalidad de administracién
delegada, suscrito entre Opera Inversiones Urbanas S.A.S., en calidad de
contratante, e ICI Inversiones & Construcciones Industrializadas S.A.S. en
calidad de Administrador Delegado, con fecha del 1 de noviembre de 2017 y con
una vigencia inicial de 9.5 meses. Con fecha del 15 de septiembre de 2018 se
suscribio el Otrosi No. 1 al Contrato de Administracion Delegada, en el cual,
entre otras cosas, se amplié en 16 meses adicionales el plazo de ejecucion del
contrato y se incrementd la remuneracion del constructor, pasando del 4.5% mas
IVA al 5.5% mas IVA.

24.4. EL CONTRATO DE INTERVENTORIA.

Se trat6 del contrato suscrito entre Opera Inversiones Urbanas S.A.S., en calidad
de contratante, y Direccion Integral de Proyectos S.A.S. “DINPRO S.A.S.”, en
calidad de contratista, con fecha del 15 de noviembre de 2017, para la
Interventoria Técnica y Administrativa del proyecto Boho Food Market Calle 18
en Bogotd (Cundinamarca). Dicho contrato tenia una vigencia inicial de 10
meses contados a partir de la firma del acta de inicio, que culminarian el 15 de
septiembre de 2018; sin embargo, las partes suscribieron el Otrosi Nro. 1 con
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fecha del 1 de agosto de 2018, en el cual se amplid el plazo hasta el 30 de
noviembre de 2019 y, ademas, se incrementd la remuneracion para el Interventor.

2.4.5. EL CONTRATO DE FIDUCIA “INMOBILIARIO”.

Se trat6 del Contrato de Fiducia Mercantil de Parqueo, celebrado mediante la
escritura pablica Nro. 1856 del 25 de octubre de 2016, corrida en la Notaria
Sesenta y Cinco del Circulo de Bogota, entre Alessandro Satacino, Alianza
Fiduciaria S.A., como vocera del Patrimonio Auténomo denominado
Fideicomiso Boho Market, y Opera Inversiones Urbanas S.A. Fruto de la
celebracion de dicho contrato se cred el Patrimonio Auténomo denominado
Fideicomiso 50C-105515, al cual le fue transferido el inmueble sobre el cual se
construiria el edificio proyectado; no obstante, se tiene noticia que la titularidad
del dominio sobre el lote fue a su vez trasferida a Bancolombia en el marco de
un proceso de obtencidn de financiamiento para el proyecto a través de un leasing
inmobiliario, y en tal medida el presente contrato no tiene una importancia
relevante para desatar la litis que ocupa la atencién del Tribunal.

2.5. ANALISIS ESPECIFICO DE LOS ELEMENTOS DE LA
RESPONSABILIDAD DEPRECADA EN EL ASUNTO SUB-LITE.

2.5.1. EXISTENCIA Y VALIDEZ DEL CONTRATO DE FIDUCIA DE
INVERSION. NUMERACION

La responsabilidad invocada en este proceso por incumplimiento contractual trae
como venero las obligaciones surgidas del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion referenciado en el acapite anterior, con todo el contenido prestacional
que de él deriva, conforme se ira poniendo de presente a lo largo del estudio de
las imputaciones formuladas en la demanda. En tal medida, funge fundamental
iniciar con un analisis referido a la existencia y a la validez de tal acuerdo
negocial.

En cuanto a la existencia del contrato, encuentra el Tribunal que se rednen los
requisitos asociados a la expresion de las reciprocas voluntades de los sujetos
intervinientes, las cuales -se presume- coinciden con el querer de los sujetos que
las exteriorizar, no solo en los elementos de la esencia del negocio juridico
celebrado, sino, también, en mdltiples y variados elementos accidentales que
consideraron importantes. lgualmente se cumplié con la posibilidad vy
determinacion del objeto contractual e, inequivocamente, se busco la produccién
comun de los efectos juridicos perseguidos por las partes. El acuerdo de
voluntades fue recogido en un documento suscrito por los intervinientes,
evidencia inequivoca de su existencia, que las partes del mismo reconocen.
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De otro lado, analizados los requisitos exigidos para la validez del acto juridico,
vale decir, en lo principal, la capacidad de los contratantes, su voluntad libre de
vicios y el objeto y la causa licitos, no encuentra este Tribunal reparo alguno, lo
que también se acompasa con la posicién de las partes, que no discuten sobre la
eficacia juridica del negocio formalizado.

No sobra mencionar que las referencias efectuadas en relacion con la existencia
y validez no solo son predicables del componente contractual asociado
propiamente al Acuerdo Fiduciario, sino también en lo que respecta al
componente contractual que vincula al Administrador Designado, de todo lo cual
surgen derechos y obligaciones en funcion de los roles y funciones de las distintas
calidades juridicas involucradas en la relacion negocial celebrada.

Vale reiterar que ninguno de los intervinientes en el litigio enarbol6 argumento
alguno asociado a la inexistencia o invalidez del negocio juridico celebrado,
sobre el que versa este proceso, circunstancia que refuerza el analisis realizado a
este respecto por el Tribunal.

Como consecuencia de lo anterior, sin duda se entiende verificada la exigencia
relativa a la existencia y validez del negocio juridico contrato sobre el que versa
el debate de responsabilidad por incumplimiento contractual.

2.5.2. LOS INCUMPLIMIENTOS CONTRACTUALES INVOCADOS POR
LAS CONVOCANTES.

Como se ha sefialado, en la demanda arbitral las Convocantes solicitan, en
esencia, que se declare “que las Convocadas incumplieron las obligaciones
contraidas en virtud del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, celebrado
el 13 de diciembre de 2017 con las Convocantes”, Yy que “son contractual y
solidariamente responsables de los perjuicios patrimoniales causados” cOmMoO
consecuencia del referido incumplimiento (pretensiones segunda y tercera).

Para soportar su reclamacion, las Convocantes invocan, en el capitulo de los
“HECHOS”, diversas circunstancias y elementos de orden factico a partir de los
cuales se identifica el perfil del catalogo de los incumplimientos que imputan a
las Convocadas, algunos predicables de las dos demandadas, y otros referidos a
cada una de ellas. A partir de esta consideracion, el Tribunal examinara los
incumplimientos “comunes” planteados en contra de ambas convocadas, los que
se dirigen contra BTG Fiduciaria y, por altimo, los que se predican de BTG Re
Income.

En el primer grupo -incumplimientos “comunes”- se estudiaran (i) la falta de
gestion, control y vigilancia debida y (ii) la desatencion del deber de informacion.
En el segundo -incumplimientos imputados a BTG Fiduciaria-, (i) la falta en
exigir la gestion oportuna del Administrador Designado, (ii) la delegacion de
funciones inherentes a la Fiduciaria en el Administrador Designado, intencion de
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limitacién de la responsabilidad de aquélla con la designacion de éste y supuesto
conflicto de interés, y (iii) la desatencion del deber de confidencialidad y reserva
del Contrato. En el tercero -incumplimientos imputados a BTG Re Income-, los
asociados a la desatencion de las funciones relativas a (i) administrar, suscribir o
vigilar, segun el caso, los contratos de los cuales el Patrimonio Autonomo sea
parte, asi como cumplir con las obligaciones de los contratos que lo vinculen con
el Patrimonio Autonomo Subyacente; (ii) instruir a la Fiduciaria por escrito,
sobre todas las cuestiones necesarias para realizar debidamente las actividades
relacionadas con la inversion en el Patrimonio Auténomo; (iii) dar instrucciones
a la Fiduciaria sobre el manejo de los recursos del Patrimonio Auténomo; (iv)
representar al Patrimonio Auténomo en la asamblea y demés mecanismos de
participacién del Patrimonio Auténomo Subyacente; y (v) objetar las rendiciones
de cuentas de la Fiduciaria en representacion de los Fideicomitentes.

En el orden asi anunciado se desarrollara el estudio del Tribunal, teniendo como
referentes, de un lado, el marco legal y jurisprudencial que, en abstracto, se
estima relevante en el asunto sub-lite, y del otro, el marco contractual que, como
es natural en controversias como la que aqui se decide, perfila el contenido
prestacional a la luz del cual se analizan las imputaciones de incumplimiento
pregonadas en la demanda, ambos componentes ya descritos en acapites
precedentes de esta providencia.

Como se verd, por adelantado anuncia el Tribunal la conexidn temética particular

que se advertira entre algunas de las reclamaciones anunciadas, por lo que no
serd extrafio encontrar las referencias y remisiones correspondientes.

2.5.2.1. Incumplimientos “comunes” planteados en contra de ambas Convocadas.

2.5.2.1.1. Falta de gestion, control y vigilancia debida.
Analisis en relacion con BTG Fiduciaria

a. Posicién de las Convocantes.

Evocando algunas de las obligaciones a cargo de la Fiduciaria BTG, en el hecho
4 de la demanda se indica que “Ademas de administrar el Patrimonio Autébnomo,
en virtud del Contrato la Fiduciaria se obligd, entre otras prestaciones, a lo
siguiente:

Seccion 12.2 Obligaciones de la Fiduciaria.
(b) Administrar el Patrimonio Autonomo con la diligencia que corresponde
a su cardcter profesional, de acuerdo con los lineamientos definidos por los

Fideicomitentes y las instrucciones emitidas por el Administrador
Designado...
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(c) Controlar, medir, gestionar y supervisar el riesgo del Patrimonio
Auténomo.

(f) Consagrar la actividad de administracién del Patrimonio Autonomo
exclusivamente en favor de los intereses de los Fideicomitentes...

(p) Siempre y cuando no exista una norma o disposicion aplicable bajo el
presente Contrato para un caso especifico, solicitar instrucciones precisas de
parte de los Fideicomitentes cuando la Fiduciaria tenga fundadas dudas
sobre la naturaleza y alcance de sus obligaciones bajo el presente Contrato.
Si persistieren dudas después de recibir las anteriores instrucciones, la
Fiduciaria podra solicitar las instrucciones que sean del caso a la
Superintendencia Financiera de Colombia...

(9) Realizar diligentemente todos los actos necesarios para la consecucion
de la finalidad del Contrato... ”.

A proposito del alegato de conclusion, se evocaron estas mismas obligaciones vy,
ademas, la de “Velar porque se conserven debidamente los Bienes
Fideicomitidos y tomar las medidas de seguridad que sean necesarias.”

En otro aparte de la demanda, de manera indistinta en relacion con las dos
sociedades demandadas, se afirma en su hecho 19 que: “Al parecer las
Convocadas entendieron, o quisieron entender, que sus funciones se limitaban a
recibir unos recursos de las Convocantes y los demds inversionistas, y
trasladarlos (dejandolos a su suerte) al Patrimonio Autonomo Subyacente, sin
necesidad de hacer el debido control, vigilar las inversiones, gestionar los
riesgos, pedir cuentas, y en general, apersonarse de los derechos de las
Convocantes”, con lo cual se denota que las Demandantes entendieron que
ambas entidades Demandadas, dentro de ellas la Fiduciaria BTG, tenian a su
cargo la obligacion de gestionar, controlar y vigilar debidamente la inversion de
los recursos y que tales obligaciones alcanzaban incluso la esfera de lo que
ocurriera en la ejecucion del objeto del patrimonio autonomo subyacente.

Asi mismo, referido al informe del 30 de abril del afio 2020, en el cual se advertia
por la Fiduciaria BTG a las Demandantes sobre el riesgo de perder la tenencia
material del inmueble sobre el cual se desarrollaba el proyecto, se indicé en el
hecho 32 de la demanda que “la grave situacion actual del proyecto....Es una
muestra clara y grave de la negligencia de las Convocadas haber permitido que
el proyecto llegara a tal situaciéon, lo que sélo se explica por el incumplimiento
de las obligaciones de la Fiduciaria de administrar el patrimonio autébnomo con
la diligencia que corresponde a su caracter profesional y de controlar y
supervisar el riesgo del mismo; y del Administrador Designado, de representar
a los inversionistas ante la Fiduciaria y ante el Patrimonio Autonomo
Subyacente, lo que le exigia impartir las instrucciones correspondientes para la
inversion de los dineros y vigilar el correcto manejo de los recursos ”.
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A proposito del alegato de conclusiéon presentado por la parte Convocante,
refiriéndose al alcance de las obligaciones de la Fiduciaria, dado su caracter de
profesional y con observancia del principio de buena fe, como integrador de las
obligaciones a cargo de dicha entidad, se afirma que “el cardcter profesional, en
atencioén a los conocimientos que ostenta y a la infraestructura que lo distingue,
en consonancia con el postulado de la buena fe, le impone al fiduciario unos
deberes especificos de actuar con lealtad, transparencia, vigilancia, eficacia,
oportunidad, prudencia y diligencia en el manejo de los bienes fideicomitidos,
de facilitar la ejecucion del contrato, de respetar los intereses del cliente y de
emplear todos los actos que sean necesarios para lograr la finalidad de la
fiducia, circunstancia que genera confianza en los consumidores financieros .

De igual manera, en dicho escrito se evoco, entre otros, el deber de prevision, en
virtud del cual las sociedades fiduciarias “...deben prever los diferentes riesgos
que puedan afectar el negocio y a los bienes fideicomitidos... .

En otro aparte del alegato, descendiendo a los incumplimientos propiamente
dichos, se hicieron las siguientes afirmaciones:

“Las Convocadas no se aseguraron de que el Patrimonio Auténomo
Subyacente, al momento de recibir los recursos aportados por los
inversionistas a quienes representaban, tuviera una situacion financiera y
contable sana y consistente con la realidad del negocio”. Lo anterior en la
medida que a la hora de hacer los traslados de los primeros recursos de
inversion al PA Subyacente por parte del PA de Inversion, esto es en marzo
de 2018, la contabilidad del PA Subyacente mostraba anticipos sin legalizar
por més de $4.200 millones, unos deterioros o pérdidas por mas de $3.100
millones y no evidenciaba correctamente el endeudamiento, incluso en las
partidas referidas a BTG RE Income.

“Las Convocantes contrataron, no solo con una Fiduciaria, sino también con
un especialista en gestion de proyectos inmobiliarios, y para infortunio de
aquéllas, ambos — la Fiduciaria y el Administrador Designado — descuidaron
a tal punto los intereses de los inversionistas, que el gerente del proyecto
encontro un camino totalmente despejado para apropiarse de los recursos .

“De alli que si las Convocadas hubiesen ejercido correctamente sus funciones
desde la suscripcion del Contrato, como les correspondia, se habrian dado
cuenta de forma inmediata del manejo irregular que OIU le venia dando al
fideicomiso y habrian tenido las alarmas encendidas, de alli en adelante, para
evitar que el gerente, por la via del giro de recursos mediante anticipos, se
apropiara ilicitamente o desviara los dineros destinados a la construccion del
proyecto. No fue después de la paralizacion del proyecto, a finales de 2019,
cuando las Convocadas tuvieron motivos para sospechar que algo irregular
estaba pasando; si hubieran hecho las cosas bien, como les correspondia,
desde cuando fueron contratadas por los inversionistas, habrian tenido
suficientes elementos para advertir que con semejante manejo de los recursos
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por parte del gerente, el proyecto estaba abocado al fracaso, como termin6
ocurriendo .

“Las Convocadas nada hicieron para evitar que el gerente desviara los
recursos, a pesar de que tenian todas las herramientas y la informacion para
precaver el fraude ”.

“¢En qué cabeza cabe que la Fiduciaria (como titular del 80% de los
derechos en el Patrimonio Auténomo Subyacente) y el Administrador
Designado (encargado de vigilar la ejecucion de este fideicomiso) hayan visto
crecer inusitadamente la cuenta de anticipos sin legalizar en los estados
financieros (que recibian mensualmente), y no se les haya ocurrido siquiera
preguntar cuél era el uso de los recursos? El representante legal del
Administrador Designado lo dijo expresamente en su declaracion: el gerente
del proyecto le rendia cuentas a Alianza, pero sus ‘“‘jefes ultimos” era los
fideicomitentes (es decir, entre otros, la Fiduciaria, con el 80% de
participacion). Si el Administrador Designado tenia esta claridad, ¢por qué
no pidié que el gerente le rindiera cuentas a él y/o a la Fiduciaria sobre el
uso de los recursos? ”.

“Es inexplicable que con la informacion a la que las Convocadas tenian
acceso, y dadas las funciones que se les encomendaron en virtud del Contrato,
no hayan tenido siquiera una alerta o un motivo de duda en relacién con gran
cantidad de movimientos que aparecen en los extractos mensuales del
Patrimonio Auténomo Subyacente, como por ejemplo los siguientes, que
destacamos por su relevancia:

- Giro por $425 millones al patrimonio Boho Market Usaquén, en junio de
2018.

- Giros a la propia OIU por méas de $95 millones en marzo de 2018, mas de
$310 millones en abril de 2018, mas de $130 millones en junio de 2018, més
de $250 millones en agosto de 2018, mas de $1.430 millones de diciembre
de 2018, mas de $2.180 millones en junio de 2019, y mas de $645 millones
en julio de 2019 .

“Ahora bien, en cuanto al tema de anticipos sin legalizar, que tienen toda la
relevancia por haber sido el mecanismo utilizado por el gerente para cometer
el fraude, las sorpresas no son menores. Las Convocadas no pueden eludir su
responsabilidad afirmando, como lo han hecho, que s6lo vinieron a saber (y
que sélo podian hacerlo en ese momento, segun dicen) sobre la situacion de
los anticipos cuando el proyecto fracasé ”.

“Las Convocadas no ejercieron el debido control respecto de la contabilidad

del Patrimonio Auténomo Subyacente y las rendiciones de cuentas de
Alianza”.
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“Pero todavia mas grave, apenas en agosto de 2020, es decir, un afio después
de la suspension del proyecto, remitieron una comunicacion a Alianza
atribuyéndole algun tipo de responsabilidad. Y mientras tanto, OlU seguia
siendo el gerente, lo que le permitid restituirle el inmueble de manera
inconsulta a Bancolombia, sin que a las Convocadas se les hubiese ocurrido
siquiera garantizar la tenencia del bien (por ejemplo, removiendo antes al
gerente para examinar y poner en practica opciones de salvamento del
proyecto).”

“Las Convocadas no hicieron el debido seguimiento al desarrollo de la
obra”.

“Para advertirlo, basta leer la respuesta del propio Administrador Designado
al derecho de peticidon presentado por una de las Convocantes, en la que
manifesto que ‘“segun los informes de seguimiento enviados por Dinpro”,
ocurrieron situaciones tan graves como las siguientes:

- Entre noviembre de 2018 y agosto de 2019 (cuando la obra finalmente se
detuvo), el proyecto tuvo un avance sobre ruta critica de apenas un 1% (vario
del 24% al 25%, jen casi un afio!).

- En noviembre y diciembre de 2018 no se ejecutaron actividades.

- La obra estuvo suspendida entre febrero y mayo de 2019 .

“Pero no sodlo el Administrador Designado conocio de la suspension de la
obra. La Fiduciaria también lo supo, y se quedé tranquila con la explicacion
de que faltaban los recursos del leasing ”.

“Esta sola respuesta demuestra que la Fiduciaria no era ajena a la evolucion
del proyecto. Lo que ocurre es que, al igual que el Administrador Designado,
para nada le import6 que la obra no avanzara, y no se le ocurri6 (siendo
fideicomitente en el 80%) exigirle al gerente que rindiera cuentas. Si la
Fiduciaria lo hubiera hecho, en cumplimiento de sus obligaciones de proteger
los bienes del Patrimonio Auténomo y de colaborar para la obtencion del fin
del Contrato, de forma inmediata hubiese detectado las irregularidades
cometidas por OlU .

“Pero alli no paran los desafueros de las Convocadas. Ambas pasaron por
alto las modificaciones sustanciales a los contratos de construccion y de
interventoria, y lo que esto implicaba para el éxito del proyecto ”.

“Las Convocadas omitieron absolutamente el cumplimiento de sus funciones
para garantizar que el Patrimonio Auténomo Subyacente tuviera una
estructura adecuada de supervision y gobierno que permitiera controlar las
actuaciones del gerente ”.

“...el gerente del proyecto pudo desviar los recursos debido a la ausencia
absoluta de una estructura adecuada de supervision y gobierno del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente... ”.
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“Las Convocadas nunca exigieron la firma del Contrato de Gerencia y
Operacion con OlIU ”.

“Las Convocadas no ordenaron la citacion de reuniones ordinarias ni
extraordinarias del Patrimonio Autdnomo Subyacente .

“La propia Fiduciaria, sociedad vinculada con el Administrador Designado,
manifestd que era a éste a quien correspondia promover las citaciones a las
reuniones de Asamblea del Patrimonio Autonomo Subyacente, y que la
Fiduciaria no recibi6 ninguna instruccién en tal sentido .

“La Fiduciaria no participo en las reuniones de Asamblea Extraordinaria en
las cuales se aprobd la operacién de leasing con Bancolombia, y a pesar de
ello, las actas fraudulentas elaboradas por el gerente dan cuenta de su
supuesta intervencion en esas reuniones. ” Se recrimina a la Fiduciaria por, no
obstante conocer las operaciones de endeudamiento adelantadas por el
Patrimonio Autobnomo Subyacente, no haber indagado por las actas
aprobatorias de dicha operacion, con lo cual hubieran identificado la supuesta
adulteracién, asociada a la representacion de la Fiduciaria BTG en calidad de
vocera del PA de Inversion en una reunion a la que afirman no haber asistido
nuncay que con tal evidencia debian haber procedido con la remocion no solo
del gerente, sino también de Alianza.

Las Convocadas no exigieron a Alianza la constitucion de poélizas de seguro a
través de las cuales se protegieran los bienes fideicomitidos; sobre el particular
sefialaron en el alegato: “Las Convocadas no solo dejaron el proyecto librado
a la voluntad de un gerente con absoluta soberania (y sin ningun control)
sobre el manejo de los recursos, sino que ademas no tuvieron siquiera el
cuidado de instruir a Alianza para que contratara las pélizas que habrian
cubierto los riesgos a los que se exponian los dineros entregados al
Patrimonio Auténomo Subyacente, entre ellos — qué duda cabe — la posible
apropiacion por parte del gerente.”

Igualmente se endilga a las Convocadas no haberle exigido al gerente la
presentacion de informes oportunos, completos y fidedignos, lo cual en sus
términos: “bastaba para que se convocara a la Asamblea y se contemplara la
decision de removerlo, a la luz de lo previsto en la clausula 11.15.i.c del
Otrosi Integral.”

Adicionalmente, se les endilga a las Convocadas haber dado preferencia a sus
propios intereses, pagandose de manera anticipada los créditos puente y no
habiendo dado preferencia a los intereses del proyecto; sobre el particular
afirman en el alegato: “Nadie duda hoy de que la historia del proyecto habria
sido bien distinta si, ademas de vigilar y controlar al gerente, la obra hubiese
podido avanzar con la totalidad de los recursos que ingresaron desde el
Patrimonio Auténomo al Patrimonio Autonomo Subyacente. ¢No podian las
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Convocadas, en beneficio del proyecto, esperar a que entraran los recursos
de la financiacion para pagarse los creditos con el Administrador Designado,
en lugar de permitir —ademas contrariando los términos del contrato que éste
debia vigilar, como se ha explicado — que el fideicomiso quedara iliquido y el
proyecto se retrasara, con tal que el patrimonio de aquéllas quedase a
salvo?”

b. Posicion de la Fiduciaria BTG.

La sociedad Fiduciaria al dar respuesta a la demanda y, especialmente a aquellos
embates formulados por las Convocadas en lo que respecta al punto analizado,
indicé lo que, a grandes rasgos, se resume a continuacion:

En cuanto a las obligaciones consagradas en cabeza de la Sociedad Fiduciaria
en el Contrato de Fiducia de Inversion, especificamente en lo atinente al aparte
12.2, indicé que se atendrian al contenido completo del aparte contractual.

De igual manera se pronunci6 al dar respuesta al hecho 19 en relacion con el
contenido y alcance de las funciones de la Fiduciaria, sefialando que se atenian
al contenido integro del Contrato e indicando que las mismas fueron
cumplidas por la Fiduciaria, en consideracion a “las orbitas de gestion y de
los deberes que le corresponden a ALIANZA FIDUCIARIA, como vocera del

Patrimonio Autonomo Subyacente, y al Gerente del Proyecto.”

En el mismo acapite sefialado anteriormente, atribuyo a las Convocantes la
asuncién de algunos de los riesgos inherentes al contrato, de conformidad con
la seccion 7.1. del mismo e indicaron que en la seccion 4.1. literal ¢ se convino
que: “La Fiduciaria no garantiza rentabilidad ni resultados en la gestion del
Patrimonio Autonomo. Cada uno de los Fideicomitentes acepta que la
administracion e inversion de los Bienes Fideicomitidos estara incidida por
las condiciones y a los resultados del Patrimonio Autonomo Subyacente (...)".

Por altimo, en dicho aparte se indicd que “no debe perderse de vista que la
gestion de los riesgos del Patrimonio Auténomo Subyacente, y la consiguiente
responsabilidad, le corresponden legal y contractualmente a ALIANZA
FIDUCIARIA, como vocera y administradora de este fideicomiso.”

- Al dar respuesta al hecho 32 de la demanda, la Fiduciaria hizo la siguiente
manifestacion de importancia en este punto: “La solicitud de
BANCOLOMBIA de restitucion del inmueble dado en leasing, en el cual se
desarrollaba el Proyecto, fue consecuencia del incumplimiento por parte del
Patrimonio  Autbnomo  Subyacente, administrado por ALIANZA
FIDUCIARIA, de las obligaciones que contrajo para con dicha entidad
bancaria en virtud de la celebracion del contrato de leasing No. 223629 del
25 de abril de 2019 (numeral 1.20 de las pruebas documentales).
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Esta situacion bajo ningun supuesto es imputable a la conducta de
BTGPACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Autonomo de
Inversion, o a la conducta del Administrador Designado, toda vez que a ella
se llego a raiz de la falta de recursos para atender dichas obligaciones, que
fue causada por la referida desviacion indebida de cuantiosos recursos de
propiedad del Patrimonio Autbnomo Subyacente, en una cuantia aproximada
de cuatro mil cuatrocientos setenta millones de pesos moneda legal
($4.470.000.000), equivalentes al 38% de las fuentes netas del proyecto, por
parte del Gerente del Proyecto, dineros estos que fueron desembolsados por
ALIANZA FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Auténomo Subyacente,
a titulo de anticipos, siguiendo instrucciones del Gerente del Proyecto,
anticipos que no han sido legalizados o soportados .

En cuanto a la estructura juridica adoptada para el desarrollo del proyecto,
consistente en tres patrimonios autbnomos, uno constituido en BTG Pactual
Sociedad Fiduciaria y los otros dos en Alianza Fiduciaria, sefiald la Fiduciaria
demandada lo siguiente: “Dichos patrimonios autonomos se constituyeron en
virtud de sendos contratos de fiducia mercantil, distintos y diferenciables en
cuanto a sus partes, causa, objeto, derechos y obligaciones, y los roles y
funciones de cada uno de los patrimonios autdnomos, entre otros aspectos,
aunque coligados por un propoésito funcional comdn, consistente en la
construccion, dotacién y operacion del Proyecto ™.

En otro aparte de la respuesta a la demanda se indic6: “BTG PACTUAL
FIDUCIARIA, cumplié cabalmente con la gestion que le fue encomendada,
consistente en invertir los bienes fideicomitidos, esto es, los dineros aportados
por los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion, de acuerdo con
lo previsto en éste, siendo del caso sefialar que cuando se adquirieron los
derechos fiduciarios en el Patrimonio Autonomo Subyacente, la obra de
construccion del Proyecto se desarrollaba normalmente y no se conocia
evidencia de irregularidades en el manejo de los recursos del Patrimonio
Autonomo Subyacente ”.

Al dar respuesta al hecho 16 de la demanda, la Fiduciaria afirmo, en cuanto al
contenido que en su entender tenian sus obligaciones, lo siguiente: “BTG
PACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Auténomo de
Inversién, no tenia a su cargo obligaciones de seguimiento de la ejecucion
presupuestal del Proyecto por parte del constructor, ni del avance las obras,
ni de la planeacion financiera del Patrimonio Autdbnomo Subyacente, ni de la
negociacion o contratacion del endeudamiento para éste, ni del manejo y la
disposicién de los recursos del fideicomiso subyacente ”.

En el mismo sentido, de manera posterior afirmo: “No es cierto que BTG
PACTUAL FIDUCIARIA incumplié sus obligaciones contractuales, ni que
permitio que la situacion del Proyecto se agravara cada dia méas y llegara al
punto irreversible en que hoy se encuentra, pues mi representada ha cumplido
con los deberes que bajo el Contrato de Fiducia de Inversion le corresponden
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como vocera del Patrimonio Auténomo de Inversion y su Orbita de gestion
fiduciaria no comprende el manejo y la disposicion de los recursos del
Patrimonio  Autonomo  Subyacente, administrado por  ALIANZA
FIDUCIARIA, ni la gestion del Proyecto, que le correspondia al Gerente del
Proyecto .

En el numeral 23 de la respuesta a la demanda por parte de la Fiduciaria
convocada se afirmd: “BTG PACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del
Patrimonio Auténomo de Inversion, no tenia a su cargo la obligacion de
custodiar los activos del Patrimonio Auténomo Subyacente, que le
corresponde a la vocera de éste, ALIANZA FIDUCIARIA, y en ningln
momento se planted tal cosa en las conversaciones sostenidas por los voceros
de las convocadas con los voceros de las convocantes, antes de la celebracion
del Contrato de Fiducia de Inversién, ni en la presentacién que se les entreg6
en relacion con la oportunidad de inversion, ni es cierto que mi representada
haya perdido la custodia de los bienes fideicomitidos. Siendo ello asi, carece
de fundamento y de prueba la referencia que se hace a una supuesta
negligencia por parte de mi representada .

Nuevamente se evoca el alcance de las obligaciones de la Fiduciaria
Convocada al momento de proponer la primera excepcion de mérito,
habiéndose sefialado por esta lo siguiente: “...Las obligaciones a cargo de
BTG PACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Autonomo de
Inversién, se establecieron en el Articulo XII del Contrato de Fiducia de
Inversion, en concordancia con el articulo 1234 del Codigo de Comercio, a
los cuales me remito, son distintas de las obligaciones asignadas al
Administrador Designado, y no incluyen deberes de supervision respecto de
las acciones del Administrador Designado, ni obligaciones de seguimiento de
la ejecucion presupuestal del Proyecto por parte del constructor, ni del
avance las obras, ni de la planeacion financiera del Patrimonio Auténomo
Subyacente, ni de la negociacion o contratacion del endeudamiento para éste,
ni de la custodia de los activos del mismo, ni del manejo y la disposicion de
los recursos del fideicomiso subyacente, a los que sin fundamento se alude en
la demanda”.

La segunda excepcion propuesta por la Fiduciaria Convocada fue sustentada,
entre otras, en las siguientes afirmaciones reiterativas: “...mi representada no
tenia a su cargo deberes de supervision respecto de las acciones del
Administrador Designado, ni obligaciones de seguimiento de la ejecucion
presupuestal del Proyecto por parte del constructor, ni del avance las obras,
ni de la planeacion financiera del Patrimonio Autbnomo Subyacente, ni de la
negociacion o contratacion del endeudamiento para éste, ni de la custodia de
los activos del mismo, ni del manejo y la disposicion de los recursos del
fideicomiso subyacente, a los que sin fundamento se alude en la demanda, ni
deleg6 sus deberes indelegables en el Administrador Designado, y, por
consiguiente, por sustraccion de materia se ha de descartar el incumplimiento
que por estos aspectos se le endilga sin fundamento. En todo caso, es claro
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que los supuestos deberes de vigilancia y control respecto de las acciones del
Administrador Designado, a los que se alude en la demanda, no eran
necesarios para la consecucion de la finalidad del Contrato de Fiducia de
Inversion, establecida en la Seccion 2.2, literal (a), asi: “El presente Contrato
es un contrato de fiducia mercantil de inversion, que tiene por objeto la
constitucién de un patrimonio auténomo con los Bienes Fideicomitidos
transferidos y que transfieran en el futuro los Fideicomitentes, con la
finalidad de que sean invertidos por la Fiduciaria de acuerdo a lo previsto en
el presente Contrato’”.

BTG PACTUAL FIDUCIARIA, cumplié cabalmente con la gestion que le fue
encomendada, consistente en invertir los bienes fideicomitidos, esto es, los
dineros aportados por los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de
Inversion, de acuerdo con lo previsto en éste, y en particular segun la politica
de inversion establecida, siendo del caso sefialar que cuando se adquirieron
los derechos fiduciarios en el Patrimonio Auténomo Subyacente, la obra de
construccion del Proyecto se desarrollaba normalmente y no se conocia
evidencia de irregularidades en el manejo de los recursos del Patrimonio
Autonomo Subyacente ”.

En el alegato de conclusion presentado por la Fiduciaria, en las paginas 70 y 71
se puede leer lo siguiente: “BTG PACTUAL FIDUCIARIA, en cumplimiento de
su deber de administrar diligentemente el Patrimonio Autonomo de Inversién, de
acuerdo con los lineamientos definidos por los Fideicomitentes y las
instrucciones emitidas por el Administrador Designado (Articulo XII, numeral
12.2, literal (b), del Contrato de Fiducia de Inversion), entre otras cosas,...
realizo el seguimiento del desarrollo del Contrato de Fiducia del Patrimonio
Autonomo Subyacente, con base en la informacion de este que de tiempo en
tiempo le fue suministrada por ALIANZA FIDUCIARIA mediante las rendiciones
de cuentas, de acuerdo con dicho contrato y los estandares del mercado, y por
el Administrador Designado, y mantuvo la relacién contractual con ALIANZA
FIDUCIARIA, sin perjuicio de la vigilancia validamente encomendada por los
Fideicomitentes iniciales al Administrador Designado, teniendo en cuenta que
BTG PACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Auténomo de
Inversion, no tenia a su cargo la administracion ni la co-administracion del
Patrimonio Auténomo Subyacente, ni la administracion o co-administracion del
Patrimonio Auténomo Inmobiliario, ni la auditoria de la contabilidad de éstos
fideicomisos, ni el desarrollo del Proyecto, ni el manejo de la relacion con el
Gerente del Proyecto, todo lo cual le correspondia a ALIANZA FIDUCIARIA 'y
esta a su vez no lo podia delegar, debiendo velar por el uso adecuado de los
recursos de los fideicomisos a su cargo y el desarrollo del Proyecto que se
adelantaba a través del Patrimonio Autonomo Subyacente ”.

Mas adelante, en el mismo escrito de alegaciones, pagina 75 y siguientes, afirmo:
“No es cierto que BTG PACTUAL FIDUCIARIA haya incumplido sus deberes
legales indelegable de gestién de administrar diligentemente el Patrimonio
Autonomo de Inversion, de controlar, medir, gestionar y supervisar el riesgo de
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éste, y de llevar la personeria para la proteccion y defensa de los bienes
fideicomitidos en contra actos de terceros, del beneficiario y ain del mismo
constituyente, ni que ‘perdié la custodia total de los bienes fideicomitidos y
puestos a su disposicion’, pues mi representada ha mantenido y ejercido la
voceria de este fideicomiso, en especial frente a ALIANZA FIDUCIARIA, como
vocera del Patrimonio Autdbnomo Subyacente, y frente al Gerente del Proyecto,
y los bienes del fideicomiso de inversion que nos ocupa, que son, principalmente,
los derechos fiduciarios del Patrimonio Autonomo Subyacente adquiridos, no
han sido objeto de actos de terceros o de los Fideicomitentes del Contrato de
Fiducia de Inversion, gue hicieran necesaria la actuacion de mi representada
para esos efectos. Al punto se pone de presente que a términos de la Seccion
12.2, literal (b), del Contrato de Fiducia de Inversion, BTG PACTUAL
FIDUCIARIA debia: ‘Administrar el Patrimonio Auténomo con la diligencia que
corresponde a su caracter profesional, de acuerdo con los lineamientos definidos
por los Fideicomitentes y las instrucciones emitidas por el Administrador
Designado, segun su perfil general de riesgo y demas reglas sefialadas en este
contrato’, como en efecto lo hizo mi representada, teniendo en cuenta: (i) los
lineamientos definidos por los Fideicomitentes en el contrato, (ii) las
instrucciones que fueron emitidas por el Administrador Designado, y (iii) el
perfil general de riesgo del Patrimonio Auténomo de Inversion y las demas
reglas sefialadas en el contrato de fiducia mercantil constitutivo de éste.”

“...Tampoco es cierto que BTG PACTUAL FIDUCIARIA haya incumplido sus
obligaciones contractuales de controlar, medir, gestionar y supervisar el riesgo
del Patrimonio Auténomo de Inversion, “segUn su perfil general de riesgo y
demas reglas senialadas en este Contrato” (Articulo XII, numeral 12.2, literales
(b) y (c), del Contrato de Fiducia de Inversion), como en efecto lo ha hecho la
entidad con arreglo a la normatividad aplicable en esta materia, habida cuenta
de la naturaleza de los activos (derechos fiduciarios del Patrimonio Autbnomo
Subyacente), y que desde luego no incluye la gestién de los riesgos propios del
Patrimonio Auténomo Subyacente, que esta a cargo de ALIANZA FIDUCIARIA,
en su calidad de administradora de este fideicomiso, como lo pretenden los
convocantes, desconociendo sin base para ello la independencia y autonomia de
los respectivos negocios fiduciarios y la consiguiente existencia e implicaciones
de las dos orbitas de gestion de riesgos distintas. En cambio, BTG PACTUAL
FIDUCIARIA cumpli6 su gestion de controlar, medir, gestionar y supervisar el
riesgo del Patrimonio Autonomo de Inversion, empleando para el efecto los
diferentes sistemas de administracion de los riesgos asociados a su gestion de
acuerdo con la normatividad aplicable, a saber: riesgo de lavado de activos y
financiacién del terrorismo; riesgo de mercado; riesgo de crédito; riesgo de
liquidez y riesgo operacional, teniendo en cuenta la naturaleza de los bienes
fideicomitidos, de conformidad con lo establecido en la Seccion 7.2 del Contrato
de Fiducia de Inversion.

Ciertamente, cada uno de los precitados patrimonios autdnomos, aun cuando no
tiene personeria juridica, (i) se constituye en receptor de los derechos y de las
obligaciones legal y convencionalmente derivados de los actos y contratos
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celebrados y ejecutados por el fiduciario en cumplimiento del contrato de
fiducia, segun lo dispone el articulo 2.5.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010; (ii) esta
afecto exclusivamente al cumplimiento de la finalidad sefialada en su acto
constitutivo, conforme lo establecen los articulos 1227 y 1233 del Cddigo de
Comercio, y (iii) los bienes fideicomitidos en cada uno se han de mantener por
el respectivo fiduciario administrador, separados de los suyos y de los que
correspondan a otros negocios fiduciarios, en observancia del deber legal
indelegable consagrado en el articulo 1234, numeral 2, del Codigo de Comercio,
todo lo cual integra el régimen de segregacion patrimonial y funcional propio
del contrato de fiducia mercantil, que naturalmente se incorporo en la estructura
adoptada para desarrollar el Proyecto .

“...Sin perjuicio de lo anterior, a raiz de la paralisis de la obra de construccion
del Proyecto, causada por la desviacion indebida de recursos del Patrimonio
Auténomo Subyacente, hecha a través del Gerente del Proyecto, se desplegaron
diversas conductas por parte de BTG PACTUAL FIDUCIARIA y del
Administrador Designado, orientadas a la proteccién y defensa del Patrimonio
Auténomo de Inversién y de los intereses de los Fideicomitentes, como lo narré
al H. Tribunal el testigo GERMAN DARIO ABELLA ABONDANO ...".

c. Consideraciones del Tribunal.

Lo primero que analizara el Tribunal en este aparte hace referencia a determinar
la existencia o no de la obligacion en cabeza de la Fiduciaria BTG referida a
gestionar, controlar y vigilar, y en caso afirmativo, a sefialar su alcance, vale
decir, identificar en relacion con qué debia esta entidad desplegar estas acciones.

De la lectura del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion surge claramente
que tales verbos rectores, esto es gestionar, controlar y vigilar no son ajenos a las
obligaciones de la Fiduciaria y a tal conclusion se llega facilmente incluso al
momento de analizar las afirmaciones que sobre el particular se hicieron tanto al
momento de dar respuesta a la demanda, como al presentar los alegatos de
conclusion escritos por parte de la misma Fiduciaria demandada.

Tal como se resefio en los parrafos precedentes, la Fiduciaria BTG no niega haber
contraido estas obligaciones en relacion con el Patrimonio Auténomo de
Inversion, denominado Patrimonio Autdnomo Derechos Boho Market, del cual
era vocera, pero si lo hace, al menos en cuanto al alcance que plantean las
Demandantes, en relacion con el Patrimonio Autonomo del cual era vocera
Alianza Fiduciaria denominado Patrimonio Autdnomo Boho Market Calle 18,
también denominado a lo largo de este Laudo como Patrimonio Auténomo
Subyacente.

Dando por descontado que dicha obligacion de gestionar, controlar y vigilar en
efecto fue contraida en relacion con el Patrimonio Autonomo de Inversién, como
que no ha sido un asunto controvertido en este proceso y, por el contrario, ha sido
aceptado por la Fiduciaria demandada, se concentrara el Tribunal en analizar si
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la misma se extendia o comprendia al mencionado Patrimonio Auténomo
Subyacente, y en caso afirmativo, con qué alcance.

Con este proposito, inicia el Tribunal llamando la atencién en torno a que la
Fiduciaria BTG, en su condicion de vocera del Patrimonio Autonomo de
Inversion, fungié como Fideicomitente del Patrimonio Auténomo Subyacente,
denominado Boho Market Calle 18, con una participacién del 80% de los
derechos en el Fideicomiso, y en tal condicion jugo un papel preponderante a la
hora de concebir los términos del Otrosi Integral No. 1 que se suscribi6o en
relacién con el Contrato de Fiducia Mercantil de Administracion y Pagos el dia
1 de marzo de 2018. En efecto, no solo se puede visualizar en dicho Otrosi la
firma de la representante legal de la Fiduciaria BTG, sino que se observan las
siguientes estipulaciones contractuales, por si solas dicientes en relacion con
dicha entidad:

“6. Que es la intencion de los Fideicomitentes ejecutar y desarrollar el
Proyecto a través del Fideicomiso y, por ende, reflejar en el presente otrosi,
los términos y condiciones acordados entre ellas, por lo que se hace necesario
modificar integralmente el contacto .

“1.66. Plan Anual de Negocios: Significa el plan anual de negocios que
preparara el Gerente para la aprobacion de BTG y la Asamblea de
Fideicomitentes...”.

“(xi) Preparar cada Proyecto de Plan Anual de Negocios, conforme con los
términos y condiciones previstos en el Plan Anual de Negocios a
consideracion de BTG y a la Asamblea de Fideicomitentes para efectos de su
aprobacion...

...(xiii) Contratar, si BTG lo solicita a expresas del Fideicomiso, una firma
de contadores publicos independientes para que, para que dentro de los
sesenta [60] dias calendario siguientes al final de cada afio fiscal, presente
(1) un dictamen de los estados financieros de los del Fidecomiso; y (ii) un
informe de los célculos de flujo de caja que haya preparado el Gerente para
cada afio fiscal, indicando si las distribuciones correspondientes cumplen con
los términos estipulados en el presente Contrato. Se aclara que no es
obligatorio que se lleve a cabo esta auditoria, salvo que BTG lo solicite (en
cuyo caso, los costos de la misma seran asumidos por el del Fideicomiso)...

...(xix) Contratar a una firma externa de interventoria, previa solicitud y
designacion de BTG, para que supervise los costos de construccion y
caracteristicas técnicas del Proyecto. Los gastos derivados de dicha
interventoria correran a cargo del Fideicomiso...

91 Consideraciones del Contrato.
92 Clausula Primera, Definiciones.
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...Se entiende que todas las inversiones y decisiones financieras, incluidas,
pero no limitadas a las previstas en la presente clausula, se consultaran
previamente por el Gerente con BTG...

...11.4. Asuntos relacionados con terceros.

El Gerente no usara recursos o activos del Fideicomiso de alguna forma
diferente que aquella orientada al beneficio exclusivo del Proyecto. Salvo por
lo expresamente previsto en el presente Contrato, 0 en lo que sea aprobado
por BTG, el Fideicomiso ni el PA Parqueo pagaran comisiones u otros
emolumentos al Gerente o a sus afiliadas por el cumplimiento de las
obligaciones aqui previstas. EI Gerente podra designar a entidades afiliadas,
agentes y empleados para cumplir con sus obligaciones, bajo el entendido que
la delegacion no liberara a éste de sus obligaciones "2,

“]12.5 Endeudamiento de Fideicomiso

(i) En la intension de los Fideicomitentes que el Fideicomiso pueda obtener
uno o varios créditos, por parte de entidades financieras o no financieras de
la Republica de Colombia o del exterior, con el fin de obtener los recursos
necesarios para la construccion de las edificaciones en el inmueble.

(ii) Siempre y cuando BTG tenga al menos el cincuenta por ciento (50%) de
los Derechos Fiduciarios en el Fideicomiso, BTG autorizara los términos,
condiciones o modificaciones segln sea el caso (a) cualquier préstamo a
largo plazo que sea adquirido por los Patrimonios Auténomos; y (b) de los
créditos BTG. Por otra parte, el Gerente notificar4d a BTG sobre cualquier
otro préstamo o financiacion para el Proyecto, para lo cual el Gerente
entregara a BTG todos los documentos en los que consten los términos y
condiciones aplicables al potencial préstamo o financiamiento que tenga el
Gerente en su poder, y después de la recepcion por parte BTG de dicha
documentacion, este tendra diez (10) dias calendario para presentar al
Gerente cualquier comentario o recomendacion con respecto a dicha
potencial financiacion. Si bien el Gerente no tiene obligaciéon alguna de
seguir y/o implementar los comentarios o recomendaciones suministrados por
BTG, el Gerente debera explicar a BTG las razones para no seguir los
mismos "%,

“(b) OIU y ADAR no Transferiran Derecho Fiduciario alguno que tengan en
el Fidecomiso (bien sea a la fecha de este contrato o que adquieran
posteriormente), salvo por lo establecido en relacion a un Beneficiario
Permitido de la Transferencia o que la Transferencia se haga con el
consentimiento previo y expreso de BTG ” %,

9 Clausula Décima Primera, Derechos y Obligaciones del Gerente.
9 Clausula Décima Segunda. Pago de Aportes.
9 Clausula Décima Tercera. Transferencia de Derechos Fiduciarios. 13.1. Limitacion sobre la Transferencia.

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 93 de 197

“13.6. Opcion de Compra.

a) Al ocurrir un Cambio en el Control de cualquiera de los Promotores (el
“Evento de Opcion de Compra”), el Promotor que cambié de control (el
“Promotor Vendedor”) otorgara irrevocablemente a BTG el derecho de
adquirir libre y exento de toda carga y gravamen, en los términos previstos
en el presente Contrato, sus Derechos Fiduciarios en el Fideicomiso (la
“Opcion de Compra”). Tras la ocurrencia del evento de Opcion de Compra,
debidamente notificado por el Promotor Vendedor a BTG, BTG tendra el
derecho, mas no la obligacion, a su sola discrecion, de ejercer la Opcion de
Compra de conformidad con los términos y condiciones establecidos en este
Contrato. La Opcion de Compra podra ser ejercida por BTG dentro de los
treinta (30) dias calendarios siguientes a la fecha de notificacion del
Promotor Vendedor a BTG sobre la ocurrencia del Evento de Opcién de
Compra y, siempre y cuando BTG sea el propietario de al menos el sesenta
por ciento (60%) de los derechos Fiduciarios en el Fideicomiso. En el evento
en que se ejerza la Opcion de Compra, el Promotor Vendedor se obliga
irrevocablemente a vender sus derechos Fiduciarios en el Fideicomiso, sujeto
a los términos y condiciones establecidos en el presente Contrato .

“Generalidades. Durante la Etapa de Construccion el Fideicomiso contara
con los fondos provenientes de los Aportes, de los Créditos BTG y de
cualquier otro endeudamiento, de ser el caso. Una vez finalizada la Etapa de
Construccién, si aun quedaren recursos disponibles, los mismos
permaneceran en el Fidecomiso y seran destinados a los gastos y erogaciones
que se indican adelante para la Etapa de Operacién”¥'.

Es relevante anotar que en dicho Otrosi se sefald que se entenderia por “BTG” a
la Sociedad Fiduciaria BTG PACTUAL.

De las anteriores estipulaciones del Otrosi Integral, y de su lectura y analisis
sistematico, se desprende que la actuacion de la Fiduciaria en el mismo no fue la
de un simple inversionista que solo tuviera a su cargo la realizacién de la
inversion y en general la adquisicion de los derechos fiduciarios subyacentes; en
efecto, se observa que se reservd una cantidad de prerrogativas tendientes a
intervenir de manera activa no solo en el funcionamiento del Patrimonio
Auténomo Subyacente, sino también en su financiacion, inversiones, control,
seguimiento de actividades, e incluso fijo las reglas para adquirir participaciones
adicionales.

Ademas de las referencias ya citadas, se encuentran otras adicionales atinentes a
las funciones y prerrogativas reservadas a los Fideicomitentes en general y a la
Asamblea de Fideicomitentes en particular, las cuales también cobran

9% Clausula Décima Tercera. Transferencia de Derechos Fiduciarios
97 Clausula Décima Cuarta. Manejo de los Fondos del Fideicomiso y Distribuciones a los Fideicomitentes.
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importancia significativa a la hora de auscultar el entendimiento que de su rol
tenia la Fiduciaria BTG, en la medida que la misma era titular del 80% de los
derechos fiduciarios en el Patrimonio Autonomo en el cual se desarrollaria
propiamente el objeto de la actividad mercantil perseguida, y en tal condicién
suscribid e intervino en la redaccion del Otrosi Integral. En especial, pertinente
resulta citar las siguientes:

“CLAUSULA PRIMERA. DEFINICIONES...

1.4. Asamblea de Fideicomitentes: Sera el érgano maximo de direccion del
Fideicomiso Boho Market Calle 18, conformado por los Fideicomitentes del
Fideicomiso...

...1.18. Contrato de Gerencia y Operacion: Se refiere al contrato de
desarrollo y operacién del Proyecto que sera suscrito entre el Fideicomiso y
el Gerente, con el animo de que éste ultimo asuma el desarrollo, la gerencia
y administracion del Proyecto. Los términos, condiciones y lineamientos
generales de este contrato deberan ser aprobados por la Asamblea de
Fideicomitentes....

...1.20. Control: Significara (incluyendo los términos “Controlar”,
“controlados por” y “bajo control comun con”) la posesion, directa o
indirectamente, a través de uno o mas intermediarios, de la facultad de dirigir
o causar la direccion de la administracion o de las politicas o acciones de
una persona, ya sea a traves de la propiedad de participaciones con derecho
a voto, por contrato o de cualquier otra manera...

...1.26. Derechos Fiduciarios: Significara los derechos fiduciarios que
correspondan a cada Fideicomitente en el Fideicomiso, que representan la
participacion de los Fideicomitentes en cuanto a la propiedad de los activos
fideicomitidos en el Fideicomiso, y que otorga a los tenedores los siguientes
derechos pero sin limitarse solo a estos: (i) decidir y votar en las reuniones
de Asamblea de Fideicomitentes mediante las prerrogativas especificas aqui
estipuladas y en el contrato de fiducia del Fideicomiso de Administracion y
Pagos;(ii) recibir participacion en las utilidades que genere el Fideicomiso...
1.38....A la fecha de celebracion de este Otrosi integral, los Fideicomitentes
y sus porcentajes de participacion en los Derechos Fiduciarios son los
siguientes:

FIDEICOMITENTE PORCENTAJE DE DERECHOS
FIDUCIARIOS
BTG 80%
OlU 10%
ADAR 10%
“QUINTA:

OBJETO DEL CONTRATO
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El Fideicomiso tiene como finalidad permitir al Gerente llevar a cabo el
desarrollo, la construccién, administracion y operacion del Proyecto en el
Inmueble. En desarrollo de lo anterior, el Fideicomiso tendra como objeto,
entre otros, lo siguiente:

“5.2. Permitir al tercero que el Gerente contrate para tal efecto, la
construccion de las edificaciones en el Inmueble que se requieran para
gjecutar el Proyecto, para lo cual el Gerente celebrara el Contrato de
Construccion y los demas contratos que sean necesarios y requeridos para
completar las referidas obras, conforme con las construcciones que en tal
sentido imparta la Asamblea de Fideicomitentes ”.

“5.5. Cumplir con la obligaciones contraidas por el Fideicomiso para el
desarrollo del Proyecto, con el fin de garantizar y celebrar cualquier contrato
de crédito, préstamo u operacion financiera u otra alternativa de financiacion
para el desarrollo del Proyecto (incluyendo, pero sin limitarse, a créditos
Constructores y financiaciones a largo plazo), y coadyuvar con la realizacion
de cualquier gestion, incluyendo sin limitarse, la firma de los documentos que
resulten necesarios para la formalizacion de los créditos o el otorgamiento
de las garantias que llegaren a ser exigidas sobre el Inmueble, conforme con
las instrucciones que en tal sentido imparta el Gerente o la Asamblea de
Fideicomitentes, segun sea el caso .

“5.10. Ser parte deudora frente a cualquier préstamo, financiamiento o
cualquier otro préstamo que el Fideicomiso obtenga durante la vigencia de
este Contrato, y cumplir con los términos y condiciones de los mismos,
conforme con las instrucciones que en tal sentido imparta el Gerente o la
Asamblea de Fideicomitentes, segun sea el caso .

“5.11. Otorgar garantias, con cargo al Inmueble, que sean requeridas por el
Fideicomiso para garantizar préstamos y las operaciones de financiamiento
indicadas en esta clausula, conforme con las instrucciones que en tal sentido
imparta el Gerente o la Asamblea de Fideicomitentes, segin sea el caso ”.

“5.12. Celebrar los Créditos que instruyan los Fideicomitentes para la
financiacion del desarrollo del Proyecto, para lo cual podra entregar al
Banco los documentos que sean necesarios para tramitar los Créditos y
firmar los documentos que resulten necesarios para la formalizacion de los
Créditos o el otorgamientos de las garantias que llegaren a ser exigidas sobre
los inmuebles, incluyendo pero sin limitarse a la constitucion de hipotecas o
cualquier otro gravamen sobre los bienes fideicomitidos del Fideicomiso o
los Inmuebles, conforme con las instrucciones que en tal sentido imparta la
Asamblea de Fideicomitentes .

“CLAUSULA DECIMA QUINTA. ASAMBLEA DE FIDEICOMITENTES.”
Numeral 15.7 Quoérum para Decidir... (c) Los siguientes asuntos seran
objetos de decision con una mayoria especial de al menos el sesenta y cuatro
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por ciento (64%) o mas de los Derechos Fiduciarios que estén representados
en la respectiva reunion de Asamblea de Fideicomitentes (“Decisiones
Materiales )

(i) Celebracion o modificacion de los derechos de los Patrimonios
Auténomos bajo cualquier contrato Material. Para propoésitos de este
Contrato, “Contrato Material ” incluira (i) el Contrato de Construccion ,
(i) cualquier contrato de operacion (incluyendo, pero sin limitarse, al
contrato de Gerencia y Operacion), contratos de administracion del
Inmueble, contratos de arrendamiento con respecto al Proyecto, sin incluir
los Contratos de Explotacion;(iii) cualquier acuerdo o contrato en
relacion con cualquier Decisién Material; y (iv) cualquier otro contrato o
acuerdo que exija que el Fideicomiso y/o los PA Parqueo hagan pagos en
exceso de (COP $100,000,000), salvo en la medida en que el referido
contrato o acuerdo se haya incluido en el Presupuesto Operativo Anual...

...15.10 Funciones de la Asamblea.

Son funciones de la Asamblea de Fideicomitentes:

a) Servir de maximo 6rgano del Fideicomiso.

b) Aprobar los términos y condiciones de los contratos que suscriba el
Gerente en representacion del Fideicomiso para el desarrollo del Proyecto...
...f) Crear los organos de administracion y nombrar los auxiliares que
consideres necesarios fijando sus funciones y remuneracion.

g) Decidir la designacion de un auditor que se encargue de evaluar, de
manera independiente, los resultados del Proyecto.

h) Disponer la distribucion del beneficio fiduciario.

i) Adoptar cualquier decision que no esté asignada a otro 6rgano del
Fideicomiso”.

Las anteriores estipulaciones contractuales, contenidas en el Otrosi Integral
suscrito por la representante legal de la Fiduciaria BTG, llevan a este Tribunal a
concluir que en efecto la Fiduciaria BTG si tenia -0 debia tener- en su
entendimiento que las labores de gestionar, controlar y vigilar el devenir del
Fideicomiso Subyacente, denominado Boho Market Calle 18, si estaban dentro
de sus funciones y obligaciones, por supuesto sin perjuicio de las que, con perfil
analogo o similar, competian a otros actores intervinientes en el proyecto, cada
uno en el &mbito de sus respectivas responsabilidades.

En esta linea, la representante legal de la Fiduciaria BTG, a instancias del
interrogatorio de parte que absolviod en este tramite, sefialo:

“PREGUNTA # 2: Muy bien, doctora Diana. Digale al Tribunal si antes de
suscribir el otrosi integral al contrato de fiducia celebrado con ALIANZA
FIDUCIARIA, la Fiduciaria que usted representa hizo comprobaciones o
verificaciones sobre la situacion financiera y patrimonial del Patrimonio
Autonomo Subyacente.
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CONTESTO: Efectivamente en compaiiia del administrador designado RE
INCOME, se hicieron validaciones de los estados financieros y de la situacion
en la que estaba el PA subyacente....

PREGUNTA # 3: Doctora Diana, le voy a poner de presente el documento
que obra en la carpeta 128 de los anexos a la respuesta a la demanda
presentada por la SOCIEDAD FIDUCIARIA, particularmente el documento
de rendicion de cuentas N° 3; rendicion de cuentas de ALIANZA
FIDUCIARIA correspondiente al periodo 1 de septiembre de 2017 al 28 de
febrero de 2018. Permitame un segundo yo ubico una parte en este
documento, para hacerle la pregunta correspondiente. Me refiero al numeral
2 de este documento, que como le digo tiene fecha de corte del 28 de febrero
de 2018; es decir, antes de la suscripcion del otrosi integral por el que le
pregunté en la pregunta anterior. Le voy a leer textualmente lo que dice este
numeral. “2. Estado actual, localizacion e identificacion de los bienes del
negocio. Al corte de la presente rendicidn de cuentas, no se registraron bienes
dentro del fideicomiso. Agradecemos remitir el reporte de mejoras al Gltimo
corte de obra, con el fin de ser registradas en el balance del fideicomiso y asi
se refleje contablemente la realidad del mismo. A la fecha corte de la presente
rendicién de cuentas, se encuentra pendiente que el fideicomitente legalice al
fideicomiso por concepto de anticipos de contratos y proveedores”. La
pregunta que quiero hacerle, doctora Diana, es: ¢qué observaciones le
merecio a la FIDUCIARIA esta rendicion de cuentas sobre la situacion del
Patrimonio Auténomo Subyacente, antes de firmar el otrosi integral al
contrato con ALIANZA FIDUCIARIA?

CONTESTO: Nosotros efectivamente vimos que los anticipos estaban
pendientes de legalizacion y se solicitd la legalizacion de los mismos antes de
firmar el otrosi integral. Tengo entendido que esas pruebas también reposan
en el expediente, donde solicitamos la legalizacion de los anticipos....

PREGUNTA # 17: Muy bien. Voy a ponerle nuevamente de presente, doctora
Diana, el otrosi integral al contrato celebrado con ALIANZA. Me voy a referir
al numeral 5.3 y al numeral 7.4. El numeral 5.3, que hace parte del objeto de
contrato de fiducia, dice que el fideicomiso tiene como finalidad entre otras:
“5.3. Celebrar con el Gerente el contrato de Gerencia y Operacion, con el fin
de desarrollar, operar, administrar y explotar el Boho Food Market”. Y el
numeral 7.4, dispone que es obligacion de la FIDUCIARIA, o sea de
ALIANZA: “7.4. Como vocera del Fideicomiso, celebrar con el Gerente el
contrato de Gerencia y Operacion”. Quiero preguntarle si la FIDUCIARIA
BTG, como suscriptora de este contrato de fiducia, en calidad de
Fideicomitente, verificd que el contrato de gerencia al que se refieren las
clausulas que le acabo de leer, se hubiera efectivamente suscrito.

CONTESTO: No verificamos la suscripcion de ese contrato, pero si
verificamos que todo el rol y las facultades, y todo lo que tenia que hacer el
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gerente del proyecto, estuviera descrito ampliamente en el contrato de
ALIANZA que estas exponiendo ahi, del cual el gerente es parte y suscribe
tambien..."”.

El dicho de la representante legal refuerza la apreciacion de que, en efecto, la
Fiduciaria BTG si tenia la obligacion de gestionar, controlar y vigilar el devenir
del Fideicomiso Subyacente, ademas que, ocurrida la paralisis del proyecto, por
dicha entidad se procedio al levantamiento y anélisis de toda la informacion
relevante para determinar qué habia ocurrido y cudles serian las actuaciones a
desplegar a futuro, ninguna de las cuales partié de la premisa de que las referidas
obligaciones de gestionar, controlar y vigilar lo que ocurriera en el aludido
Fideicomiso Subyacente, no eran de su competencia.

Incluso, la representante legal de la Fiduciaria BTG suscribié la comunicacion
del 5 de agosto del afio 2000, la cual da cuenta de un andlisis juicioso de la
informacidn recabada del Patrimonio Auténomo Subyacente, y con fundamento
en la cual se hacen una serie de imputaciones de responsabilidad a Alianza
Fiduciaria, lo que nuevamente lleva al punto segun el cual el entendimiento en
efecto transcurria por la senda de que la Fiduciaria BTG tenia, entre las
responsabilidades a su cargo, la de gestionar, controlar y vigilar el devenir del
Fideicomiso subyacente.

Sobre este topico, indicd la representante legal de la Fiduciaria BTG en su
interrogatorio lo siguiente:

“PREGUNTA # 20: Muy bien, creo que me queda una pregunta, y para
hacerla me voy a referir a la comunicacion que obra en la carpeta 1.19 de los
anexos de las respuestas de la SOCIEDAD FIDUCIARIA a la demanda. Se
trata de la comunicacion del 5 de agosto de 2020. Disculpeme que vaya al
final, para indicarle que esta suscrita por usted y por el doctor Juan Carlos
Hinestrosa Gallego. En esta comunicacion, que usted conoce porque la
suscribid, se hace una serie de imputaciones, o de consideraciones mas bien,
frente a la gestion de ALIANZA FIDUCIARIA. Lo que quiero preguntarle es
si esas situaciones que se pusieron de presente en esa comunicacion del 5 de
agosto de 2020, habian sido advertidas en algun momento con anterioridad
por parte de la FIDUCIARIA, o si esta fue la primera vez que se advirtieron
esas situaciones irregulares.

CONTESTO: No, esta fue la primera vez que se advirtieron esas situaciones
irregulares. Pero nosotros la carta la veniamos, a partir de la paralisis del
proyecto, nosotros hacemos como toda la diligencia de solicitud de
informacién muy, muy grande, entre septiembre del 2019 y diciembre del
2019, y desde ahi estamos viendo los incumplimientos y recapitulando como
toda la historia, y por eso terminamos en esta reclamacion a ALIANZA.”

Por otra parte, considera este Tribunal que la circunstancia de tener la Fiduciaria
BTG lavoceria del Patrimonio Autdnomo de Inversion, que tenia como finalidad
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la adquisicién, como en efecto, ocurrio del 80% de los derechos fiduciarios del
Patrimonio Auténomo Subyacente, el cual, a su vez, tenia el 80% de los derechos
fiduciarios sobre el PA titular inicial del derecho de dominio sobre el lote de
terreno en el cual se construiria el edificio, necesariamente la ponia en una
posicion de control sobre el adecuado cumplimiento por parte de los demas
actores del proyecto de sus roles y obligaciones, maxime cuando en el gjercicio
de dicho control actuaba como gestor fiduciario de una serie de clientes suyos
que le depositaron la confianza de invertirle, gestionarle y controlarle sus
recursos.

Valga aclarar, para finalizar lo que atafie al tema especifico que viene tratandose,
que el contenido de esta obligacién en cabeza de la Fiduciaria BTG lo es en el
entendido que se traté de una obligacion de medio -que no de resultado-,
partiendo de la base que la deudora en su condicién de profesional debid obrar
de conformidad con la diligencia que se espera en este tipo de actos de sujetos
altamente calificados, mas no garantizando la obtencion de un resultado
especifico en cuanto a rentabilidad o éxito de la inversion. En esta materia, basta
remitir a las referencias conceptuales consignadas en acéapite anterior de esta
providencia, a alusivas a la responsabilidad contractual en general, a la
responsabilidad profesional en particular y, con mayor especificidad, a la
responsabilidad fiduciaria.

Asi las cosas, a partir de lo concluido en punto a la existencia y alcance de la
obligacion a cargo de la Fiduciaria BTG que es objeto de examen en este capitulo,
procederd este Tribunal a analizar si en su criterio y de conformidad con las
pruebas arrimadas al proceso, se puede establecer que dicha obligacion fue o no
cumplida a cabalidad por esta Convocada.

Para este analisis, el Tribunal dividira el asunto en dos momentos, el primero de
ellos referido a la celebracion del Otrosi Integral al Contrato de Fiducia de
Administracion y Pagos, origen del Patrimonio Auténomo Subyacente, y el
segundo, el atinente a la ejecucion del mismo.

En cuanto a la celebracion del Otrosi y la designacion de roles, obligaciones y
facultades en el texto del mismo, debe destacar este Tribunal el amplio margen
de movimiento que le fue conferido al Gerente; sobre el particular, conviene
llamar la atencion en relacion con las siguientes estipulaciones del Otrosi:

“DECIMA PRIMERA. DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL
GERENTE.-

11.1....Las funciones del Gerente son:

Q) Administrar, suscribir o vigilar, segun el caso, los contratos de los
cuales haga parte el Fideicomiso o que sean celebrados con el fin de
materializar el Proyecto, a saber, Contrato de Gerencia y Operacion,
Contrato de Construccion, Contratos de Explotacion, contratos de leasing y
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en general, cualquier otro contrato o acuerdo necesario para el disefio,
desarrollo, operacion y construccién del Proyecto, y cumplir con las
obligaciones a su cargo segun lo previsto en tales contratos.

(i) Adelantar las acciones que sean necesarias para celebrar y cumplir
con los contratos de crédito, o cualquier otro contrato, acuerdo y/o
documento que sea necesario para la adquisicion, formalizacion y/o
perfeccionamiento del endeudamiento en que incurra el Fideicomiso.

(iii)  Instruir a Alianza por escrito, dentro del &mbito de sus atribuciones y
facultades, sobre todas las cuestiones necesarias para realizar debidamente
las actividades relacionadas con el Proyecto.

(iv)  Dar instrucciones a Alianza sobre el manejo de los recursos del
Fideicomiso, con estricto cumplimiento de las obligaciones previstas en el
presente Contrato y en lo dispuesto en el Contrato de Gerencia y Operacion,
con sujecion a los presupuestos aprobados por la Asamblea de
Fideicomitentes para la ejecucion del Proyecto.

(V) Realizar todas las gestiones y tramites que sean requeridos para la
negociacion, obtencién y perfeccionamiento de endeudamiento.

(vi)  Estructurar y adelantar las acciones que correspondan para el
otorgamiento de garantias por parte del Fideicomiso, de conformidad con las
necesidades de endeudamiento del Proyecto.

(vit)  Dar instrucciones a Alianza con respecto al manejo de los recursos
provenientes de la explotacion econémica del Proyecto, en los términos
previstos, incluyendo, pero sin limitarse a aquellos descritos en el presente
Contrato y en el Plan Anual de Negocios.

(viii)  Aprobary dar instrucciones a Alianza para la realizacion de cualquier
inversion temporal u operacién de tesoreria que sea requerida para el manejo
de los recursos del Fideicomiso, las cuales deberéan siempre realizarse con el
propasito exclusivo de administrar el exceso de liquidez del Fideicomiso vy,
bajo ninguna circunstancia, deberan tener naturaleza o propdsito
especulativo.

(ix)  Analizar los informes presentados por los contratistas de
Fideicomiso”.

Considera este Tribunal que dada la configuracion de los roles y funciones
previstos y asignados para el desarrollo del proyecto, incluidas las muy amplias
facultades otorgadas al Gerente para que celebrara contratos, adquiriera créditos
y en general para que obligara al fideicomiso, a la par que se instruyo a la
Fiduciaria Alianza para que procediera al cumplimiento de las obligaciones que
el Gerente contrajera, razonablemente se imponia la necesidad de adoptar las
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medidas de seguimiento idoneas y suficientes en procura de la cabal proteccién
de los recursos que llegaban al Patrimonio Auténomo Subyacente, entre los que
estaban los aportes dinerarios de los inversionistas, responsabilidad que competia
a distintos actores, cada uno segun su rol y funciones especificas, incluida, en lo
que es de competencia del Tribunal, la Fiduciaria BTG -y BTG Re Income como
Administrador Designado-, vocera del Patrimonio Auténomo titular de los
derechos fiduciarios adquiridos con las inversiones efectuadas por sus clientes®.

Llama ademas la atencion que dichas facultades conferidas al Gerente, esto es
OIU, recayeran en una entidad que tenia el 10% de los derechos sobre el
Fideicomiso, de tal manera que terminaron confiriéndole al titular de unos
derechos minoritarios, atribuciones de direccion y disposicion de amplia
autonomia, lo que, de nuevo, razonablemente exigia, desde la perspectiva de los
titulares de los derechos fiduciarios mayoritarios, la adopcién, implementacion y
ejecucion de mecanismos idoneos y suficientes de control y seguimiento del real
estado y desarrollo del proyecto.

Habiéndose conferido tanto margen de atribuciones al Gerente, y abstraccion
hecha de las funciones y responsabilidades que correspondieran a Alianza
Fiduciaria, se observa la facultad-deber-obligacidn de hacer el seguimiento que
recaia, segun las funciones y atribuciones establecidas en los literales f), g) e i)
del numeral 15.10 del Otrosi Integral al Contrato de Fiducia de Administracion
y Pagos, en cabeza de la Asamblea de Fideicomitentes, la cual, se recuerda, tenia
un integrante titular del 80% de los derechos en el Fideicomiso Subyacente,
titularidad que recaia, precisamente, en la Fiduciaria BTG como vocera del
Patrimonio Auténomo de Inversion.

Ademas, ha de ponerse de presente que la Fiduciaria BTG se habia reservado,
desde la celebracién del Otrosi Integral, la facultad de designar no solo una
interventoria técnica, sino administrativa, y una auditoria contable, lo que,
nuevamente, indica que para su papel de seguimiento y control contaba con
mecanismos que permitieran conocer lo que acontecia no solo con el manejo y
destino de los recursos econdémicos, sino con el desarrollo de la obra misma, en
el marco de un nivel adecuado de proactividad, acompasado con el disefio general
de la operacidén econdémica objeto de los negocios fiduciarios; considera este
Tribunal que, con independencia de los roles y funciones asignados a otros
intervinientes en el proyecto, cada uno segun su esfera de responsabilidades, a la
Fiduciaria BTG le correspondia jugar su propio papel, con adecuado nivel de
iniciativa, a la hora de gestionar, vigilar, controlar y hacer seguimiento tanto a la
inversion de los recursos, como a la obra misma.

En este orden de ideas, procedera el Tribunal a analizar los aspectos que estima
sobresalientes de lo que ocurrié en el devenir del proyecto, y si en efecto la

% Como ya se ha sefialado, no le corresponde a este Tribunal la calificacion de existencia 0 no de responsabilidades de
actores diferentes a las compafiias BTG aqui demandadas.
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entidad demandada cumplié cabalmente -0 no lo hizo- con sus obligaciones
legales y contractuales.

Lo primero que llama la atencion de este Tribunal es que de la informacién
relevante a disposicion de la Fiduciaria BTG, desde el mismo momento de la
celebracion del Otrosi Integral al Contrato de Fiducia de Administracién y Pagos,
y por supuesto antes de que se hicieran los primeros llamados de capital y los
consecuentes aportes, se evidenciaba que habia una serie no menor de anticipos
sin legalizar, los cuales afectaban las cuentas contables del Patrimonio Autonomo
Subyacente, a tal punto que lo ponian en estado de pérdida, modalidad esa de
anticipos sin legalizar que, por lo demaés, se mantuvo a lo largo de la ejecucion
de la obra siempre en estado ascendente, tal como puede verse del cuadro citado
a continuacion y el cual es extractado de la pagina 54 del dictamen pericial
rendido por RMS a instancias de la parte convocada:

Anticipo sin deterioro

12.000'000 000 Sesera

10.000.000.000 e
£:000.000.000

5.000.000 000 MRS
AODB000,000  +eevvrommm T e

2.000.000.000

Conviene sefialar que sin perjuicio de lo que a espacio dira luego el Tribunal a
este mismo respecto, cuando se ocupe de examinar uno de los incumplimientos
que se imputan en la demanda a BTG Re Income como Administrador
Designado®, lo que es cierto es que se estaba en presencia de un dato relevante,
que debia ser en efecto detectado y evaluado -y originador de la conducta de
indagacion y/o solicitud de correccién que se estimara pertinente-, y que en todo
caso representaba en si mismo una sefial de alerta respecto del seguimiento
adecuado -de alguna manera cercano- que habia que hacer durante la ejecucion
del proyecto, cada actor segun sus funciones, en tratandose de una modalidad
legitima de ejecucion de procesos constructivos, pero de cuidado en términos de
monitorear la adecuada destinacion de los recursos.

9 El relativo a la funcion de “Instruir a la Fiduciaria por escrito, sobre todas las cuestiones necesarias para realizar
debidamente las actividades relacionadas con la inversion en el Patrimonio Autonomo”.
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Ademas de lo anterior, podia evidenciarse en los informes periodicos que
presentaba Alianza Fiduciaria que la mayoria de los recursos que ingresaban al
Fideicomiso y que eran girados a titulo de anticipo tenian como destinatario al
Gerente mismo del proyecto'® y a otras personas ajenas al devenir normal de la
obra'®, lo cual evidentemente debia tener una verificacion y control especial, en
la medida que se trataba de los recursos necesarios para el normal desarrollo del
proyecto.

De la misma manera, observa el Tribunal que hubo sendas modificaciones, en
tiempo y en costos, a los contratos de construccion y de interventoria, tal como
fue evidenciado al interior del proceso, entre otras por los mismo documentos
contractuales aportados por la parte demandada (BTG Fiduciaria Pruebas
Documentales 1.26 y 1.27), en los cuales se alteraban significativamente las
bases tenidas en cuenta para la evaluacion inicial de la factibilidad del proyecto,
sin que tales modificaciones hubieran significado una revision o analisis especial
por parte de la Fiduciaria BTG; recuérdese que el contrato de construccion y su
correspondiente interventoria consumirian una porcentaje considerable de los
recursos de esta etapa del proyecto, siendo los dos rubros mas importantes, los
cuales, ante cualquier desfase, tenian virtualidad para afectar las resultas de la
inversion, y como tal requerian un seguimiento esmerado.

También llama la atencion el hecho que, no obstante ser la Fiduciaria BTG quien
se habia reservado la facultad de designar la persona de la interventoria, se
hubiera manifestado por los testigos que esta no le rendia informes periddicos a
BTG y que incluso al momento de la Gltima parélisis, al ser requerida
informacidn, se presentdé una resistencia de esta entidad para suministrarla,
basada en una supuesta confidencialidad y en el hecho de que con quien habian
celebrado el contrato era con la Gerencia. Este Tribunal no encuentra coherente,
ni apropiado, que uno de los mecanismos de monitoreo de la inversion también
fuera controlado por el Gerente y que el Fideicomitente titular de derechos del
80%, quien se habia reservado la facultad de designarlo no tuviera o no pudiera
acudir a mecanismos de informacion y/o de comunicacion adecuados para

100 S Jlama la atencién en relacion con el informe del 01 al 31 de diciembre de 2018 donde los giros a Opera Inversiones
Urbanas S.A.S. son multiples y millonarios, llegando a consumir un porcentaje bastante alto de los recursos disponibles en
ese periodo, los cuales eran superiores a los $2.188 millones de pesos. Lo mismo es predicable de lo ocurrido en los meses
de junio y julio de 2019.

101 Se puede constatar en los informes periddicos de Alianza el giro del 6 de junio de 2018, por valor de $425.000.000
realizado al Fideicomiso Boho Markert Usaquén.

102 \/er Testimonio de Maria Clara Ojalvo quien sefialé: “PREGUNTADA: ;BTG tenia algiin contacto o reunion o informes
durante el desarrollo de la obra con el interventor?, ¢0 qué tipo de relacion tenia con el interventor? CONTESTO: No, el
interventor era contratado directamente por OlU, que era el gerente de la obra. BTG se reunia periédicamente con Dinpro,
como interventor de otros proyectos, pero no directamente a hablar de CALLE 18. Sé que en algunas reuniones se tocaba
el tema, pero a nivel informal como contrapartes en otros proyectos. Pero no teniamos reuniones periddicas con la
interventoria.” En igual sentido el de Juan Francisco Marin, quien sefial6: “PREGUNTADQO: Dentro de la estructura del
Proyecto que usted le explico al Tribunal, BTG PACTUAL RE INCOME o BTG PACTUAL FIDUCIARIA, ;tenian canal
directo con ese interventor para pedirle informacion sobre el contrato el desarrollo del contrato de construccion, o sobre
la obra, o sobre cualquier aspecto propio de la interventoria?, ¢sabe usted? CONTESTO: Si lo sé, la respuesta es no; no
hubo una interaccidn directa entre BTG y Dinpro en el marco de este Proyecto, toda vez que incluso en el contrato de
interventoria existia una clausula de confidencialidad, donde Dinpro debia reportarle Gnica y exclusivamente a OPERA
INVERSIONES URBANAS.”
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conocer, oportunamente, en su dimension real, el estado de ejecucién de la etapa
constructiva del proyecto. Sobre este particular, no pasa desapercibido que el
Otrosi Integral No. 1 del Contrato de Administracion y Pagos preveia, al aludir a
las funciones del Gerente, que éste “serd responsable ante el Fideicomiso y ante
los Fideicomitentes por la ejecucion o no de las mismas. Lo anterior, sin
perjuicio de los deberes indelegables de la Fiduciaria establecidos en la ley
colombiana” (clausula décima primera; la negrilla es del texto).

Adicionalmente, es ilustrativo que la interventoria hubiera enviado el 30 de
marzo de 2020 una comunicacion de cobro de sus honorarios en el periodo
comprendido entre agosto de 2018 y enero de 2020, ambos meses incluidos, y
que tal circunstancia hubiera ocurrido sin que se hubieran percatado
oportunamente de la misma, maxime teniendo en cuenta que seria un pago
asociado a la relevante responsabilidad de vigilar la correcta inversion de los
recursos del Fideicomiso (ver numeral 5 del Informe Extraordinario del 30 de
abril de 2020, acompafiado como anexo de la demanda).

Por otra parte, considera este Tribunal que un foro de fuente de informacién y
toma de decisiones relevantes para la proteccion de los intereses de las
Demandantes lo era la Asamblea de Fideicomitentes del Patrimonio Auténomo
Subyacente, Boho Market Calle 18, en el cual jugaba papel importante la
Fiduciaria BTG en su condicion de vocera del Patrimonio Autdbnomo Derechos
Boho Market, titular del 80% de los derechos fiduciarios; sin embargo, solo
existe evidencia de la ocurrencia de tres reuniones de tal estamento en el afo
2019, correspondientes a las actas 2, 3 y 4, para efectos de aprobar la operacién
de endeudamiento a través de Leasing Bancolombia, y por el contrario, en los
informes que rendia Alianza Fiduciaria se da cuenta que la Asamblea no se
reunio.

Asi las cosas, desde la perspectiva del importante papel de la Asamblea de
Fideicomitentes como 6rgano superior al interior del Fideicomiso Subyacente, se
evidencia una falta de seguimiento y control, lo mismo que de observancia de
roles y obligaciones por parte de quien, si bien es cierto no era la Asamblea
misma, si tenia una participacion del 80% de los derechos en el Fideicomiso que
le permitia no solo citarla, sino exigir que la misma se realizara y se le rindieran,
adecuadamente, las cuentas correspondientes que le permitiera hacer el
seguimiento y control al cumplimiento de las obligaciones, deberes y funciones
de los demas actores, y a la marcha o ejecucion de la etapa de construccion del
edificio en el que habria de realizarse la actividad econémica concebida como
objeto final del proyecto.

Para concluir este aparte cabe afirmar que la Fiduciaria BTG, al momento de
celebrar el Otrosi Integral al Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos, y/o
durante su ejecucion, disponia de opciones diferentes para efectos de
implementar la administracion, control y vigilancia de la inversién de sus
clientes, por ejemplo mediante la designacion de un comité fiduciario u otro
organo de seguimiento constante que le permitiera servir de canal de
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comunicacién y control del Gerente, o la de asumir tales actividades
directamente, como en efecto lo hizo, lo cual no es en si mismo reprochable; lo
que ocurrio fue que en la practica no ejercio sus funciones con la diligencia que
se espera de un profesional como lo es dicha entidad, y en tal sentido se considera
que la obligacion a que se ha venido haciendo referencia en este aparte del fallo
fue incumplida por la Fiduciaria BTG.

En este ultimo frente conviene sefialar que si bien es cierto que en el Contrato de
Fiducia de Administracion y Pagos no estaba contemplada expresamente la
figura del comité fiduciario, también lo es que no estaba necesariamente
descartada, puesto que entre las funciones de la Asamblea de Fideicomitentes
estaba la de “Crear los organos de administracion (...) que considere
necesarios...”’, escenario que también se acompasaba con la atribucion que tenia
el Administrador Designado segun lo previsto en el Contrato de Fiducia de
Inversion, de “...fomar decisiones que incluyen, pero sin limitarse a, la
designacion y/o remocién de los miembros del comité fiduciario del Patrimonio
Autonomo Subyacente”.

Por supuesto, el Tribunal entiende que las obligaciones de la Fiduciaria BTG en
materia de gestion, control y vigilancia no son iguales, en su contenido, a las que,
en el mismo sentido -gestionar, controlar y vigilar- podian corresponder a otros
actores del proyecto -vr. gr. BTG Re Income y Fiduciaria Alianza-, de modo que
para su condicién juridica particular, es claro que sus funciones no tenian que ver
propiamente con el “dia a dia” de la ejecucion del negocio fiduciario, sin que ello
quisiera significar que estaba exenta de hacer un seguimiento adecuado del
estado y desarrollo del proyecto, maxime cuando ciertamente habia llamados de
atencion que venian de tiempo atras, como el relativo a la existencia de anticipos
al Gerente sin legalizar en cuantias significativas desde la época de formalizacion
del Otrosi Integral No. 1, y otros sobrevinientes como las demoras y consecuente
prérroga en el plazo para la construccion del edificio, con ampliaciones
considerables respecto del tiempo de duracién inicialmente previsto -9.5 meses,
ampliado en 16 meses adicionales-, que necesariamente aconsejaban tener
suficiente claridad sobre los motivos que las originaban y hacer, en algin nivel
adecuado para efectos de confiabilidad del resultado, una revision integral del
estado del proyecto, incluido el relativo al avance de la construccion.

Aun desde el menor nivel de cercania propio del “dia a dia”, el Tribunal pone de
presente que es un hecho indiscutido que el Contrato de Gerencia y Operacion,
que debia suscribirse segun lo indicado, con tono imperativo, en diferentes
disposiciones del Contrato de Fiducia de Administracion (clausula primera,
numeral 1.18; clausula quinta, numeral 5.3; clausula séptima, numeral 7.4), no se
suscribid, sin que se advierta que la Fiduciaria BTG, controlante de la Asamblea
de Fideicomitentes, hubiera asumido una conducta activa de verificacion,
indagacion y adopcion de correctivos ante tal omision, sin duda relevante por el
protagonico rol que tenia el Gerente del Proyecto en el manejo de los recursos
del mismo, como ya se sefiald. Desde luego, el Otrosi No. 1 del Contrato
contempla la figura del Gerente, e incorpora una referencia a sus “DERECHOS
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Y OBLIGACIONES”, pero ello no suple de manera suficiente, ni idonea, la
ausencia del contrato escrito que el mismo Otrosi preveia, instrumento Ilamado
a regular en forma adecuada y completa tan importante relacién juridica.'%®

En la misma linea argumentativa, estima el Tribunal que necesariamente hay que
referenciar lacomunicacion de fecha 5 de agosto de 2020, dirigida conjuntamente
por BTG Fiduciariay BTG Re Income a Alianza Fiduciaria®®, en la cual, después
de afirmar que “una vez evaluada la limitada informacion proporcionada” por
dicha entidad, y que “resulta evidente que esta ultima incumplio sus deberes
fiduciarios como vocera y administradora del patrimonio autonomo denominado
‘FIDEICOMISO BOHO MARKET CALLE 18", relaciona un amplio catalogo -
ocho sefialamientos- de hechos y circunstancias que al decir de BTG configuran
incumplimientos contractuales de la mencionada Fiduciaria.

Por supuesto, por elementales razones de competencia -que deriva en cuestiones
tal importantes como el debido proceso y el derecho de defensa-, ninguna
evaluacion ni calificacién corresponde hacer a este Tribunal Arbitral sobre la
gestion de Alianza Fiduciaria y las apreciaciones que al respecto hacen las
compafiias BTG en la comunicacion recien resefiada; pero ello no obsta para, eso
si dentro de los limites del litigio de que conoce el Tribunal, destacar que las
manifestaciones vertidas por BTG Fiduciaria y BTG Re Income en el escrito en
cuestion muestra, como resultado de su propia valoracion, un panorama de
deficiencias e irregularidades de tal perfil y magnitud, que indirectamente
confirman la conducencia de las glosas y reparos establecidos respecto de la
conducta no diligente de las aqui Convocadas, cada una en funcién de sus roles
y obligaciones, que condujo a no advertir oportunamente la realidad de la
ejecucion y estado del proyecto, y por esa via, proteger las inversiones
canalizadas a través del modelo fiduciario por las Convocantes de este proceso.

Consecuente con lo anterior, considera este Tribunal que, en efecto, la Fiduciaria
BTG incumpli6 la obligacion de gestion, control y vigilancia analizada en este
aparte de la providencia.

Anadlisis en relacion con BTG Re Income.

a. Posicién de las Convocantes.

Las Convocantes, en el hecho 16 de la demanda, afirman que “la pérdida
absoluta de la inversion ... solo se explica por la absoluta negligencia de las
Convocadas, que dejaron de advertir y tomar acciones oportunas para subsanar
las irregularidades...”. En el hecho siguiente, el 17, indican que “Ni la
Fiduciaria ni el Administrador designado cumplieron sus obligaciones

108 Muy posiblemente se hubieran incluido estipulaciones usuales en ese tipo de contratos, en aspectos como la forma de
cumplimiento de las obligaciones, detalle de las reglas para el manejo de los recursos, alcance y limites de sus atribuciones,
otorgamiento de garantias de acostumbrada utilizacion en este tipo de actos juridicos (vr, gr. pélizas con amparos de
cumplimiento y buen manejo de anticipos, cumplimiento), etc.

104 Aportada al proceso con la contestacion de la demanda presentada por BTG Fiduciaria (prueba documental 1.19).
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contractuales” y, con relacion a este ultimo, afirman que tenia “la obligacion de
representar los intereses del Patrimonio Autonomo (y por ende de las
Convocantes) en el Patrimonio autdnomo subyacente...”.

En el hecho 19, las Convocantes sugieren que tanto la Fiduciaria BTG como BTG
Pactual Re Income no hicieron el debido control, ni vigilaron las inversiones, ni
tampoco gestionaron los riesgos o pidieron cuentas, afirmando que, en general,
no se apersonaron de los derechos de las Convocantes.

En el hecho 22 de la demanda se afirma que “el Administrador Designado
inobservd de manera grave sus obligaciones contractuales, en el entendido de
que no realiz6 ninguna gestion, vigilancia, inspeccién o cualquier tipo de
diligencia oportuna para defender los derechos de los Fideicomitentes ... ni se
preocupo por representar de forma diligente y oportuna, como se lo exigia el
Contrato, los derechos del Patrimonio Auténomo en el Patrimonio Auténomo
Subyacente y ejercer alli los derechos politicos y econémicos, lo que lo obligaba
a estar atento, dia a dia, al desarrollo del Proyecto (como lo haria cualquier
mandatario remunerado, con minima diligencia), advirtiendo y supervisando los
riesgos, vigilando la inversion de los recursos del Patrimonio Auténomo
Subyacente, pidiendo que se rindieran cuentas y objetandolas si era del caso, y
representando a los Fideicomitentes en los mecanismos de participacion de
dicho Patrimonio Auténomo, funciones que omitié por completo, a pesar de tener
la personeria del 80% de los derechos fiduciarios en el fideicomiso administrado
por Alianza Fiduciaria”.

A su vez, el hecho 23 transcribe las funciones asignadas a BTG Re Income, como
Administrador Designado para, en una columna a su derecha, indicar los
presuntos incumplimientos de esta compaiiia.

b. Posicién de BTG Re Income.

En su contestacion a la demanda, BTG Re Income acepta que el Contrato de
Fiducia de Inversién fue celebrado por dicha sociedad como Fideicomitente y,
ademas, le fue atribuida con la calidad de Administrador Designado.

BTG Re Income también afirma, en la contestacion al hecho 7, numeral f), que
segun la seccion 7.1 del Contrato de Fiducia de Inversion los Fideicomitentes
declararon conocer y aceptar que “debido a la naturaleza de los activos en que
invierte el Patrimonio Autdbnomo Subyacente, los Fideicomitentes mediante la
suscripcién del presente Contrato manifiestan y aceptan que tienen conocimiento
de la posibilidad que existe de incurrir en pérdidas de capital, derivada, entre
otros, de los siguientes riesgos: (...)”, para luego indicar que en tal seccion se
listaron y definieron, entre otros, el riesgo de mercado, riesgo de vacancia, riesgo
de crédito, riesgo de concentracion, riesgo de contraparte, riesgo de
incumplimiento de aportes de capital, riesgos asegurables, riesgo de
construccidn, riesgo de desarrollo y riesgo de calidad del activo, y concluir que,
segun tal seccion del Contrato de Fiducia de Inversion, BTG Re Income no estaba
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asumiendo la obligacién de terminacién del proyecto, compromisos de
cumplimiento de los contratos por parte de terceros, obligaciones de rentabilidad
y, en general, no estaba obligandose a que el proyecto pudiera generar la
rentabilidad estimada segun las proyecciones de la estructuracion.

Algo similar afirma BTG Re Income en el siguiente numeral, el (g), con relacion
al mismo hecho 7, donde citan el Contrato de Fiducia de Inversion en el siguiente
apartado:

“Riesgos. Debido a la naturaleza de los activos en los cuales invierte el
Patrimonio Auténomo Subyacente, los Fideicomitentes mediante la
suscripcion del presente Contrato manifiestan y aceptan que tienen
conocimiento de la posibilidad que existe de incurrir en pérdidas de capital,
derivada, entre otros, de los siguientes riesgos:

(...)

(g) Riesgos de contraparte: Riesgo de incumplimiento de los términos
contractuales acordados con las contrapartes (incluyendo desarrolladores)
de los Proyectos...

(...)

(j) Riesgos asegurables: Efecto adverso que podria causar sobre los activos
de los Proyectos la ocurrencia de eventos extraordinarios no anticipados
tales como incendios, terremotos, inundaciones, desastres naturales y
similares, o la ocurrencia de actos malintencionados o actos asociados al
terrorismo.

(...)

Riesgo de desarrollo: Riesgos involucrados en el desarrollo de los Proyectos
hasta tanto estos hayan sido vendidos, incluidos los riesgos de construccion,
de permisos y licenciamiento, retrasos y demoras, entre otros, afectando

’

negativamente la rentabilidad de la inversion...”.

En la respuesta al hecho 16, las Convocadas niegan que la pardlisis del proyecto
se deba a una negligencia del Administrador Designado y afirman que esta tiene
como causa Unica y exclusiva las actuaciones dolosas y negligentes del
representante legal de OIU, que era desarrollador y Gerente del proyecto, asi
como de Alianza Fiduciaria, en su calidad de vocera y administradora del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente.

También niegan las Convocadas que el Administrador Designado haya dejado de
advertir o de tomar acciones oportunas para subsanar las irregularidades del
proyecto, afirmando que se han ejercido labores de supervisidn sobre los bienes
invertidos (lo cual se reitera al contestar el hecho 30), de conformidad con el
Contrato de Fiducia de Inversion, ademas de haber indagado y evaluado las
causas de la crisis del proyecto, una vez se conocid la paralisis de las obras, y
haber también iniciado acciones contra quienes las Convocadas consideran como
responsables de lo sucedido.
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Igualmente dan a entender las Convocadas, al contestar el hecho 17, en el literal
a), y al afirmar que el Administrador Designado ha cumplido sus funciones bajo
el Contrato de Fiducia de Inversion, que sus obligaciones son de medio y que no
ha habido omisiones negligentes.

Por su parte, en respuesta al hecho 23 las Convocadas niegan que sea cierto que
BTG Re Income, como Administrador Designado, no hubiese realizado ninguna
labor de vigilancia sobre el Patrimonio Auténomo Subyacente, ademés de
recordar que la funcién de supervision a su cargo, prevista en el Contrato de
Fiducia de Inversién, no implicaba que esta compafia fuese auditora,
interventora de la construccion o reemplazante de Alianza Fiduciaria como
administradora y vocera del Patrimonio Auténomo Subyacente. Se indica
también que BTG Re Income vel6 porque el proyecto tuviera mecanismos de
supervision adecuados, que se monitorearon, ademas de diligentemente indagar
y verificar las causas de las sefiales de alerta, informar a los fideicomitentes y
proponer medidas correctivas. Esto se reitera en la respuesta al hecho 23, al
insistir las Convocadas en gque no ha sido funcion del Administrador Designado
administrar el Patrimonio Auténomo Subyacente, ni construir, desarrollar o
gerenciar la obra, ni tampoco ser su interventor o auditor.

Varios de los argumentos formulados a lo largo de la oposicion igualmente se
plasman en las excepciones de mérito, en la que se aduce que BTG Re Income
cumpli6 oportunamente sus obligaciones, funciones y deberes como
Administrador Designado en el Contrato de Fiducia de Inversion y que se
configura el Hecho Exclusivo de Terceros y la Materializacion de Riesgos como
motivos de exoneracion de responsabilidad.

Al contestar la demanda, BTG Re Income niega las imputaciones de negligencia
al considerar que la paralisis del proyecto se debi6 a la desviacion indebida de
recursos en una suma cercana a $4.470.000.000, equivalentes al 38% de las
fuentes netas del proyecto, todo ello a titulo de anticipos que nunca se legalizaron
0 soportaron, girados segun instrucciones del Gerente del proyecto; se niega
también que cualquiera de las Convocadas haya dejado de advertir y tomar
acciones oportunas para subsanar irregularidades.

c. Consideraciones del Tribunal.

Como punto de partida debe sefialar el Tribunal que en el catalogo de funciones
asignadas al Administrador Delegado en la Seccion 5.2 del Contrato de Fiducia
de Inversidn se encuentran las de “(a) Administrar, suscribir (en los casos en que
sea facultado para hacerlo) o vigilar, segun el caso, los contratos de los cuales
el Patrimonio Auténomo sea parte, y cumplir con las obligaciones a su cargo
segun lo previsto en tales contratos, asi como cumplir con las obligaciones de
los contratos que lo vinculen con el Patrimonio Autonomo Subyacente o que sean
celebrados con el fin de materializar el Proyecto 2"y “(e) Representar al
Patrimonio Autonomo en la asamblea y demas mecanismos de participacion del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente y ejercer los derechos politicos y econdémicos
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que le correspondan al Patrimonio Auténomo en el Patrimonio Auténomo
Subyacente, incluyendo igualmente el ejercicio del derecho de inspeccion y
analisis de los informes de rendicion de cuentas y periodicos”.

El Tribunal considera que hubo fallas en la gestion, control y vigilancia que tenia
BTG Re Income como Administrador Designado, sin perjuicio de las referencias
que quepan en relacion con la valoracion de conductas de otros intervinientes en
el desarrollo de proyecto, cuestién que, como se ha dicho, debe considerar el
Tribunal dentro de los limites de su competencia.

Conforme se advirtio en la resefia efectuada en relacion con el denominado
Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién, ha de decirse que realmente se esta
ante un negocio juridico hibrido, en el cual se estipulan las clausulas
correspondientes a un contrato de fiducia de inversion propiamente tal, que
atafien a BTG Fiduciaria, pero también otras disposiciones convencionales del
perfil de un mandato mercantil, que son las que vinculan a BTG Re Income. Es
decir, y como es natural al no ser ni una entidad financiera ni tampoco vigilada
por la Superintendencia Financiera, BTG Re Income actu6 en una doble calidad,
tanto de fideicomitente, con un 10% de los derechos fiduciarios sobre el
patrimonio auténomo de primer piso o nivel, como de gestor de intereses de
terceros con obligaciones del tipo de las adquiridas por un mandatario
remunerado de los demaés fideicomitentes en la relacion no solo con ese primer
fideicomiso, sino también con el de segundo piso o nivel, cuyo fiduciante es el
Patrimonio Autonomo de Inversion y cuyo fiduciario es todavia Alianza
Fiduciarial®.

Este Tribunal considera que el nombramiento de BTG Re Income como
Administrador Designado, asi las cosas hayan salido mal, fue acorde con las
normas juridicas y, como se indicara mas adelante, no implicd violaciéon de
normas financieras, ni delegacion de funciones indelegables de BTG Fiduciaria.
Ademas, el nombramiento de BTG Re Income tenia justificacion l6gica, pues
resulta razonable que se designe a un solo sujeto, en este caso ademas
fideicomitente, para que represente a los demas ante la propia BTG Pactual como
fiduciaria, ante Alianza como vocera del Patrimonio Auténomo Subyacente y
ante otros actores del proyecto como OIU, previniendo, al menos a priori 0 en
teoria, eventuales problemas de accidn colectiva y dificultades de coordinacion
entre muchos fideicomitentes'®, abstraccién hecha, adicionalmente, del perfil
profesional del receptor del encargo, con virtualidad para fungir como motivo de
confianza para los inversionistas del proyecto,

105 En tal sentido, se comparte lo afirmado por el testigo German Dario Abella Abondano, quien sostuvo “[e]n términos
generales, el administrador designado es un mandatario de los fideicomitentes, un mandatario que se constituye como una
especie de confluencia de la voceria de los fideicomitentes Es decir, es mas facil tener uno solo, que tener a varios en el
momento de interactuar. Entonces cumple las veces de un mandatario ante la estructura.”

106 Asi también lo indico el testigo German Dario Abella Abondano (“Es decir, es mas facil tener uno solo, que tener a
varios en el momento de interactuar. Entonces cumple las veces de un mandatario ante la estructura.”).
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Que el nombramiento del Administrador Designado haya sido conforme a
derecho, y que ello haya tenido una justificada funcién econémica y de negocio,
no significa per se que BTG Re Income haya cumplido sus obligaciones, lo que
no hizo a cabalidad.

BTG Re Income se presentd antes los inversionistas -aqui Convocantes- como
un profesional del mercado inmobiliario, ademas de pertenecer a un grupo de
compafiias con experiencia en temas fiduciarios. Asi lo indica en los servicios
que ofrece, segun la evidencia del expediente, lo que también se confirma con la
declaracion de su representante legal, al absolver el interrogatorio de parte
practicado dentro del tramite. Asi las cosas, la valoracion juridica de su
comportamiento durante la ejecucion negocial debe hacerse bajo los parametros
de la responsabilidad profesional que se dejaron expuestos en acapite precedente
de esta providencia, en el contexto propio de los antecedentes de la relacion a la
postre formalizada en el Contrato de Fiducia de Inversion y del contenido
material del encargo efectuado, que lejos estaba de constituir una labor
meramente operativa, 0 de mera recepcion y retransmision de unos informes de
poco valor agregado, sin desplegar una verdadera actividad de monitoreo y
vigilancia del cabal destino de las inversiones recabadas y del desarrollo del
proyecto en general.

En particular, el literal (e) de la clausula 5.2 del Contrato de Fiducia Mercantil
de Inversion es claro al estipular que BTG Re Income era el representante del
Patrimonio Autonomo de Inversién en la Asamblea de Fideicomitentes y en los
deméas mecanismos de participacion del Patrimonio Auténomo Subyacente, con
relacion al cual podia y debia ejercer el derecho de inspeccidn y analizar en toda
su materialidad los informes y rendiciones de cuentas, ademés de poder designar
o remover a los miembros del comité fiduciario de dicho Patrimonio Autdnomo
Subyacente. Notese que se le dio esta facultad en relacién con un comité
fiduciario que finalmente no fue constituido, conforme se resefio en renglones
precedentes.

En cuanto a este topico relativo al comité fiduciario del Patrimonio Auténomo
Subyacente, conservan vigencia las reflexiones ya expuestas por el Tribunal en
aparte anterior, que aplican, como alla se dijo, a BTG Fiduciaria y, también a
BTG Re Income, desde la perspectiva de su rol y sus funciones.

Nada de esto ocurrid, apreciado el contenido material que razonablemente era de
esperarse. El derecho de inspeccién no se ejercié cabalmente durante mucho
tiempo. So6lo cuando ya se habia presentado la parélisis de la obra -a principios
de agosto de 2019-, BTG Re Income decidid hacer, tardiamente, en los ultimos
meses de ese afio y los primeros del 2020, en asocio con BTG Fiduciaria, una
revision de toda la documentacién necesaria para conocer la realidad del estado
del proyecto, que en buena medida tuvo que solicitar porque no estaba en su
poder no obstante el acceso que tenia en ejercicio del derecho de inspeccién
radicado, como atribucion permanente, en su cabeza, maxime cuando habia
razones que de alguna manera representaban alerta, como lo ya mencionado en
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cuanto a la inexistencia del Contrato de Gerencia y Operacion que debia
suscribirse, las significativas ampliaciones del plazo inicialmente previsto para
la construccion del edificio sin explicacion suficiente y, menos, cabalmente
verificada, y el antecedente de anticipos sin legalizar que en épocas anteriores
habia generado pérdidas en el Fideicomiso. En cuanto a los informes, queda
claro, segln toda la evidencia testimonial y documental, que si se remitieron,
pero sin satisfacer, en su sustancia, el estandar propio de un profesional, que tenia
entre sus funciones la de “Administrar, suscribir (en los casos en que sea
facultado para hacerlo) o vigilar”, segun el caso, los contratos de los cuales el
Patrimonio Auténomo de Inversion fuera parte, como el Contrato de Fiducia de
Administracion y Pagos, en el cual era el principal Fideicomitente.

En la misma linea de lo que ya se ha sefialado sobre la situacidn de anticipos sin
legalizacion incluso para la época de vinculacién de las sociedades BTG al
proyecto, una como Fiduciaria y otracomo Administrador Designado, se advierte
que el dictamen pericial rendido por RSM indica que entre diciembre de 2016 y
julio de 2018, mucho antes de la paralisis del proyecto, ya se habian entregado
anticipos a OIU por $9.113.337.676, de los cuales se habian hecho reducciones
(legalizaciones) por $6.393.103.530, con lo cual quedaba pendiente un saldo de
$2.720.234.146, una cifra bastante alta que respecto de la cual no hay evidencia
objetiva de que hubiere sido advertida por Re Income!%’. En sentido similar, el
dictamen pericial de Crearcimientos menciona que la mayoria de los anticipos
realizados a la Gerencia fueron “realizados mucho antes del inicio de la
construccion” 'y que al momento de la vinculacion del Fideicomiso BTG
Derechos al patrimonio auténomo de segundo nivel, este Gltimo ya estaba
iliquido, con pérdidas considerables y con anticipos de recursos no legalizados a
favor de OlIU y de Camilo Ayerbe Posada. Ello permite afirmar que la situacion
calamitosa del fideicomiso cuyo vocero es Alianza no debia haber sido una
sorpresa a finales de 2019 o principios de 2020, ya que la situacién financiera
mostraba antecedentes negativos desde tiempo atras, que sugeria
inequivocamente la conveniencia -0 hasta necesidad, si asi quisiera verse- de
seguimiento cercano y permanente -mas alla de momentos coyunturales en el
comportamiento de las cifras-, concurriendo otras circunstancias que ya han sido
mencionadas. La representante legal de BTG Fiduciaria, Diana Sanchez, al
contestar el interrogatorio de parte manifesté que “/l/os anticipos son una cosa
super normal en este tipo de proyectos”’; el Tribunal no cuestiona su existencia
como tal, sino su monto, su manejo, su duracion, la falta de control y seguimiento
y falta de soportes, con una obra cuyo nivel de desarrollo no se correspondia con
los recursos allegados al Patrimonio Auténomo Subyacente via aportes de
inversionistas y via financiacion, sin que BTG Re Income o la propia Fiduciaria
BTG hubieran detectado oportunamente lo que acontecia, disponiendo de las
herramientas contractuales para hacerlo, si la proactividad razonable hubiera
prevalecido sobre la conducta en exceso pasiva que desplegaron, proactividad

107 Dice el dictamen de contradiccion emitido por Deloitte que tales reducciones fueron “realizadas expresamente por
peticion de BTG Re Income.” Si asi fue, ello significa que el Administrador Designado si estaba informado de la situacion
de los anticipos no legalizados y que no reportd debidamente tal situacion a sus mandantes.
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que razonablemente incluia, aun estando claro que no era una actividad
permanente a su cargo, pero si en consonancia con su perfil de profesional en
temas inmobiliarios, la verificacion del avance de la obra destinataria de los
recursos del Patrimonio Autdbnomo Subyacente, cuyo plazo de duracion era
objeto de prérrogas que justificaban adecuada supervision.

También en el caso de BTG Re Income, y en coherencia con lo que se dejé dicho
en tratandose de BTG Fiduciaria, el Tribunal entiende que las obligaciones del
Administrador Designado en punto a gestionar, controlar y vigilar no
comportaban una actividad ni monitoreo del “dia a dia” del desarrollo del
proyecto, pero, de nuevo, sin que ello pudiera significar que no le correspondia
hacer un seguimiento adecuado del real estado del mismo, en un nivel de cercania
que permitiera conocer confiablemente su situacion, y mucho mas cuando
mediaban hechos y circunstancias con virtualidad para fungir como alertas -ya
mencionadas- que sugerian una conducta ciertamente mas proactiva que la que
despleg6 BTG Re Income.

Conviene sefialar que en relacién con BTG Re Income conserva vigencia lo
expresado por el Tribunal en el apartado anterior acerca de la comunicacion de
fecha 5 de agosto de 2020, dirigida conjuntamente por esta Convocada con BTG
Fiduciaria a la Fiduciaria Alianza; a ello se remite.

Para el Tribunal se impone concluir, como consecuencia de lo dicho, que se
configura el incumplimiento pregonado en cabeza de BTG Re Income, teniendo
en cuenta para el efecto que el contenido prestacional radicado en su cabeza
comprendia -tal como en su momento se puntualizé-, de manera principal, las
funciones asignadas en el Contrato de Fiducia de Inversion (Seccion 5.1), e
incorporando el marco legal de referencia propio del mandato comercial
remunerado, del cual forman parte, para citar un par disposiciones relevantes, el
articulo 1263 del Cédigo de Comercio, a cuyo tenor, “El mandato comprendera
los actos para los cuales haya sido conferido y aquellos que sean necesarios
para su cumplimiento”, y el articulo 2155 del Codigo Civil, aplicable en materia
mercantil en virtud de la expresa y conocida remision del articulo 822 del Cadigo
de Comercio, cuyo segundo inciso indica que la responsabilidad del mandatario
es mas estricta cuando hay remuneracion, norma que hay que entender con la
modulacion que deriva de la consideracion segun la cual el mandato mercantil es
naturalmente remunerado, pero que ilustra sobre el acento del pensamiento
legislativo en la materia, y todo con el alto nivel de exigencia propio de la
responsabilidad profesional, connotacion predicable de BTG Re Income, como
se ha también sefialado anteriormente.

Para finalizar, igualmente imperativo resulta sefialar que no es de recibo la
aspiracion de BTG Re Income -ni de BTG Fiduciaria- de exonerarse de
responsabilidad invocando el “hecho del tercero” como especie de la llamada
causa extrafa, pues, tal como se puntualizo al resefiar el marco legal aplicable en
materia de responsabilidad contractual, la virtualidad exonerativa esta asociada a
sucesos imprevisibles e irresistibles, por completo ajenos a la orbita de control
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del deudor que lo alega, lo que excluye los eventos en los que, como ocurre en
este caso, se acredita la culpa de dicho deudor.

Tampoco puede BTG Re Income -ni la Fiduciaria BTG- evitar su
responsabilidad afirmando que se materializé uno de los riesgos estipulados en
el contrato, que fueron aceptados expresamente por todas las partes firmantes. En
tal sentido, el Tribunal difiere de lo afirmado por la Convocada en su alegato de
conclusion, cuando considera que se materializaron los riesgos de contraparte,
construccion y desarrollo®. El de contraparte no ocurrié porque no se esta en
este caso ni ante incumplimiento de operadores de locales del proyecto (no se
llego a esa etapa) ni ante un simple incumplimiento contractual de las partes de
los contratos asociados al mismo, pues se esta es ante una situacion y una
conducta de naturaleza diferente, que va mas alla, y que, segun el propio dicho
de las compafias BTG, fue fraudulenta por parte de OIU. El de construccién
habria existido si el edificio no hubiera podido avanzar por problemas
imprevistos de ingenieria, como suelos inestables, material rocoso que hiciera
demasiado costosa la obra o alguna otra dificultad técnica relevante; pero como
lo dijo Gonzalo Restrepo -representante legal de Coucelles S.A.S.-, en su
declaracion de parte, el edificio a construir era relativamente pequefio o, en otras
palabras, una construccion facil (un edificiecito)'%. El riesgo de desarrollo
tampoco se hizo presente porque la paralisis no se debid a problemas técnicos de
construccion ni problemas con permisos o licencias; es decir, los problemas no
fueron de arquitectura o urbanismo, sino de la érbita del derecho penal, que,
por lo demas, fueron antecedidos por las amplias facultades conferidas al Gerente
y la falta de control sobre él. Vistas asi las cosas, el riesgo que se hizo realidad,
el de malversacion de fondos por parte de OIU segun lo establecieron las
compafiias BTG, no corresponde a ninguna de las contingencias expresamente
estipuladas en el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, y en ningin caso
seria ajeno a la falta de diligencia y cuidado advertida respecto de las
responsabilidades de las Convocadas, quienes tenian a su cargo la adecuada
gestion y mitigacion de los riesgos; tampoco tiene vocacion de prosperidad la

108 También difiere el Tribunal de lo afirmado por la testigo Maria Clara Ojalvo quien considera, errdneamente, que en este
caso se materializo el riesgo de contraparte. En cambio, concuerda con lo dicho por el fideicomitente Mauricio Molina,
representante legal de Inlam S.A.S.: “PREGUNTA # 9: ;La doctora Angela le cont6 a usted, como fruto de esa asesoria,
que en ese contrato habia una descripcion de los riesgos a los que estaba sujeto el proyecto? CONTESTO: Los riesgos
normales, a los que siempre estamos sujetos cuando participamos en una inversion, y es riesgos de rentabilidad, riesgos
de que el proyecto no funcione en su parte operativa, de que no sea del agrado de la gente que nosotros queriamos impactar,
y que por ahi se vea afectado cualquier tipo de rentabilidad. Pero nunca un riesgo como el que estamos teniendo en este
momento, que fue que no se entregd nunca el proyecto. Yo creo que si yo hubiera conocido ese riesgo, o ustedes, la gente
que estaba involucrada en BTG me hubiera dicho que habia riesgo de que se desviaran los dineros y no se entregara la
construccion del inmueble; pues simplemente no le hubiera invertido, eso esta supremamente claro.” Mas adelante el sefior
Molina dice, correctamente: “La pregunta 10, sefior Molina, es: usted, con su asesora legal, ¢ reviso ese aparte del contrato
de fiducia? CONTESTO: Es que para mi es claro, todos esos riesgos ninguno dice que el desvio de capitales. Puede haber
demoras como en todos los negocios inmobiliarios, por licencias, qué sé yo, porque por las excavaciones en las fundaciones
se encontraron algln otro tipo de cosas que atraso el proyecto. Pero en ninguno de esos riesgos dice que el capital fue
defraudado, que se lo llevaron para otra parte, y que el proyecto no se termind.

109 Dijo el sefior Gonzalo Restrepo, representante legal de Courcelles S.A.S.: “pero es que yo estaba con BTG, es que s un
edificiecito chiquitico”

110 En el proceso declar6 el doctor Misael Eduardo Garzon, quien formuld la denuncia penal correspondiente, previa
rendicion de concepto escrito que se allegd al expediente con la contestacion de la demanda de BTG Re Income.
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causal de exoneracion por la via del “hecho del tercero”, tal como en renglones
recientes se indico.

2.5.2.1.2. Incumplimiento del deber de informacion.

Andlisis en relacion con BTG Fiduciaria.

a. Posicion de las Convocantes.

La primera imputacion sobre falta de informacion a cargo de las Demandadas se
efectla a proposito del hecho 13 de la demanda, en el cual, habiéndose
rememorado en el hecho anterior un informe de seguimiento de enero de 2019,
en el cual se daba cuenta del aplazamiento de la fecha proyectada de entrega,
indican que: “...Ni el Administrador Designado ni la Fiduciaria informaron a
las Convocantes de manera oportuna sobre alguna situacién que pudiera
comprometer el éxito de la inversion”.

Por su parte, en el hecho 14 narran que “Luego de varios meses de incertidumbre
y de falta de informacién, las Convocantes empezaron a requerir a la Fiduciaria
y al Administrador Designado para que cada uno rindiera cuentas de su gestion
y explicara detalladamente el estado del Proyecto. Asi, s6lo en marzo de 2020,
luego de varias reuniones, requerimientos y respuestas a derechos de peticion,
las Convocantes vinieron a advertir que el Proyecto es un completo fracaso y
que la cuantiosa inversion que hicieron en el mismo se perdio ”.

Nuevamente se evoca el incumplimiento de la obligacion de informacion cuando
en el hecho 18 se indica que “las Convocadas incumplieron, de manera
flagrante, su deber de informacién frente a las Convocantes. Los escasos
informes rendidos nunca dieron cuenta de la situacidon real del Proyecto, que las
Convocantes tenian derecho a conocer oportunamente. De haber ocurrido asi,
habria sido posible tomar acciones a tiempo (incluyendo la remocion de la
Fiduciaria y/o del Administrador Designado) para evitar el fracaso de la
Inversion”.

De manera posterior, en el hecho 31 de la demanda se indico que “La Fiduciaria
ha faltado a sus deberes de lealtad contractual, buena fe y de equivalencia de la
informacién y ha inobservado sus obligaciones contractuales de identificar,
prevenir, mitigar riesgos, gestionarlos en caso de ocurrencia, y especialmente
ha faltado a su deber de rendir cuentas, dado que sus informes han sido
incompletos, erréneos, disuasorios y parcializados ”.

A propésito del alegato de conclusién, no hicieron las Convocantes una especial
mencion a este tema en cabeza de la Fiduciaria BTG.

bh. Posicion de BTG Fiduciaria.
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La Fiduciaria BTG, al momento de dar respuesta a la demanda, hizo las
afirmaciones que se citaran a continuacién, negando que hubiera incumplido su
deber de informacion frente a las Convocantes, de la siguiente manera:

- En relacién con el hecho 13 de la demanda, la Fiduciaria convocada se
pronunci6 afirmando: “BTG PACTUAL FIDUCIARIA y el Administrador
Designado, informaron a los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de
Inversion, la paralisis del Proyecto y las circunstancias que la rodearon,
una vez revisaron y evaluaron la informacion obtenida del Gerente del
Proyecto y de ALIANZA FIDUCIARIA, la cual requeria de revision y
evaluacion antes de ser comunicada. Antes de ello, no se contaba con
informacion sobre irregularidades en el &mbito del Patrimonio Autonomo
Subyacente y del desarrollo del Proyecto.

En tal sentido, el Administrador Designadoy BTG PACTUAL FIDUCIARIA
entre los meses de septiembre y diciembre de 2019 solicitaron al Gerente
del Proyecto y a ALIANZA FIDUCIARIA la informacion y documentacion
acerca de la situacion del Proyecto, la cual fue entregada gradualmente, y
una vez recibida procedieron a realizar la revision y evaluacion
correspondientes.

Asi mismo, el Administrador Designado, por intermedio del sefior
EDUARDO ROMERO JARAMILLO, cit6 y sostuvo reuniones, entre otros,
con los sefiores JUAN PABLO ANGEL (PANERAI), GONZALO RESTREPO
(COURCELLES), CAROLINA JARAMILLO y LUCAS JARAMILLO
(JARAMILLO BUSTAMANTE), en los meses de enero y febrero de 2020, en
las cuales se les brindd informacion sobre la situacion y perspectivas del
Proyecto y del Patrimonio Autonomo Subyacente, y se les propusieron
posibles férmulas de liquidez y reestructuracién del Proyecto, vy
adicionalmente, mi representada le envio a los Fideicomitentes del Contrato
de Fiducia de Inversidn, cinco (5) informes extraordinarios, con fechas 30
de abril de 2020, 15 de mayo de 2020, 30 de junio de 2020, 20 de agosto de
2020 y 30 de noviembre de 2020.

Los informes antes mencionados fueron enviados por mi representada a las
convocantes, mediante mensajes de datos remitidos a los correos
electronicos que fueron suministrado por los voceros de ellas, y se adjuntan
como pruebas documentales, junto con los soportes de envio al convocante
(numerales 1.13 al 1.17 de las pruebas documentales).

- A propoésito del hecho 14 de la demanda indicaron en la respuesta: “...No es
cierto que hubiera varios meses de falta de informacion, pues a las
convocantes se les enviaron los informes de seguimiento del Administrador
Designado, y los informes de BTG PACTUAL FIDUCIARIA (numerales 1.9
al 1.17 y 1.21 de las pruebas documentales), y mi representada ha atendido
todas las solicitudes de informaciéon que le han sido presentadas por las
convocantes, documentos que se adjuntan como pruebas documentales
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(numeral 1.18 de las pruebas documentales).... No es cierta la manifestacion
segun la cual: ‘s6lo en marzo de 2020, luego de varias reuniones,
requerimientos y respuestas a derechos de peticion, las Convocantes
vinieron a advertir que el Proyecto es un completo fracaso y que la cuantiosa
inversion que hicieron en el mismo se perdio’, pues con anterioridad al mes
de marzo de 2020 el Administrador Designado y BTG PACTUAL
FIDUCIARIA habian dado informacion sobre la situacion del Proyecto, sin
gue mediaran requerimientos o derechos de peticion .

Al dar respuesta al hecho 18 sefial6: “No es cierto que BTG PACTUAL
FIDUCIARIA haya incumplido su deber de informacion frente a las
convocantes, ni que los informes presentados hayan sido ‘escasos’.

BTG PACTUAL FIDUCIARIA ha enviado a los Fideicomitentes del
Contrato de Fiducia cinco (5) informes semestrales de rendicién de cuentas,
correspondientes a los cortes de: (i) 30 de junio de 2018, (ii) 31 de diciembre
de 2018, (iii) 30 de junio de 2019, (iv) 31 de diciembre de 2019, y (v) 30 de
junio de 2020. En cuanto a la rendicion de cuentas con corte al 31 de
diciembre de 2019, se precisa que fue enviada el 30 de marzo de 2020 junto
con una adenda, toda vez que, desde el mes de septiembre de 2019, BTG
PACTUAL FIDUCIARIA y el Administrador Designado habian venido
revisando las cuentas del Patrimonio Autdbnomo Subyacente, revision que al
31 de diciembre del 2019 no habia finalizado. Es por esto y con el fin de dar
un informe actualizado, que la Fiduciaria elaboré la mencionada adenda a
la rendicion de cuentas del 31 de diciembre de 2019, para incluir los hechos
mas relevantes que se habian identificado para el periodo comprendido
entre el 31 de diciembre de 2019 al 30 de marzo de 2020.

Adicionalmente, mi representada le envio a los Fideicomitentes del Contrato
de Fiducia de Inversion, cinco (5) informes extraordinarios, con fechas 30
de abril de 2020, 15 de mayo de 2020, 30 de junio de 2020, 20 de agosto de
2020 y 30 de noviembre de 2020 .

En otro aparte de la respuesta a la demanda, la Fiduciaria convocada
manifesto, al pronunciarse frente al hecho 31, que “En cuanto a los informes
y rendiciones de cuentas de BTG PACTUAL FIDUCIARIA, me remito a su
contenido integro, documentos que se aportan como prueba documental
(numerales 1.8 al 1.17 de las pruebas documentales), poniendo de presente,
de un lado, que se rechaza por no ser cierto el sefialamiento de que fueran
‘incompletos, erroneos, disuasorios y parcializado’, y, de otro lado, que los
informes de rendicion de cuentas fueron elaborados por mi representada
con base en la informacion conocida acerca del Proyecto y del Patrimonio
Auténomo Subyacente, que hasta el mes de septiembre de 2019 no
evidenciaba irregularidades en el manejo de recursos de este. Se adjuntan
como prueba documental los informes de rendicion de cuentas de ALIANZA
FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio Autbnomo Subyacente, y los
estados financieros de éste (numeral 1.28 de las pruebas documentales) ”.
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En el alegato de conclusion la Fiduciaria demandada, a partir de la pagina 79 se
pronuncio sobre este topico de la controversia, reiterando los argumentos
planteados en la defensa propuesta e incorporando las referencias probatorias
correspondientes, en especial de indole documental (resefia de las rendiciones de
cuentas e informes entregados) y pericial (resefia de apartes del dictamen de parte
elaborado por RSM, aportado por las Convocantes, y del de contradiccién
elaborado por DELOITTE, aportado desde luego por las Convocadas). A manera
de apreciacion general, indicd: “Tampoco es cierto que mi representada haya
incumplido su deber legal indelegable de rendir cuentas comprobadas de su
gestion a los convocantes, cada seis (6) meses, pues documentalmente se probo
en este proceso que aquélla elaboro y les entregd a éstos por correo electronico
todos los informes de rendicion de cuentas semestrales previstos en el Contrato
de Fiducia de Inversion, cuyo contenido se ajusta al exigido por la
Superintendencia Financiera de Colombia en la Circular Basica Juridica, con
base en la informacion de la que se disponia en cada periodo, en particular las
rendiciones de cuentas del Patrimonio Auténomo Subyacente, elaboradas y
presentadas por ALIANZA FIDUCIARIA, que incluian como anexos los estados
financieros del Patrimonio Autonomo Subyacente, al nivel del balance general
de periodo mensual intermedio, y el flujo de caja general y agregado en grandes
rubros, sin incluir el detalle especifico de los desembolsos de recursos a titulo
de anticipo, ni de las drdenes de giro impartidas por el Gerente del Proyecto, ni
los documentos fuente de los movimientos de recursos y las legalizaciones de
anticipos hechos durante el periodo respectivo, y de su contenido no se advertian
irregularidades en el desarrollo del Proyecto o en el manejo de los recursos de
dicho fideicomiso desembolsados a titulo de anticipo a partir de las érdenes de
giro impartidas por el Gerente del Proyecto.

Dicha informacién del Patrimonio Autdbnomo Subyacente, suministrada por
ALIANZA FIDUCIARIA, correspondia a la que usualmente las sociedades
fiduciarias ponen a disposicion de los fideicomitentes en negocios fiduciarios
similares al Contrato de Fiducia del Patrimonio Auténomo Subyacente, como lo
puntualizo el representante del perito DELOITTE, FRANCISCO O’BONAGA
QUINTERO, en su declaracion rendida ante el H. Tribunal en la audiencia de
contradiccion del dictamen principal, realizada el 16 de septiembre de 2021 ”.

“...También se probo que a raiz de la paralisis de la obra de construccion del
Proyecto, ocurrida a comienzos del mes de agosto de 2019, el Administrador
Designado y BTG PACTUAL FIDUCIARIA, como vocera del Patrimonio
Auténomo de Inversion, le formularon a ALIANZA FIDUCIARIA y al Gerente
del Proyecto, OIU, requerimientos extraordinarios de informacion detallada
sobre los movimientos contables y el flujo de caja detallado por terceros de dicho
fideicomiso, la cual fue suministrada a partir del mes de septiembre de 2019, y
a medida que se fue evaluando los hallazgos identificados se dieron a conocer a
los Fideicomitentes -incluidos los convocantes- mediante las rendiciones de
cuentas del Patrimonio Autdnomo de Inversion correspondientes al segundo
semestre del afio 2019 y al primer semestre del afio 2020, y los varios informes
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extraordinarios que le fueron remitidos por mi representada en el afio 2020,
obrantes en el expediente, de cuyo contenido se evidencia que no acierta la parte
actora al calificarlos como  ‘incompletos, erroneos, disuasorios 'y

2

parcializados’”.

¢. Consideraciones del Tribunal.

No existe duda alguna para este Tribunal acerca de que, en efecto, la Fiduciaria
BTG tenia la obligacion de rendir cuentas comprobadas de su gestién de manera
periddica y completa, y que tenia a su cargo una relacion de confianza con las
Demandantes que le obligaba a que dicha informacion debia fluir de manera
oportuna y fidedigna, sin perjuicio de los deberes y funciones que en esa misma
materia de suministro de informacion correspondiera a otros actores, incluida, en
lo que interesa directamente a este proceso, BTG Re Income.

También es cierto que de manera periodica (cada 6 meses) se hicieron llegar
informes a los Fideicomitentes con reporte sobre el proyecto, con excepcion del
informe del mes de diciembre del afio 2019, que solo fue presentado con corte al
30 de marzo de 2020.

Ahora bien, habiendo concluido el Tribunal, en el aparte precedente contentivo
del analisis de la obligacidn de gestionar, controlar y vigilar las vicisitudes del
Patrimonio Auténomo Subyacente, que la Fiduciaria BTG Convocada incumplio
el contrato fiduciario, y teniendo en cuenta que dicho incumplimiento significo
no estar al tanto, con la oportunidad debida, de lo que realmente ocurria con el
manejo de los recursos del fideicomiso y su sincronia con el avance de la
construccidn, necesariamente se tiene que concluir que los informes presentados
no obedecian, en su materialidad, a la realidad del proyecto, pues esta claro que
en el mismo ocurrian circunstancias irregulares que debieron ser conocidas mas
tempranamente por la Fiduciaria BTG si hubiera atendido sus obligaciones de
manera adecuada y que, por lo tanto, no pudo oportunamente informarlas a sus
Fideicomitentes.

Y es que si, como en efecto se encuentra probado en este proceso, la Fiduciaria
BTG no efectu6 un seguimiento y control adecuados a la gestion del Patrimonio
Auténomo Subyacente, que significara estar al tanto de la correcta inversién de
los recursos y su cabal reflejo en el avance de la construccion de la
infraestructura, pues necesariamente tiene que concluir el Tribunal que los
informes presentados lo fueron de manera parcial o incompleta en cuanto al
verdadero estado del proyecto, con informacion simplemente transferida de la
que recibia de los demas actores, pero sin haberle realizado el correspondiente
control de que en efecto fuera informacion coincidente con la realidad; la
consideracion meramente formal de remision de rendiciones de cuentas e
informes no significa, per se, cumplimiento de la respectiva obligacion, pues tal
cumplimiento no se verifica si el contenido de lo reportado, por no reflejar la
realidad del estado del proyecto, no es juridicamente satisfactorio.
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Cabe sefialar que no hay evidencia acerca de que la informacion recibida
rutinariamente por la Fiduciaria BTG y transferida a sus Fideicomitentes haya
sido puesta a consideracion y aprobacion en Asamblea del Fideicomiso
Subyacente, érgano rector controlado por la vocera del Fideicomiso de Inversion,
llamado a evaluar la calidad e idoneidad de la informacion relativa al estado
integral del proyecto.

En conclusion, considera el Tribunal que esta obligacion de informacion a cargo
de la Fiduciaria BTG fue incumplida.

Andlisis en relacién con BTG Re Income.

a. Posicion de las Convocantes.

En los hechos 11 y 12, las Convocantes se refieren a informes entregados por la
Fiduciaria sobre la fecha de entrega del Proyecto. En el hecho 15, las
Convocantes afirman que la situacién de crisis del proyecto solo fue informada
por las Convocadas cuando ya la pérdida de la inversion era irreversible.

En general, la evidencia admitida por las propias Convocantes al absolver los
interrogatorios y declaraciones de parte permite confirmar que BTG Re Income
si entregd informacion periodica, y que los Fideicomitentes (y mandantes) la
recibian, pero aduciendo que esta era escueta, estdndar y sin nunca indicar o
alertar sobre el verdadero estado del proyecto, hasta que la parélisis del mismo y
posterior verificacion de la malversacion de fondos fueron evidentes.

b. Posicién de las Convocadas.

En la contestacion al hecho 11, BTG Re Income acepta como cierta la afirmacion
de las Convocantes segun la cual, respecto de dicha sociedad, en el informe de
seguimiento presentado en junio de 2018 se indicd que la fecha de entrega del
proyecto se estimaba para enero de 2019, afirmacion que, nuevamente segun las
Convocadas, se hizo segun la informacion de la que se disponia en ese momento.

En la respuesta al hecho 12, y en lo referente al literal a), las Convocadas
sostienen que los informes de seguimiento del proyecto eran elaborados por BTG
Re Income y no por la Fiduciaria, y que en el informe de seguimiento de enero
de 2019 se indicdé como fecha estimada de entrega el mes de junio del mismo
afio, lo que se hizo con base en la informacion que para esa fecha se tenia.

En la respuesta al hecho 14, y particularmente en el literal b, las Convocadas
afirman que tanto BTG Fiduciaria como BTG Re Income entregaron informacion
claray oportuna a las Convocantes. Especificamente, se indica que la Fiduciaria
envid cinco informes de rendicion de cuentas con cortes al 30 de junio de 2018,
31 de diciembre de 2018, 30 de junio de 2019, 31 de diciembre de 2019 -este
ultimo con una adenda- y al 30 de junio de 2020, ademas de cinco informes
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extraordinarios con informacion que calificada por los convocados como precisa
y relevante acerca del Proyecto y su situacion.

En el literal €) de la respuesta al mismo hecho 14, BTG Re Income afirma que el
Administrador Designado fue informado sobre la paralisis del proyecto en
septiembre de 2019 por parte de la sociedad Direccidn Integral de Proyectos
S.A.S. (Dinpro), encargada de la interventoria de la construccion. Ante este
conocimiento, y segun las Convocadas, BTG Re Income propuso medidas para
enfrentar la problemaética, requirié informacion adicional a Alianza Fiduciaria y
a OlUy, entre diciembre de 2019 y enero de 2020, reviso los documentos soporte
encontrando que ciertos costos directos, indirectos, dotacion y equipos y
anticipos realizados a OlU no fueron destinados a la obray se utilizaron de forma
irregular. Esta situacion, segun las Convocadas, llevé a que se citara a reuniones
en enero y febrero de 2020, en las que estuvieron la mayoria de Fideicomitentes
y en las que se les explico la situacién del proyecto, proponiendo alternativas de
liquidez y reestructuracion que no fueron aceptadas.

En la contestacion al “tercer hecho” del numeral 15 del capitulo destinado a lo
factico, BTG Re Income niega que sea cierto que ella conociera que el Proyecto
tuviese dificultades para finales del 2017.

A su vez, en la respuesta al hecho 18 se reitera como no cierto que BTG Re
Income haya incumplido su deber de informacion frente a las Convocantes,
indicando que se enviaron informes de seguimiento entre abril de 2018 y el
mismo mes de 2019, sin dejar de anotar que tales informes de seguimiento, segun
la estructura de gobierno del Contrato de Fiducia del Patrimonio Subyacente, se
elaboraban a partir de los datos suministrados por OIU y Alianza Fiduciaria,
entidades en las que se habia depositado una confianza legitima.

Sobre el cumplimiento del deber de informacion, la contestacion de la demanda
formulada por la Fiduciaria indica que los informes de seguimiento los hacia y
enviaba el Administrador Designado, a cuyo contenido se atiene aquella
compafiia, indicando BTG Fiduciaria que no le consta que el Administrador
Designado haya incumplido deberes de informacion u otras obligaciones a su
cargo considerando, por el contrario, que cumplié su compromiso de enviar
informacién a los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion,
indicando como evidencia el numeral 1.21 de las pruebas documentales.

c. Consideraciones del Tribunal.

Este Tribunal encuentra que, salvo unas demoras de pocos dias, BTG Re Income
si cumplid, en lo formal, con su obligacion de remitir informes periédicos a sus
mandantes, que eran los otros fideicomitentes del Patrimonio Autonomo de
Inversion. Al mismo tiempo, el Tribunal, en coherencia con lo que ha quedado
expuesto, concluye que BTG Re Income no cumpli6 tal obligacion en términos
de contenido sustancial, toda vez que los informes carecian de la materialidad
requerida para que sus mandantes estuvieran debidamente informados sobre la

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 122 de 197

real situacion del proyecto, sin que exista evidencia de las verificaciones y
controles implementados y llevados a cabo por el Administrador Designado
sobre la idoneidad de la informacion suministrada por Alianza y OlU, confiando
en ellos a riesgo de comprometer su propia Orbita de responsabilidades, pues las
obligaciones convencionales y legales de BTG Re Income, resefiadas en aparte
anterior de esta providencia, le imponian, como también se ha precisado, una
conducta proactiva en términos de gestion, control y vigilancia que permitieran
establecer, oportunamente, la verdadera realidad del estado y desarrollo del
proyecto.

Como muestra de la conducta relativa a la rendicion de informes sin verificacion
de la idoneidad del contenido que se reportaba, ilustra el hecho de que en el
“Informe de Actualizacion” de BTG Re Income correspondiente a “Agosto
20197, con “Cifras a julio de 2019” segun reza el texto, se menciona como “Fecha
proyectada Entrega” el mismo “Agosto 20197, referido a una obra cuya
construccion se suspendié definitivamente en los primeros dias de ese mes, con
una ejecucion que no llegaba al 40%%*%2,

Aunque el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion solo estipula, en su
clausula 5.2, una obligacion de objetar la rendicion de cuentas de BTG en el
patrimonio autdbnomo de primer nivel, y no un deber de rendicion de cuentas con
relacion a la inversion realizada en derechos fiduciarios en el patrimonio de
segundo nivel, es claro que esta obligacion existia para BTG Re Income como
mandatario de los Fideicomitentes -mandantes-, hasta el punto que, de hecho, los
informes se enviaron. El problema no es su inexistencia formal, sino su
contenido, conforme se ha sefialado con suficiente reiteracion.

2.5.2.2. Incumplimientos planteados en contra de BTG Fiduciaria.

2.5.2.2.1. Falta en exigir la gestion oportuna del Administrador Designado.

a. Posicion de las Convocantes.

Se indica en la demanda, a propdsito del hecho 20, que la Fiduciaria BTG dejo
“...de exigir, como lo habria hecho cualquier profesional fiduciario prudente y
diligente, una gestién oportuna y ajustada a sus funciones por parte del
Administrador Designado, en su labor de representacion de los intereses de los
inversionistas ante el Patrimonio Autonomo Subyacente. Es evidente que la
Fiduciaria, con su actitud totalmente pasiva, no actué — como se lo exigia el
Contrato — en el solo beneficio de los Fideicomitentes, pues parece haber
privilegiado el vinculo corporativo que tiene (en claro conflicto de interés) con
el Administrador Designado, dejando de exigir lo que a este correspondia al
llevar la personeria del Patrimonio Autonomo ante el Patrimonio Autonomo
Subyacente. También es inexplicable que a pesar de lo ocurrido, y de la posicion

111 pryeba documental 3.13 de la contestacion de demanda de BGT Re Income.
112 g] dictamen pericial de Crearcimientos trae un capitulo referido al “Analisis de la Construccion”.
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en la que se encontraba respecto del Administrador Designado, a la Fiduciaria
no le hubiese surgido nunca siquiera una duda sobre el alcance de sus
obligaciones contractuales, a tal punto que nunca convocé a los Fideicomitentes
para resolver tales inquietudes, como lo exigia el Contrato ”.

En el alegato de conclusion escrito no se hizo una especial mencion al
incumplimiento de esta obligacion.

bh. Posicion de la Fiduciaria BTG.

Al dar respuesta al hecho 20 de la demanda, la Fiduciaria convocada manifesto
que “No es cierto que en el Contrato de Fiducia de Inversion se establecio como
obligacion a cargo de BTG PACTUAL FIDUCIARIA la de exigir: ‘una gestion
oportuna y ajustada a sus funciones por parte del Administrador Designado, en
su labor de representacién de los intereses de los inversionistas ante el
Patrimonio Autonomo Subyacente’; mi representada no tenia a su cargo el deber
de supervisar la labor del Administrador Designado, quien fue designado por
los iniciales Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion, como consta
en la seccion 5.1 de este contrato. Por lo tanto, no es cierta la atribucion de una
supuesta ‘grosera negligencia’, que sin fundamento se predica de mi
representada en este numeral del acépite de hechos de la demanda .

Por otra parte, la segunda excepcion propuesta por BTG Fiduciaria fue
sustentada, entre otras, en las siguiente afirmaciones: “...mi representada no
tenia a su cargo deberes de supervision respecto de las acciones del
Administrador Designado, ni obligaciones de seguimiento de la ejecucion
presupuestal del Proyecto por parte del constructor, ni del avance las obras, ni
de la planeacion financiera del Patrimonio Autonomo Subyacente, ni de la
negociacion o contratacion del endeudamiento para éste, ni de la custodia de los
activos del mismo, ni del manejo y la disposicién de los recursos del fideicomiso
subyacente, a los que sin fundamento se alude en la demanda, ni deleg6 sus
deberes indelegables en el Administrador Designado, y, por consiguiente, por
sustraccién de materia se ha de descartar el incumplimiento que por estos
aspectos se le endilga sin fundamento. En todo caso, es claro que los supuestos
deberes de vigilancia y control respecto de las acciones del Administrador
Designado, a los que se alude en la demanda, no eran necesarios para la
consecucion de la finalidad del Contrato de Fiducia de Inversion, establecida en
la Seccion 2.2, literal (a), asi: ‘El presente Contrato es un contrato de fiducia
mercantil de inversion, que tiene por objeto la constitucién de un patrimonio
autonomo con los Bienes Fideicomitidos transferidos y que transfieran en el
futuro los Fideicomitentes, con la finalidad de que sean invertidos por la
Fiduciaria de acuerdo a lo previsto en el presente Contrato’”.

En el alegato de conclusién presentado por BTG Fiduciaria, siguiendo -como es
natural- la linea de defensa trazada en la contestacion de la demanda, se afirmé
en las paginas 73 a 75, en relacion con esta obligacion, lo siguiente: “BTG
PACTUAL FIDUCIARIA no tenia a su cargo los supuestos deberes de
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supervision respecto de las acciones del Administrador Designado, invocados
por los convocantes como otro fundamento de las pretensiones de
incumplimiento deprecadas, los que ciertamente no estdn dentro de las
obligaciones establecidas en el Contrato de Fiducia de Inversién -en especial en
el Articulo XII, Seccion 12.2 y demas pertinentes y concordantes-, y tal ausencia
tiene una especial relevancia y se ha de apreciar y evaluar por el H. Tribunal a
la luz de lo estipulado expresamente en el literal (r) de dicha clausula, donde se
expreso que: (...) las Partes establecieron especificamente en el presente
Contrato los actos que éstas expresamente reconocen como necesarios para la
consecucion de los fines del Patrimonio Autonomo’ (se resalta y subraya), en el
sentido que las partes contratantes, sabedoras de que el Administrador
Designado fue designado por los Fideicomitentes iniciales -y no por BTG
PACTUAL FIDUCIARIA-, no dispusieron que mi representada debiera ejercer
supervision sobre el Administrador Designado, como una actividad necesaria
para la consecucion de los fines de ese contrato y del Patrimonio Auténomo de
Inversion.”

¢. Consideraciones del Tribunal.

Es cierto que no existe a lo largo de la literalidad del Contrato de Fiducia de
Inversion suscrito entre las partes de este litigio una estipulacion expresa en
cabeza de la Fiduciaria BTG, en la cual de manera inequivoca se le asigne la
obligacion de exigir la gestién oportuna de las obligaciones a cargo del
Administrador Designado.

No obstante lo anterior, si ha considerado este Tribunal que dada la finalidad del
Contrato de Fiducia de Inversion, consistente en servir, de un lado, como
mecanismo de inversion de los recursos de los Fideicomitentes y, del otro lado,
de generar un mandato de representacion de sus intereses en el Patrimonio
Auténomo Subyacente, del cual adquiririan el 80% de los derechos fiduciarios,
cuyo gestor obviamente seria la Fiduciaria BTG en su condicion de vocera del
Patrimonio Autonomo de Inversion, si existia en cabeza de ella un contenido
obligacional suficientemente comprensivo, a partir de las funciones enunciadas
en el Contrato, que involucra consideraciones que se desprenden no solo de la
naturaleza del vinculo y de su finalidad, sino también de su condicion de
profesional en asuntos fiduciarios.

Dichas obligaciones incluian hacer seguimiento al cumplimiento de los demas
actores respecto de sus roles y obligaciones con el fin de poder proteger la
inversion de los Fideicomitentes y como tal lograr la finalidad econdémica del
entramado de patrimonios autonomos vinculados al proyecto, sin que tal
obligacion pudiera llegar al punto de tener que supervisar cuidadosamente el
cumplimiento de las obligaciones a cargo, en este caso, del Administrador
Designado, ni mucho menos tener que estar exigiendo del mismo una gestion
oportuna de sus obligaciones. Se trataba, en resumidas cuentas, de obrar de una
manera coordinada con el Administrador Designado para que, como resultado
querido, se cumpliera la finalidad de la operacion proyectada, la cual, si bien es
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cierto no se cumplio, no encuentra este Tribunal que hubiera sido a consecuencia
de una falta de coordinacion entre las dos Convocadas, sino, mas bien, fruto del
incumplimiento individual de las obligaciones a cargo de cada una de ellas -
aunque algunas de las tales obligaciones incluso fueran comunes en su
formulacidn, pero exigibles con contenidos propios segun las funciones de cada
sociedad-, sin que tal circunstancia pudiera significar que la Fiduciaria tuviera,
propiamente, el derecho a exigir al Administrador Designado el cumplimiento
oportuno de sus deberes y obligacién, aunque si se esperaba, dado el parentesco
societario de las Convocadas, un actividad complementaria y colaborativa entre
ellas. Este incumlimiento, entonces, no se configura.

2.5.2.2.2. Delegacion de funciones inherentes a la Fiduciaria en el Administrador
Designado, intencion de limitacion de su responsabilidad con su designacion
y supuesto conflicto de interés.

a. Posicion de las Convocantes.

Las Convocantes, en el hecho 25 de su demanda, indican que a BTG Re Income
se le delegaron funciones inherentes a la sociedad fiduciaria, generandose
ademas un presunto conflicto de intereses y argumentando que tal delegacién
podria haber tenido como propdsito que ciertas labores contractuales fueran
Ilevadas a cabo por una entidad que, como BTG Re Income, no es vigilada por
la Superintendencia Financiera. En el hecho 26 se reitera lo anterior, indicando
que las funciones delegadas son inherentes a la actividad fiduciaria,
especialmente cuando se trata de una fiducia mercantil de inversion de recursos,
para luego argumentar que, segun el articulo 1234 del Cédigo de Comercio, los
deberes alli descritos son indelegables, citando ademas como soporte de esta
aseveracion el Concepto 1997045453-4 del 14 de agosto de 1998 de la
mencionada Superintendencia.

Finalmente, en lo que respecta a la demanda, el hecho 29 afirma que,
“Aparentemente, la figura de Administrador Designado que se encuentra en el
esquema fiduciario propuesto por la Fiduciaria, tuvo su origen en limitar su
responsabilidad contractual y perjudicar los intereses directos de los
Fideicomitentes.”

b. Posicién de las Convocadas.

En la parte final de la respuesta al hecho 24 de la demanda, las Convocadas
recuerdan que la Fiduciaria no es la titular de derechos fiduciarios en el
Patrimonio Auténomo Subyacente, sino que lo es el Patrimonio Auténomo de
Inversion, ademas de afirmarse que, como Administrador Designado, BTG Re
Income no encuentra que la Fiduciaria haya incumplido sus obligaciones
derivadas del Contrato de Fiducia de Inversion. Algo similar indica la Fiduciaria
BTG al responder, en su contestacion a la demanda, el hecho 20.
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A continuacién, al contestar el hecho 25 las Convocadas niegan que en el
Contrato de Fiducia de Inversion se hubieran delegado en el Administrador
Designado funciones inherentes a la Fiduciaria, indicando que lo que realmente
ocurrid es que en tal negocio juridico se precisaron las funciones del
Administrador Designado.

En términos similares, y al contestar el hecho 26, las Convocadas insisten en que
en ninguna parte del Contrato de Fiducia de Inversion se hizo referencia a la
delegacion de funciones o deberes indelegables de la Fiduciaria.

Sobre este tema también trata la respuesta al hecho 27, con relacién al cual BTG
Re Income considera que es una transcripcién de una norma del Cédigo de
Comercio con base en la cual las Convocantes concluyen gue las obligaciones de
las fiduciarias son indelegables, ateniéndose las Convocadas al texto de la norma
citada y reiterando que la Fiduciaria no delegd en el Administrador Designado
funciones o deberes indelegables, ademas de considerar que con la demanda, las
Convocantes, que también son algunos de los Fideicomitentes del Contrato de
Fiducia de Inversion en el que se incorporé la delegacion a BTG Re Income de
ciertas funciones, pretenden desconocer sus propios actos.

En cuanto al hecho 29, la Fiduciaria BTG critica a las Convocantes por no
precisar cuales fueron los deberes que se incumplirian gracias a radicarse en un
ente mas pequefio y de naturaleza no fiduciaria, advirtiendo que no es cierto que
los deberes que los iniciales Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion
le asignaron al Administrador Designado tuvieran la vocacion de ser incumplidos
por ser esta Ultima compafiia supuestamente mas pequefia y no vigilada por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Acto seguido, las Convocadas manifiestan que la designacion de BTG Re Income
como representante de los Fideicomitentes, y no de la Fiduciaria como tal, se
debi6 a que el Patrimonio Auténomo de Inversién tenia una destinacion
especifica, encargandole al Administrador Designado la funcién de impartir
instrucciones a la Fiduciaria con relacién a los recursos del Patrimonio
Auténomo de Inversion.

En este punto, BTG Re Income también afirma desconocer hechos que dieran
lugar, en el contexto del contrato de Fiducia de Inversion, a la aplicacion del
numeral quinto del articulo 1234 del Codigo de Comercio, segun el cual un
fiduciario debe pedir instrucciones a la Superintendencia Financiera cuando
existan dudas sobre la naturaleza y alcance de sus obligaciones. Sobre este tema,
en su contestacion a la demanda, BTG Fiduciaria manifiesta que, como vocera
del Patrimonio Auténomo de Inversién, no ha tenido dudas sobre el alcance de
sus obligaciones bajo el Contrato de Fiducia de Inversion, ademas de reiterar que
no ha delegado deberes indelegables en el Administrador Designado.

Al responder el hecho 28, ademas de atenerse al texto del Concepto de la
Superintendencia Financiera que las Convocantes transcriben, BTG Re Income
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considera que no es cierto que la Fiduciaria haya delegado uno o més deberes
indelegables en ella, reiterando que el hecho de haber establecido ciertas
funciones en cabeza de esta Ultima compaiiia, diferentes a las de la Fiduciaria, no
implica haber delegado deberes indelegables.

En cuanto al hecho 29, BTG Re Income niega que la estructura contractual
disefiada y aprobada haya tenido como objetivo limitar la responsabilidad
contractual de la Fiduciaria y mucho menos perjudicar los intereses de los
Fideicomitentes, ni tampoco burlar alguna regulacion financiera, reiterando que
los propios Fideicomitentes, entre los que estan las Convocantes, aceptaron la
participacién de BTG Re Income como Administrador Designado.

c. Consideraciones del Tribunal.

En este acépite, el Tribunal se pronunciara sobre los siguientes tres temas: (i)
una presunta delegacion de deberes fiduciarios que se consideran indelegables,
(i) una posible intencion de nombrar a BTG Re Income como Administrador
Designado para limitar la responsabilidad de la Fiduciaria BTG, y (iii) un posible
conflicto de intereses al nombrar a BTG Fiduciaria como vocera del Patrimonio
Auténomo de Inversion, llamado a invertir el Fideicomiso de Administracion, y
a BTG Re Income, una entidad vinculada, como Administrador Designado.

i. Presunta delegacion de deberes fiduciarios supuestamente indelegables.

Sea lo primero afirmar que si bien el articulo 1234 del Cédigo de Comercio,
desde hace 50 afios, consagra ocho deberes del fiduciario, calificAndolos como
indelegables, realmente no puede afirmarse, en sana l6gica, que ningin deber
fiduciario sea indelegable en términos absolutos. Como bien lo afirma Sergio
Rodriguez Azuero, en su obra Negocios Fiduciarios!'3, una sociedad fiduciaria
debe obrar directamente cuando tenga la capacidad y experiencia para ello, pero
delegar cuando encuentre otras personas que sean mas expertas que ella en ese
respectivo tema. Por ejemplo, en cuanto al numeral quinto del articulo 1234 del
Codigo de Comercio, si la personeria para proteger y defender los bienes
fideicomitidos requiere o aconseja contratar a un abogado experto, que no esta
dentro de la ndmina de la fiduciaria, ese deber es delegable y seria irresponsable
que la propia fiduciaria ejerciera tal funcion. Ahora bien, como también recuerda
el tratadista Rodriguez Azuero, la delegacion no implica exoneracion de
responsabilidad de una sociedad fiduciaria; por el contrario, esta responde por los
actos de su delegado como si fueran propios.

En este caso, el Tribunal considera que no hubo delegacion por parte de la
Fiduciaria BTG de ningun deber fiduciario en BTG Re Income, ni mucho menos
del deber principal en una fiducia de la clase a la que pertenece la que es objeto
de este proceso, cual es la inversion de las sumas de dinero correspondientes a
los llamados de capital siguiendo las instrucciones de los fideicomitentes y, asi,

113 |_egis, Primera edicion, 2005.
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entregando tales cantidades al Patrimonio Auténomo Subyacente.'4 Para que
hubiera sido delegacion, deberia haber existido primero un contrato entre la
Fiduciaria y los Fideicomitentes, y luego otro, delegando funciones, entre la
FiduciariaBTG y BTG Re Income, y ello no fue asi. Lo que hubo fue un Contrato
de Fiducia Mercantil de Inversion, que como se dijo en un apartado anterior,
evolucioné como un negocio juridico en cierta forma hibrido, estipulando que
BTG Pactual seria la sociedad fiduciaria, e incorporando una asignacion de
funciones a BTG Re Income, a la manera de un mandato mercantil. Fueron
entonces los propios Fiduciantes, y no la Fiduciaria, quienes delegaron el
ejercicio de sus derechos en una sociedad especializada y experta en temas
inmobiliarios, y lo hicieron, como bien lo sefialan las Convocadas, en ejercicio
del postulado de la autonomia de la voluntad privada y la libertad contractual -
asi la figura hubiera sido propuesta en el &ambito BTG al invitar a sus clientes a
vincularse al proyecto-, que no limita la posibilidad de que haya esta concurrencia
de funciones.

En este punto, ademas, también aciertan los apoderados de las Convocadas al
alegar que las Convocantes no pueden ir en contra de sus propios actos (venire
contra factum propium). El Contrato claramente estipula las funciones de BTG
Fiduciaria, como sujeto del que se predica tal caracterizacion, asi como las de
BTG Re Income como Administrador Designado, sin que el Tribunal pueda
inferir que alguna de las funciones de la Seccién 5.2 corresponda a un deber de
naturaleza puramente fiduciaria; por el contrario, son cargas naturales de los
Fiduciantes, que en este caso prefirieron actuar no de manera individual sino
conjunta, a través de un representante comun que se presentd como profesional
en actividades inmobiliarias, lo que justificaba su vinculacion mediante una
relacion negocial de perfil propio y juridicamente diferenciado. En tal sentido,
asi el Administrador Designado haya sido propuesto por la Fiduciaria BTG, y
exista relacion de tipo societario entre ellos, los inversionistas —Fideicomitentes-
estaban por supuesto habilitados para no utilizar los servicios de BTG Re Income
y haber propuesto otro administrador o haber preferido omitir la existencia de tal
mandatario. A la postre, voluntariamente optaron por aceptar el disefio negocial
que les fue presentado.

Para el Tribunal es claro que las Convocantes, directamente segun la experiencia
de sus propias actividades mercantiles y/o con asesoria profesional especializada,
manifestaron su consentimiento en los términos del clausulado que conocieron y
evaluaron con antelacion, bajo el planteamiento de que no se trataba de
delegacion de deberes de la Fidiciaria BTG -a sabiendas de la existencia de
normas restrictivas en esa materia-, los cuales permanecian vigentes, sin perjuicio
de que los asignados y asumidos por el Administrador Designado, sin duda

114 Comparte el Tribunal la afirmacién de los alegatos de conclusion de Re Income, segun la cual “La atribucién de esta
funcion [de mandato] no implicé una asignacion de funciones indelegables de BTG Pactual Fiduciaria, sino un encargo
particular que resulta completamente valido a partir de las reglas de la autonomia de la voluntad. La vigilancia del
Patrimonio Auténomo Subyacente no hace parte de ninguno de los deberes indelegables de BGT [sic] Pactual Fiduciaria
listados en el articulo 1234 del Codigo de Comercio.”
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relacionados con los de aquélla por cuenta de la coligacion contractual advertida,
pero juridicamente separables con régimen legal propio.

ii. Posible intencion de nombrar a BTG Re Income como Administrador
Designado para limitar la responsabilidad de la Fiduciaria BTG Pactual.

Las conclusiones en este punto son similares a las del anterior. EI Tribunal
considera que las funciones de BTG Re Income como Administrador Designado
y de la Fiduciaria BTG eran diferentes, cada una con una justificacion y razén de
ser diferente, y que tal estructura dual era viable considerando la libertad de
contratacion en que se sustenta, especialmente en un negocio juridico entre partes
experimentadas en sus respectivas actividades y/o asesoradas profesionalmente.

Es asi, entonces, como el Tribunal considera que no hay evidencia en el
expediente de intencion alguna por parte de la Fiduciaria BTG o de BTG Re
Income, de que aquella propusiera a esta Ultima como Administrador Designado
con el proposito de limitar su propia responsabilidad; ninguna evidencia de
contravencion del principio de la buena fe se observa en la configuracion del
disefio contractual convenido. El proyecto fue un fracaso, si, pero el Tribunal
debe evitar el sesgo de retrospectiva y juzgar temas como este considerando las
circunstancias del momento en que ni BTG Re Income ni la Fiduciaria BTG
esperaban que el proyecto fracasara por la malversacion de fondos que a
posteriori encontraron y denunciaron penalmente. Todo lo contrario: al momento
de la firma del Contrato, las expectativas eran de rentabilidad y éxito. EI Contrato
estipulaba una serie de riesgos, ninguno de los cuales se materializ6 a juicio del
Tribunal -segln se puntualizé-, con lo cual la responsabilidad de BTG Re Income
y de la Fiduciaria BTG ya estaba acotada, en funcion de &mbitos contractuales
coligados pero identificables separadamente como se ha dicho, con sujecion a las
respectivas normas legales.

No pasa desapercibido, en esta linea de argumentacion, que BTG Re Income fue
nombrado por los propios Fideicomitentes, quienes, como ya se dijo, libremente
decidieron asi hacerlo, con conocimiento del esquema negocial propuesto —que
incluia la figura en cuestion-, sin haber manifestado reservas sobre el texto
contractual finalmente firmado, contando para ello -valga repetir- con la asesoria
de profesionales expertos en la materia.

iii. Posible conflicto de intereses entre la Fiduciaria BTG y BTG Re Income.

Un conflicto de intereses se define como aquella situacién en la cual una persona
natural o juridica podria tener incentivos para actuar de tal manera que se
maximice su beneficio individual y no el de las personas para con las cuales tiene
obligaciones de lealtad ya sean contractuales o legales.

En el presente caso, el hecho de que BTG Fiduciariay BTG Re Income sean dos
sociedades administradas que, segun la evidencia del expediente, son
administradas como una sola compafiia, con una sola estrategia de
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comercializacion y con algunos empleados que desempefian labores en ambas
sociedades podia generar, desde esa perspectiva, un conflicto de intereses. La
evidencia probatoria es clara al demostrar que para las Convocantes, a pesar de
que el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion separa detalladamente
funciones, BTG es “una sola” -expresion casual, sin contenido juridico
especifico-, que los empleados que rindieron testimonio cumplen o pueden
cumplir funciones indistintamente para BTG Fiduciaria y/o para BTG Re Income
-, incluso, para otra(s) compafiia(s) BTG- porque asi lo permiten sus contratos
laborales, y que si bien los representantes legales son diferentes, la clpula
directiva es similar para ambas sociedades. Cuando el problema ya se hizo
inocultable, a principios de 2020, Juan Rafael Pérez Vélez y Juan Manuel
Velasco Barrera,'* personas con capacidad de administracién y direccién en
BTG Fiduciaria y BTG Re Income, de conformidad con lo indicado en los
testimonios, lideraron intento de salvamento del proyecto proponiendo ciertas
formulas a los inversionistas, tanto a nombre de la Fiduciaria BTG como de BTG
Re Income. El conflicto de intereses también se aprecia al actuar BTG Fiduciaria
con ese caracter, mientras que BTG Re Income era un Fiduciante mas y ademas
Administrador Designado por los demas Fideicomitentes.

Pero los conflictos de intereses no son ilegales, ni reprochables per se; de hecho,
no estan prohibidos y son relativamente comunes en negocios financieros como
el que motiva el presente proceso. Incluso, al menos a priori, suena ldgico que
una sociedad cercana a la Fiduciaria, y experta en el mercado inmobiliario,
actuara como Administrador Designado, y no un tercero desconocido para las
partes del negocio juridico. Lo inconveniente -y a veces grave- ocurre cuando los
conflictos de intereses no se revelan; pero esto no fue lo que ocurrid en este caso.
Desde la negociacion previa y la posterior celebracion del Contrato de Fiducia
Mercantil de Inversion, las Convocantes tenian suficiente claridad, o debian
tenerla segun la informacién recibida y la asesoria brindada por sus abogados, de
que la Fiduciaria BTG y BTG Re Income tenian evidente parentesco societario,
sin que en ese momento hubieran objetado tal situacién*?®.

115 En el Certificado de existencia y representacion de BTG Fiduciaria, aportado como anexo a la demanda, Juan Manuel
Velasco Barrera figura como miembro principal de la Junta Directiva de esta compafiia. Ese mismo certificado indica que
la matriz del grupo empresarial es BTG Pactual G7 Holding S.A., que controla indirectamente a BTG Pactual Fiduciaria.
Por su parte, el certificado de existencia y representacion de Re Income reporta como matrices a BTG PACTUAL REAL
ESTATE LUXEMBOURG HOLDING SA. y BTG PACTUAL E&P SARL. En la pagina
https://www.btgpactual.com.co/es/-quienes-somos-/gobierno-corporativo se indica que Juan Rafael Pérez Vélez fue
designado CEO de BTG Pactual en Colombia en 2016.

116 En las consideraciones del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion se estipula: “La Fiduciaria, luego de haber
realizado los andlisis y valoraciones respectivas, ha concluido que la celebracion del presente Contrato no representa ni
da lugar a la configuracion de un posible conflicto de intereses, segun lo indicado en el numeral 9 del Articulo 146 del
EOSF. Igualmente, las Partes declaran y manifiestan que, con base en las obligaciones que del presente Contrato se derivan
para cada una de ellas, han evaluado y llegado a la conclusion que en desarrollo del mismo no hay lugar a situaciones que
puedan llevar a posibles conflictos de intereses. En el evento en que por cualquier razén sobrevinieren conflictos de
intereses, los mismos seran administrados conforme a las politicas y reglas que se establecen en este Contrato.” Tal vez
esta imprecision se deba a la ya mencionada “prohibicién” de conflictos de intereses del Estatuto Orgéanico del Sistema
Financiero, norma que no se debe interpretar de manera tan exegética, algo similar a lo que ocurre con otra norma del mundo
fiduciario segun la cual las obligaciones de las sociedades fiduciarias son de medio cuando ya es claramente aceptado que
algunas de ellas, como rendir cuentas, son deberes de resultado.
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Ademas, el literal (b) de la Seccion 7.1 del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion es diafano al estipular que “En cualquier evento posterior o futuro del
que pueda identificarse una hipétesis de la que eventualmente pueda derivarse
un conflicto de interés, la Fiduciaria ejecutara todas las actuaciones
relacionadas con la administracion de tales circunstancias por instrucciones
precisas y puntuales impartidas por los Fideicomitentes [o por su mandatario,
Re Income], sin que se reserve facultad discrecional alguna justamente como
metodologia para administrar eventuales conflictos de interés.” Llama si la
atencion que la Fiduciaria BTG, en el literal (c) de la misma Seccion haya
revelado su vinculo econémico con BTG Pactual Comisionista de Bolsa, pero no
expresamente con BTG Re Income, aunque ello no cambia las conclusiones
anteriores.

El Tribunal es consciente del numeral noveno del articulo 146 del Estatuto
Organico del Sistema Financiero que en su parte pertinente sefala: “Conflictos
de interés -numeral adicionado por el articulo 38 de la Ley 795 de 2003-. Los
directores, representantes legales, revisores fiscales y en general todo
funcionario de entidades fiduciarias con acceso a informacion privilegiada
deberéa abstenerse de realizar cualquier operacion que dé lugar a conflictos de
interés entre el fiduciario y el fideicomitente o los beneficiarios designados por
este”.

Pero como, de nuevo, bien sefala el tratadista Sergio Rodriguez Azuero en su
obra Negocios Fiduciarios!'’, la norma realmente no puede prohibir lo que en
ocasiones aparece como inevitable, como son los conflictos de intereses, sino
restringir estos si no hay suficiente revelacion de informacion. Ademas, tal
prohibicidn, en el peor de los casos, solo seria aplicable cuando hubiere acceso a
informacidn privilegiada, lo que no ocurrio en este caso.

El proyecto fracaso, si. Pero esta indeseable situacion no se debid, en lo absoluto,
a conflicto de intereses entre la Fiduciaria BTG y BTG Re Income, ni a falta de
revelacion de informacion a los demas Fideicomitentes del Patrimonio
Auténomo de Inversion sobre tal situacion; el origen del fracaso se ubica en
hechos y circunstancias de otro talante, de alguna manera abordadas en esta
providencia, desde luego en el marco propio y especifico de la competencia de
este Tribunal.

2.5.2.2.3. Incumplimiento del deber de confidencialidad y reserva del contrato.

a. Posicién de las Convocantes.

En el hecho 21 de la demanda se sefiala sobre este incumplimiento que “... sin
mediar ningun tipo de autorizacion e incumpliendo el deber de confidencialidad
y reserva del contrato de fiducia mercantil y del Estatuto Orgéanico del Sistema

17 |_egis, 2005.
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Financiero vigente, la Fiduciaria ha difundido publicamente informacion de las
operaciones de inversién de personas vinculadas con algunas de las
Convocantes, que son reconocidas por su trasegar deportivo en el futbol
profesional nacional e internacional y que hoy en dia se ven relacionados en los
medios con este Proyecto y su gerente, objeto de criticas, reproches y denuncias,
todo por causa de la indelicadeza de la Fiduciaria quien, a pesar de las
advertencias, no conservo la reserva de esta informacion ”.

Este asunto, tocado de manera tangencial en la demanda, no fue acompariado de
un esfuerzo probatorio particular, ni de desarrollo especial en las alegaciones
finales.

b. Posicion de la Fiduciaria BTG.

Al dar respuesta al hecho 21, la Fiduciaria convocada, afirmé: “No es cierto que
BTG PACTUAL FIDUCIARIA haya incumplido el deber de confidencialidad y
haya difundido publicamente informacion de las operaciones de inversion de
personas vinculadas con algunas de las convocantes, que no se identifican,
acusacion de la cual no se aportd prueba alguna y que no tiene relacion con las
pretensiones de la demanda .

Por su parte, a proposito del alegato de conclusion, la Fiduciaria demandada,
indico, haciendo referencia a otros reproches efectuados a ella en la demanda y
su ausencia de prueba o relevancia, sobre este punto especifico, lo siguiente: “El
supuesto incumplimiento por parte de BTG PACTUAL FIDUCIARIA del deber
de confidencialidad y reserva bajo el Contrato de Fiducia de Inversion, respecto
de lo cual: (i) no se demostré que mi representada o alguno de sus funcionarios
o dependientes hubiera: ‘difundido publicamente informacion de las
operaciones de inversion de personas vinculadas con algunas de las
Convocantes, que son reconocidas por su trasegar deportivo en el fatbol
profesional nacional e internacional y que hoy en dia se ven relacionados en los
medios con este Proyecto y su gerente, objeto de criticas, reproches y denuncias,
todo por causa de la indelicadeza de la Fiduciaria quien, a pesar de las
advertencias, no conservo la reserva de esta informacion’, y (ii) no se demostro
de qué persona(s) se trataba y cual fue la informacidn reservada o confidencial
que se habria difundido, ni por cual medio, ni en qué momento ”.

c. Consideraciones del Tribunal.

El Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion registra de manera clara una
obligacion de confidencialidad en cabeza de los Fideicomitentes, en los términos
de que da cuenta el literal (d) de la Seccion 11.2, a cuyo tenor, estos tienen la
obligacion de “(d) Guardar absoluta reserva de la informacion y documentos de
la Fiduciaria que los Fideicomitentes conozcan en desarrollo de este contrato”.
Y aunque no existe estipulacion contractual en igual sentido a cargo de la
Fiduciaria, no existe duda para este Tribunal que a ella asiste un deber de
confidencialidad por virtud de lo cual, toda la informacion relevante y

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 133 de 197

confidencial de que fueran titulares los Fideicomitentes y que fuera compartida
0 conocida por la Fiduciaria en desarrollo o con ocasion del contrato debia
mantenerse con dicho caracter. Ese deber se deriva, entre otras normas, del
articulo 871 del Codigo de Comercio, segun el cual “Los contratos deberan
celebrarse y ejecutarse de buena fe y, en consecuencia, obligaran no sélo a lo
pactado expresamente en ellos, sino a todo lo que corresponda a la naturaleza
de los mismos, segun la ley, la costumbre o la equidad natural”. De manera mas
concreta, esta obligacion también se deriva de la ley de habeas data, o Ley
Estatutaria 1581 de 2012, cuyo articulo 4 define el principio de confidencialidad
de la siguiente manera: “Todas las personas que intervengan en el Tratamiento
de datos personales que no tengan la naturaleza de publicos estan obligadas a
garantizar la reserva de la informacion, inclusive después de finalizada su
relacion con alguna de las labores que comprende el Tratamiento, pudiendo sélo
realizar suministro o comunicacion de datos personales cuando ello
corresponda al desarrollo de las actividades autorizadas en la presente ley y en
los términos de la misma”.

Ahora bien, al margen de la vigencia misma del deber de confidencialidad, debe
sefialar el Tribunal que, en cualquier caso, en el campo probatorio no encuentra
medio demostrativo concreto e inequivoco de que, en efecto, hubiera ocurrido
una revelacion de informacion por parte de la Fiduciaria BTG en relacion con
uno, alguno(s) o todos los Fideicomitentes aqui Convocantes que tenga
virtualidad para poder ser considerada como un incumplimiento contractual de
relevancia para esta causa. XXparece letra e interlineado diferente?XX

2.5.2.3. Funciones contractuales supuestamente incumplidas por BTG PACTUAL
RE INCOME S.AS.

2.5.2.3.1. Administrar, suscribir o vigilar, segun el caso, los contratos de los cuales el
Patrimonio Auténomo sea parte, asi como cumplir con las obligaciones de
los contratos que lo vinculen con el Patrimonio Auténomo Subyacente.

Es necesario rememorar que la Seccion 5.2 del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion, al relacionar las funciones del Administrador Designado, sefiala la de
“(a) Administrar, suscribir (en los casos en que sea facultado para hacerlo) o
vigilar, segun el caso, los contratos de los cuales el Patrimonio Auténomo sea
parte, y cumplir con las obligaciones a su cargo segun lo previsto en tales
contratos, asi como cumplir con las obligaciones de los contratos que lo vinculen
con el Patrimonio Autonomo Subyacente o que sean celebrados con el fin de
materializar el Proyecto”, la misma que sirvio de punto de partida para examinar
el incumplimiento “comun” relativo a la “Falta de gestion, control y vigilancia
debida” (numeral 5.2.1.1.), por lo que el Tribunal se remite a las consideraciones
plasmadas en ese acapite de esta providencia, incluida la calificacion positiva de
configuracion de dicho incumplimiento.
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2.5.2.3.1.1.Instruir a la Fiduciaria por escrito, sobre todas las cuestiones necesarias
para realizar debidamente las actividades relacionadas con la inversion en
el Patrimonio Auténomo.

a. Posicion de las Convocantes.

Segun el literal b) del numeral 23. de los hechos de la demanda, la funcién
atribuida en el Contrato de Fiducia de Inversion al Administrador Designado
consistente en “Instruir a la Fiduciaria por escrito, dentro del &mbito de sus
atribuciones y facultades, sobre todas las cuestiones necesarias para realizar
debidamente las actividades relacionadas con la inversion en el Patrimonio
Autonomo Subyacente”, fue incumplida por BTG Re Income por cuanto instruyo
en dos ocasiones a la FIDUCIARIA BTG para que desembolsara la totalidad de
los aportes de los Fideicomitentes inversionistas en favor del Patrimonio
Autdénomo Subyacente -realiz6 dos llamados de capital, uno en febrero y otro en
mayo de 2018- “sin verificar estado de obra, cumplimiento de presupuestos,
informes de interventoria, entre otros aspectos que confirman un buen estado de
obra”. Adicionalmente, agrega que esas instrucciones de giro fueron otorgadas
directamente por el Administrador Designado, motivado por la Gerencia del
proyecto -OlU- para el pago de sus propias acreencias en virtud de los contratos
de mutuo -los Ilamados créditos puente- que habia celebrado con el Fideicomiso
Subyacente.

En el alegato de conclusion, aunque de manera particular las Convocantes no
plantean un incumplimiento especifico del Administrador Delegado asociado de
manera concreta a la funcion de instruccion relacionada con la realizacion de las
inversiones en el Patrimonio Autonomo Subyacente, afirman que para la fecha
del Otrosi Integral No. 1y de traslado de los primeros recursos por parte de los
inversionistas, las Convocadas no detectaron que en el mencionado Fideicomiso
habia cuantiosos anticipos a contratos y proveedores sin legalizar (por mas de
4.200 millones de pesos), ni que los estados financieros del citado Fideicomiso
reflejaban un deterioro o pérdida (por méas de 3.100 millones de pesos) que debia
haber Ilevado a la no suscripcion del Otrosi, o al menos, a no ordenar el traslado
de los recursos mientras no se efectuasen las aclaraciones y depuraciones
pertinentes. En sustento de su alegato se invoca, fundamentalmente, el dictamen
pericial de RSM y una supuesta confesion del representante legal de BTG Re
Income.

b. Posicién de las Convocadas.

En cuanto a los hechos invocados en la demanda, la Fiduciaria BTG afirma en su
escrito de contestacion no constarle que el Administrador Designado haya
incurrido en ninguno de los incumplimientos contractuales que se le atribuyen, y
en cuanto a los recursos del Patrimonio Auténomo de Inversion, recalca que
fueron destinados por ella, como vocera de dicho Patrimonio Auténomo, a la
inversion en derechos fiduciarios del Patrimonio Autdnomo Subyacente, previa
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instruccién del Administrador Designado, de conformidad con lo dispuesto al
respecto en el Contrato de Fiducia de Inversién; niega que dicha instruccion
tuviera como motivacion el pago de los créditos puente otorgados por BTG Re
Income y sefiala que ni para febrero ni para mayo de 2018 el proyecto presentaba
irregularidades o sefiales de alarma, de modo que, en esa medida, nada tiene de
reprochable que la Fiduciaria BTG haya atendido el llamado de capital del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente, gestién que precisamente estaba encaminada
al desarrollo del proyecto.

Por su lado, BTG Re Income sostiene que no es cierto que a esta sociedad le
correspondiera realizar una gestion de supervision del “dia a dia” del desarrollo
del proyecto; no era el administrador, gerente, constructor, interventor o auditor
del mismo, y no tenia a su cargo el rol que pretenden atribuirle las Convocantes.
Respecto de las funciones a cargo del Administrador Designado remite a lo
consignado en la seccion 5.2 del Contrato de Fiducia de Inversion, y sobre lo
pregonado en el literal b) del numeral 23. de los hechos de la demanda, afirma
que ni para febrero de 2018, ni para mayo de 2018 (época de los Ilamados de
capital para el desarrollo del proyecto), éste presentaba irregularidades o sefiales
de alarma. En esa medida nada tiene de reprochable que la Fiduciaria BTG haya
atendido el llamado de capital del Patrimonio Auténomo Subyacente, gestion que
precisamente estaba encaminada al desarrollo del proyecto.

En su alegato final, la Fiduciaria BTG reafirma lo dicho en la contestacién de la
demanda y resalta que cuando se adquirieron los derechos fiduciarios en el
Patrimonio Auténomo Subyacente -entre los meses de marzo y mayo del 2018-,
la construccion del proyecto se encontraba en desarrollo, sin que la Fiduciaria
conociera evidencia de irregularidades en el manejo de los recursos del
Patrimonio Autdnomo Subyacente.

BTG Re Income incluye varios argumentos; (i) Sefiala que en virtud de lo
previsto en el literal b) de la clausula 5.2 del Contrato de Fiducia de Inversion,
estaba a cargo del Administrador Designado “Instruir a la Fiduciaria por escrito,
dentro del &mbito de sus atribuciones y facultades, sobre todas las cuestiones
necesarias para realizar debidamente las actividades relacionadas con la
inversion en el Patrimonio Autonomo Subyacente”, y que en cumplimiento de
esa funcion instruy6 a la Fiduciaria BTG para que efectuara dos llamados de
capital: el primero, el 15 de febrero de 2018, por un 75% de los compromisos de
capital pactados, y el segundo, en mayo de 2018, por otro 20%, haciéndose
efectiva la finalidad principal del Patrimonio Auténomo de Inversion; (ii)
Advierte, apoyado en varios apartes del Contrato de Fiducia de Inversion, que
BTG Re Income, so pena de incumplimiento contractual, no podia negarse a
impartir las instrucciones para los llamados de capital efectuados; y (iii) Reafirma
que para esas fechas el proyecto no presentaba irregularidades o sefiales de
alarma. Advirtiendo, adicionalmente, que de manera previa a su vinculacién
como Fideicomitente en el Patrimonio Autonomo de Inversion, detecto la
existencia de anticipos pendientes por legalizar que “podian identificarse de
manera agregada en los Estados Financieros del Patrimonio Autonomo
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Subyacente”, cuya legalizacion y evaluacion de provisiones solicitoé a Alianza
Fiduciaria una vez materializada su vinculacion, lograndose como efecto una
disminucién de dicho rubro.

Como soporte probatorio de su aserto, acude al dictamen pericial contable y
financiero elaborado por RSM y al testimonio de Juan Francisco Marin Gonzalez.

c. Consideraciones del Tribunal.

De entrada, debe sefialar el Tribunal que el tépico particular de la ejecucion
negocial que en este apartado se aborda, ha sido ya referenciado en acapites
anteriores de la providencia, en particular cuando se examiné el incumplimiento
de “Falta de gestion, control y vigilancia debida” que en la demanda arbitral se
imputa tanto a BTG Fiduciaria como a BTG Re Income, de modo que lo que alli
se dice forma parte del sustento del examen que ahora ocupa la atencion, relativo
al reproche especifico asociado a la desatencidn que se predica en cabeza de BTG
Re Income respecto de su funcion contractual consistente en “Instruir a la
Fiduciaria por escrito, dentro del &mbito de sus atribuciones y facultades, sobre
todas las cuestiones necesarias para realizar debidamente las actividades
relacionadas con la inversion en el Patrimonio Autonomo Subyacente”. Ahora
se ocupa el Tribunal del asunto, con una vision complementaria y algo mas
panoramica, aunque acotada en funcion del incumplimiento especifico sobre el
que se decide.

Segln lo planteado por las Convocantes en su demanda, el Administrador
Designado incumplié con la funcion atribuida en el literal (b) de la seccion 5.2
del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, al haber instruido a BTG
Fiduciaria para el realizar el desembolso de los aportes al Patrimonio Autonomo
Subyacente ante los llamados de capital efectuados en febrero y mayo de 2018,
“sin verificar estado de obra, cumplimiento de presupuestos, informes de
interventoria, entre otros aspectos que confirman un buen estado de obra”. Y en
el alegato de conclusion, en lo que a esta tematica particular respecta, centro
temporalmente su atencion en el topico relativo a la realizacion de las primeras
inversiones del Fideicomiso de Inversion en el Patrimonio Auténomo
Subyacente en marzo 2 de 2018 sin que las Convocadas -involucra a ambas- se
hubiesen asegurado de que este Ultimo tuviera para entonces “una situacion
financiera y contable sana y consistente con la realidad del negocio”. Frente al
segundo llamado de capital (en mayo de 2018) y un eventual incumplimiento del
Administrador Designado relacionado con la respectiva instruccién para su
realizacion, ningin desarrollo se evidencia, con ese alcance, en las alegaciones
finales.

Corresponde al Tribunal, entonces, examinar la imputacion efectuada a BTG Re

Income como Administrador Designado, a la luz de la funcion establecida a su
cargo en el resefiado literal b) de la seccion 5.2 del Contrato de Fiducia Mercantil
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de Inversion, y en lo que atafie, de manera particular, a las primeras inversiones
efectuadas en marzo 2 de 201818,

Se ha sefialado ya que en la seccién 5.1 del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion, BTG Re Income, fue designada para actuar “como administrador del
Patrimonio Autéonomo”, y se sefiald que “serd el encargado de dar las
instrucciones a la Fiduciaria en relacion con las inversiones”. Concordante con
ello, en materia de “politica de inversion de los bienes fideicomitidos ', 1as partes
convinieron, en la seccion 4.2, literal a), que “El Patrimonio Autdnomo invertira
principalmente en Derechos Fiduciarios Subyacentes. Para tal efecto, los
Fideicomitentes se obligan a aportar a favor del Patrimonio Auténomo los
recursos necesarios para realizar dicha inversion en los Derechos Fiduciarios
Subyacentes que sean determinados por parte del Administrador Designado, en
las fechas y por los montos que les sean indicados por la Fiduciaria en los
Llamados de Capital respectivos (en adelante, ‘los Aportes de Capital’)”, y
adicionalmente previeron, en el literal b) de la misma seccion 4.2, que “Para la
realizacion de los Aportes de Capital, la Fiduciaria, previa instruccién del
Administrador Designado, formularé¢ a cada uno de los Fideicomitentes
Llamados de Capital con una antelacion no inferior a diez (10) Dias Habiles
antes de la fecha definida para el desembolso (...) ”.

Por consiguiente, el alcance de la funcion establecida en cabeza del
Administrador Designado en el literal (b) de la seccion 5.2 del referido Contrato
de Fiducia de Inversion, debe ser entendido en consonancia con lo establecido,
entre otras, en las diferentes estipulaciones contractuales que delimitan el
“ambito de sus atribuciones y facultades”, tal y como lo prevé el articulo 1622
del Cddigo Civil, a cuyo tenor, “Las clausulas de un contrato se interpretaran
unas por otras, dandosele a cada una el sentido que mejor convenga al
contrato’’.

También ha puesto de presente el Tribunal en apartes precedentes, que la
incorporacion de la figura del Administrador Designado en la estructura del
negocio fiduciario, anunciado desde la presentacién misma del proyecto a los
potenciales inversionistas, tenia el valor agregado especifico de contar con un
experto en la gestion de inversiones inmobiliarias que fuera el encargado de
“administrar” el Patrimonio Autonomo -asi quedd estipulado en la seccion 5.1
del Contrato de Fiducia de Inversion-, toda vez que el “Proyecto” consistia, segiin
la definicion de los propios contratantes contenida en el literal (jj) de la Seccion
1.1 del mismo Contrato, en un “desarrollo inmobiliario” con destinacion a una
actividad econdémica especifica (denominado “Boho Food Market™), tal como lo
confirmo el representante legal de BTG Re Income:

118 Sobre esta fecha hay coincidencia entre las partes, como se desprende de lo afirmado por cada una de ellas en sus
respectivos alegatos de conclusion y lo sefialado al respecto en el dictamen pericial de RMS (pagina 61) y de DELOITTE
(pagina 31).
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“PREGUNTADO POR EL TRIBUNAL: (...) Unas pocas preguntas para
efectos de precision, doctor Hinestrosa. Desde su conocimiento, ¢cuél es el
origen y la justificacion de la dualidad de funciones y de participacion de
BTG FIDUCIARIAy BTG RE INCOME, como concepto de negocio desde el
punto de vista de cargas, de beneficios, de funcionabilidad?, ¢qué sabe usted
sobre el origen y justificacion de esa dualidad?

CONTESTO: Doctor Bonivento, no sé a qué se refiere exactamente con
dualidad; si me precisa para poderle responder.

PREGUNTADO: Un poco bajo la idea de que no siempre se presenta la figura
de que habiendo un esquema fiduciario y estando la SOCIEDAD
FIDUCIARIA, haya ademéas un administrador delegado que sea una sociedad
digamos pariente, por llamarlo de alguna manera, de la FIDUCIARIA. En el
caso de BTG en que es evidente, en este caso por lo menos ocurre, y entiendo
que ha ocurrido en otros, y por eso le pregunto desde el punto de vista
conceptual si sabe usted cual es el origen y la justificacion de ese concepto.

CONTESTO: Pues doctor, le voy a dar mi interpretacion personal, que espero
atienda a su requerimiento. Digamos que la FIDUCIARIA como tal es una
entidad llamémoslo neutral, por llamarlo de alguna manera, en funcién de un
conocimiento especifico. En el caso particular de una inversién inmobiliaria
u otras inversiones de otro caracter, entonces hay algun actor que lidera, si
se quiere, como ese conocimiento particular, y en el caso de la inversion
inmobiliaria, es RE INCOME, y en el rol asignado de administrador
designado, quien asume digamos ese liderazgo tematico, si me lo permite.
Posiblemente si fuera una inversion, no sé, permitame decirle en un cultivo
agricola, pues a lo mejor no seria RE INCOME sino que eventualmente se
requeriria de alguien mas que direccionara y acompafiara a los
inversionistas, diferente a la FIDUCIARIA que tiene su conocimiento y su
infraestructura operativa, pero que no cuenta con un conocimiento particular
sobre el activo especifico”. (Destaca el Tribunal).

En este sentido resulta conveniente precisar que si bien es cierto que de
conformidad con lo establecido en el Estatuto Organico del Sistema Financiero
(numeral 2 del articulo 29), en los fideicomisos de inversion las instrucciones de
colocacion o inversion deben ser impartidas por el constituyente, nada obsta para
que, en ejercicio del principio de autonomia de la voluntad privada, los
fideicomitentes decidan que dicha facultad de instruccion, sin perder ellos dicha
titularidad, pueda ser adelantada a través de un tercero por ellos escogido, en este
caso, el Administrador Designado.

Segun la clausula 12.1 del Otrosi Integral No. 1 al Contrato de Fiducia Mercantil
de Administracion y Pagos, los Fideicomitentes se obligaron a realizar aportes
dinerarios al Patrimonio Autébnomo Subyacente, correspondiéndole a Fiduciaria
Alianza realizar, derivada de la instruccion respectiva del Gerente, los
correspondientes llamados de capital a cada uno de los Fideicomitentes con una
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antelacion pactada; recibida una notificacion de llamado de capital, en atencién
a lo dispuesto en el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, segun se vio, la
realizacion del traslado de los recursos respectivos al Patrimonio Auténomo
Subyacente por parte de la Fiduciaria BTG requeria de la instruccién previa de
BTG Re Income como Administrador Designado.

No tiene discusion, como ya se vio, que el Contrato de Fiducia de Inversion se
suscribi6 el 13 de diciembre de 2017, incorporando en el clausulado la figura -y
designacion- del Administrador Designado, quien a partir de ese momento podia
y debia observar las funciones asignadas a su cargo. En tal sentido, el
representante de BTG Re Income afirmd lo siguiente al absolver el interrogatorio
de parte:

“PREGUNTA # 2: Gracias. Segunda pregunta: digale al Tribunal si entre el
13 de diciembre de 2017, fecha en la que se suscribid el contrato de fiducia
para la creacion del patrimonio administrado por BTG FIDUCIARIA, y el 1
de marzo de 2018, fecha en la que se suscribié el Otrosi al contrato de fiducia
con ALIANZA; la sociedad que usted representa ejercio alguna funcion de
verificacion, vigilancia o auditoria en relacion con el Patrimonio Autonomo
administrado por ALIANZA.

CONTESTO: Digamos, voy a tratar de precisarlo frente a ese espacio de
tiempo. El patrimonio administrado por ALIANZA, era un patrimonio que
habia sido constituido por los promotores del Proyecto Boho Market Calle
18, con anterioridad a diciembre del 17, que es la fecha que sefiala como la
fecha en la cual se constituyd el patrimonio de inversién. Entonces en ese
sentido, RE INCOME habia avanzado en el analisis de ese patrimonio
habiéndolo constituido con anterioridad y en forma previa a la formalizacion
del otrosi, que tuvo lugar en el mes de marzo del 18, y que de alguna manera
materializd la vinculacion del fideicomiso de inversion al fideicomiso
subyacente, al Patrimonio Auténomo Subyacente”.

Asi las cosas, es claro que dada la destinacién especifica de la inversion a ser
realizada en derechos fiduciarios subyacentes que estaba asociada al proyecto
“Boho Food Market”, en cumplimiento de la funcion establecida en el literal b)
de la Seccion 5.2 del Contrato de Fiducia de Inversion le correspondia a BTG Re
Income, en su calidad de Administrador Designado con conocimiento
especializado en inversiones inmobiliarias, adelantar, con la diligencia debida,
una labor gue en atencion al aspecto tematico denunciado por las Convocantes
en la enunciacion del incumplimiento, suponia verificar el estado del Patrimonio
Autdénomo Subyacente de manera previa a instruir a la Fiduciaria BTG con el fin
de materializar el traslado de los recursos para la adquisicion de los
correspondiente derechos fiduciarios subyacentes.

Sobre este particular, el Tribunal estima oportuno rememorar que los
representantes legales de las Convocadas, al absolver los interrogatorios de parte
formulados en el proceso, refirieron funciones a cargo del Administrador
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Designado relacionadas con vigilar el cumplimiento de ciertas obligaciones del
Gerente del proyecto, el seguimiento de la ejecucion de la obra y de los
porcentajes de ejecucion, la revision o control de presupuesto, el monitoreo y
seguimiento de anticipos y la supervision del plan de negocio.

Al respecto, en diferentes momentos de su intervencion, la representante legal de
BTG Fiduciaria, aludi6 a diferentes roles o funciones que estaban bajo el cuidado
del Administrador Designado, deslindandolas de las suyas propias:

“PREGUNTA # 19: Le pongo de presente, para la pregunta 19, el numeral
10.3, que hace parte de la cldusula Décima, que dice Derechos de los
Fideicomitentes. Dice: “Ademas de los consagrados en la ley y el presente
contrato, son derechos de los Fideicomitentes los siguientes. (...) 10.3 Exigir
a Alianza y al Gerente, el cumplimiento de las obligaciones contractuales y
legales a su cargo, conforme a los términos previstos en este Contrato y en la
ley”. Y en el numeral 11.1, relativo a las funciones del gerente, dice lo
siguiente: “Que el gerente tiene como funcion (...) XI. Preparar cada
Proyecto del Plan Anual de Negocios conforme con los términos y
condiciones previstos en el Plan Anual de Negocios, a consideracion de BTG
y a la Asamblea de Fideicomitentes para efectos de su aprobacion”. Por favor
indiquele al Tribunal, de qué manera BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA, como fideicomitente en este contrato, verifico el cumplimiento
de las funciones y obligaciones del gerente a las que acabo de hacer
referencia en la lectura de las clausulas anteriores.

CONTESTO: Pues verificamos las obligaciones del gerente con la recepcion
de la informacion que teniamos que recibir periédicamente a través de
nuestro administrador designado, y el administrador designado era el que
ten/a el rol también como vigilar que esas obligaciones estuvieran
cumpliéndose en el contrato de ALIANZA. Entonces exigimos como toda la
informacion con respecto a rendiciones de cuentas e informaciones que tenian
que entregarnos”.

“PREGUNTA # 18: Doctora Diana, si entonces usted manifiesta que para
mayo del 2019 se dieron los ultimos desembolsos, ¢ quiere eso decir que con
eso se completaba la totalidad de los dineros del presupuesto inicial para la
ejecucion de la obra?

CONTESTO: Yo creo que ah/ estaba el grueso de los desembolsos que
necesitdbamos para completar el presupuesto de la obra.

PREGUNTA # 19: ¢Y quiere decir que entonces a partir de mayo del 2019, la
obra continué con su ejecucion de una manera normal?
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CONTESTO: El sequimiento de la ejecucion de la obra y de los porcentajes
de ejecucion, era parte del rol del administrador designado. Pero sz, nosotros
nada mas empezamos 0 nos dimos cuenta de problemas en la obra hasta
agosto o septiembre del 2019.

PREGUNTA # 20: ¢ Y qué porcentaje de la obra a hoy se ejecuto?
CONTESTO: 25%.

PREGUNTA # 21: ¢(Qué actividades realizaron ustedes para hacer una
auditoria o control en el presupuesto, como parte del Comité fiduciario, para
que los dineros de los créditos y los dineros de los inversionistas fueran
efectivamente utilizados en la obra? CONTESTO: Ese seguimiento era
responsabilidad o estaba dentro del rol del administrador designado .

“PREGUNTA # 9: No tengo problema en revisar, y mi interés es que la
diligencia fluya, que a través de las objeciones, si es del caso y el Tribunal lo
dispone, que la absolvente se retire un momento para que no se afecte como
la respuesta. Pero lo que quiero preguntarle concretamente es, y la reformulo
en este sentido, es si en febrero del 2019 la FIDUCIARIA conocia que habia
anticipos por legalizar en el Patrimonio Autonomo Subyacente por 6.752
millones de pesos.

CONTESTO: Si, como lo respond/ antes, los anticipos son normales en este
tipo de productos, en este tipo de estructuras. De hecho en el 2018 también
habia anticipos que de hecho estan en ese monto que estan ah/, y fueron
legalizados cerca de 7.000 millones del 2018. Entonces esto es una cosa
normal, y el administrador designado, tengo entendido, hacia un seguimiento
de eso, y exigia la legalizacion de esos anticipos ”.

PREGUNTADA: Okey. Diana, yendo al proyecto propiamente constructivo,
a mi me asalta una inquietud y es si dentro de la realizacion del proyecto se
tenia establecido un flujo de caja del proyecto, un flujo de caja proyectado de
cdémo eran los requerimientos de capital para efectos de poder sacar adelante
la obra.

CONTESTO: Si, se tenia un plan de negocio, y este plan de negocio era
supervisado y revisado por el administrador designado dentro de su rol ”. (Lo
destacado es del Tribunal).

El representante legal de BTG Re Income, por su parte, en el contexto temético
de los anticipos y su legalizacion, manifesto:

“PREGUNTA # 16: Es decir, doctor Juan Carlos, si le entiendo bien, y para
precision: BTG RE INCOME recibia mensualmente los informes del gerente
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y los informes de ALIANZA FIDUCIARIA, segin lo que usted respondis a
pregunta anterior. Pero segun me indica, en ese momento no se conocio el
tipo de movimientos que se estaba haciendo en el Patrimonio Autdnomo.

CONTESTO: De acuerdo. BTG RE INCOME subia los estados financieros
consistentes en el PyG y el balance, y no se evaluaban los detalles digamoslo
asociados como a este extracto al que usted hace referencia, y
simultaneamente también recibia informes periddicos, no necesariamente
mensuales, del gerente. Y recordemos que en la I6gica de funcionamiento del
fideicomiso, el gerente tenia la potestad de ordenar los anticipos, que con
posterioridad debia legalizar ante la FIDUCIARIA, y era este el mecanismo
sobre el cual BTG RE INCOME monitoreaba el desempefio de la
FIDUCIARIA como administradora del fideicomiso ”. (Lo destacado es del
Tribunal).

Conforme se refiri6 antes, las Convocantes en su demanda afirman que el
Administrador Designado procedié a instruir a BTG Fiduciaria para el
desembolso de los aportes al Patrimonio Autdnomo Subyacente ante los llamados
de capital “sin verificar” 10s aspectos que permitieran confirmar “un buen estado
de obra”, entre los cuales enuncia a titulo de ejemplo -“entre otros”- el
“cumplimiento de presupuestos” Yy el “estado de la obra” propiamente dicha. Al
tratarse de una “negacion indefinida”, a voces del inciso final del articulo 167
del Codigo General del Proceso, “no requieren prueba”. Correspondia,
entonces, al Administrador Designado demostrar la realizacién oportuna de esas
verificaciones como elemento de juicio necesario para efectos de instruir a la
Fiduciaria BTG a realizar los aportes de inversion en el Patrimonio Autbnomo
Subyacente.

Sobre el particular, en su alegato de conclusion BTG Re Income afirma que para
cuando el Administrador Designado, en cumplimiento de sus funciones, instruyé
en dos oportunidades a BTG Fiduciaria para que efectuara llamados de capital a
los Fideicomitentes -en febrero y mayo de 2018-, el proyecto no presentaba
“irregularidades o senales de alarma”. Mas adelante agrega que BTG Re
Income “analizo periodicamente la informacion del Proyecto que, segun su
prudente juicio de negocios era conducente para conocer del estado del mismo
y, con base en la misma, formulé observaciones y requerimientos a Alianza.
Adicionalmente, informé periddicamente a los fideicomitentes del Patrimonio
Auténomo de Inversion sobre el estado del Proyecto” (pagina 48). En cuanto al
tema de los anticipos y su legalizacion en particular, asevera que “Una vez se
vinculé al Proyecto como fideicomitente en el Patrimonio Auténomo de
Inversion, BTG Pactual Re Income solicito a Alianza la legalizacion de anticipos
pendientes por legalizar y la evaluacion de provisiones efectuadas. Esto ocurrio
luego de que el Administrador Designado analizara y detectara, de manera
previa a su vinculacion, dichos rubros que podian identificarse de manera
agregada en los Estados Financieros del Patrimonio Autonomo Subyacente”,
citando lo declarado por el testigo Juan Francisco Marin Gonzalez al respecto y
el dictamen de RSM en cuanto a las reducciones en anticipos acaecidas en el
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periodo diciembre de 2016 y julio de 2018 debidas a “legalizaciones efectuadas
expresamente por peticion de BTG Pactual Re Income”. Y posteriormente, al
referirse a la imputacion especifica de las Convocantes sobre la realizacion de los
desembolsos al Fideicomiso Subyacente sin las verificaciones pertinentes sobre
el estado de la obra, BTG RE INCOME afirma que de conformidad con el
Contrato de Fiducia de Inversion el Administrador Designado “No podia negarse
a impartir dichas instrucciones; ello habria implicado un incumplimiento del
Contrato de Fiducia de Inversion "*1°.

El Tribunal no comparte el planteamiento de que una negativa del Administrador
Designado a impartir las instrucciones habria supuesto, necesariamente, un
incumplimiento del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, como tampoco,
que los medios de prueba aludidos en el alegato final acreditan inequivocamente
que de manera previa al otorgamiento de la instruccion para el traslado de
recursos al Patrimonio Auténomo Subyacente en marzo 2 de 2018, en atencion
al primer llamado de capital efectuado, el Administrador Designado hubiese
efectuado una verificacion o revision de la informacidn requerida para evaluar el
estado del Proyecto al cual quedarian asociados los derechos fiduciarios en que
se materializaba la inversion.

Frente a lo primero, el Tribunal advierte que, en su parecer, el otorgamiento de
la instruccion del Administrador Designado para la realizacion de los aportes de
capital en el Patrimonio Autbnomo Subyacente no puede entenderse, de ninguna
manera, como una gestion meramente mecéanica u operativa que debia proceder
en forma automatica o necesaria como respuesta al llamado de capital, pues,
precisamente, como bien lo acotaron las partes en el Contrato de Fiducia
Mercantil de Inversion, esa funcion de instruccion abarcaba “todas las cuestiones
necesarias para realizar debidamente las actividades relacionadas con la
inversion en el Patrimonio Autéonomo Subyacente” (la subraya es del Tribunal).

En cuanto a lo segundo, ninguno de los dos medios de prueba invocados por BTG
Re Income en sus alegatos de conclusion, esto es, el dictamen técnico de RSM
y la declaracion del testigo Juan Francisco Marin Gonzalez, permiten tener por
acreditado que hubo de manera previa a la instruccion de traslado de los aportes
de capital por el fideicomiso de inversion realizados el 2 de marzo de 2018 la
verificacion por parte del Administrador Designado sobre el estado del
Patrimonio Auténomo Subyacente para ese momento especifico.

Si bien es cierto que el dictamen pericial de RSM afirma que “Entre diciembre
de 2016 y julio de 2018 (20 meses) se habia entregado como anticipos a O.1.U.
$9.113.337.676 y se presentaban reducciones de dicho anticipo por
$6.393.103.530” (pagina 56), también lo es que ello no supone la prueba de que
el Administrador Designado hubiese adelantado algun tipo de indagacion o
verificacion del estado del proyecto para el momento de los aportes de marzo de

119 paginas 41, 48 y 49 del alegato.
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2018; lo Unico que indica dicha manifestacion pericial es el hecho de la
disminucioén del rubro de “anticipos” durante ese periodo de tiempo.

Y en lo que respecta al testimonio de Juan Francisco Marin Gonzalez, aunque
fue reiterativo en su declaracion en resefiar que para la época en que se realizaron
los aportes de capital por las Convocantes a través del fideicomiso de inversion
ya existian en el Patrimonio Auténomo Subyacente anticipos pendientes de
legalizar, algunos de los cuales disminuyeron en un porcentaje alto
posteriormente gracias a los requerimientos del Administrador Designado*?°,
ninguna claridad ofreci6 a la hora de precisar cuando llevd a cabo el
Administrador Designado la revision que le permitié advertir esas circunstancias,
y menos aun, sobre lo que nada dice con ese alcance, que hubiese existido una
labor o gestion de verificacion adelantada por éste “dentro del ambito de sus
facultades y atribuciones”, sobre el estado del proyecto y del Patrimonio
Auténomo Subyacente como insumo previo a su decision de instruir para la
realizacion de los primeros aportes de capital en marzo de 2018.

Como bien lo precisoé el propio testigo en su declaracion, su primer acercamiento
en que se involucra con el negocio como funcionario, inicialmente, de BTG
Pactual Sociedad Comisionista de Bolsa, fue hacia finales del mes de septiembre
de 2019 y, por ende, para el momento en que el Patrimonio Autonomo de
Inversion hizo los aportes al Patrimonio Autonomo Subyacente -marzo 2 de
2018- haya expresado, refiriéndose a la situacion financiera de este ultimo, que
“Yo no, yo no estaba, yo no hice la revision pero si sé que el equipo lo hizo”. Y
al ser inquirido para que precisara si esa revision efectuada por el “equipo” del
Administrador Designado, de la cual no participo, fue antes o después de haber
ingresado el aporte del Patrimonio Auténomo al Patrimonio Auténomo
Subyacente, contestd: “Bueno, en tiempo si no te sabria decir, pero puedo decir
que es en paralelo; el requerimiento se hizo en marzo, la vinculacién fue en
marzo, la legalizacién fue mayo, y sin duda alguna creo que tuvo que haber una
revision de esto previo a marzo para poderlo hacer en ese mes. Pero no estoy
sequro, porque no me consta cuando lo habran hecho "*?!(la subraya es del
Tribunal).

Notese que ademas de no constarle al testigo en qué momento temporal tuvo
lugar la revision a la que alude, y de manifestar que el requerimiento de
legalizacion de anticipos supuestamente fue en marzo y su materializacion en
mayo (de 2018), al contestar unas preguntas previas que le habian sido
formuladas habia reiterado que el primer requerimiento habia sido en “mayo” -
no en marzo-*??, generando de nuevo vacilaciones temporales en estos aspectos

120 paginas 20, 24, 25, 27, 46, 48, 66, 71 y 84 de la transcripcion de la declaracion.

121 paginas 3y 45 de la transcripcion de la declaracion.

122 “PREGUNTADO: ¢Pregunté o requirié BTG RE INCOME o BTG FIDUCIARIA, explicacion o justificacion de esos
anticipos al ver que aparecian por periodos tan largos de tiempo? CONTESTO: Si, por supuesto. Reitero, el primero se
hizo en mayo, porque vimos anticipos desde el 2016 y se hizo un requerimiento que fue atendido satisfactoriamente por el
gerente, y después pasados 6 meses de esa legalizacion, hacia finales del 2018, empezaron a haber requerimientos verbales
y escritos, tanto a la FIDUCIARIA como a OIU de hacer legalizaciones . (Pagina 27).
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a su declaracion. Confusion similar se advierte en lo manifestado por la
representante legal de la Fiduciaria BTG cuando al absolver el interrogatorio de
parte a ella formulado y ser indagada sobre la legalizacion de los anticipos, haya
manifestado que “Si, tengo entendido, esta fue una revision que se hizo a través
del administrador designado y él fue quien exigio las legalizaciones. Pero tengo
entendido que si se hicieron antes de la firma del otrosi”*?%. Como lo evidencia
con claridad el dictamen pericial de RSM*%4, no controvertido en ese punto por
el peritazgo de Deloitte, las legalizaciones de anticipos que condujeron a la
reduccion del saldo de la cuenta de “deterioro o provisiones” tuvieron lugar con
posterioridad a marzo de 2018, y no antes de dicha fecha como equivocadamente
entendié que habia sucedido la representante legal de la Fiduciaria Convocada.

Por consiguiente, aunque BTG Re Income en sus alegaciones finales asevera que
analizd y detectd, de manera previa a su vinculacién, la existencia de anticipos
sin legalizar, es una afirmacion carente de prueba inequivoca en el proceso,
siendo claro, por lo demas, como ya se dijo, que las responsabilidades
contractuales de aquél iban mas alla de la revision de este aspecto puntual del
quehacer negocial.

Valga agregar al respecto que dicha prueba no puede fundarse, tampoco, a partir
de lo manifestado por la firma Deloitte en su dictamen sobre el particular, de
donde parece fincarse la afirmacion del Administrador Designado expresada en
su alegato. Segun el perito'?, “Posterior a la vinculacién de BTG Re Income,
éste en el marco de sus facultades como administrador designado, y habiendo
detectado de manera previa a su vinculacion anticipos pendientes por legalizar
que podian identificarse de manera agregada en los Estados Financieros,
solicita la realizacion de las legalizaciones correspondientes y a las que hubiera
lugar de acuerdo con la realidad del proyecto”. En opinion del Tribunal, si el
Administrador Designado, previa a su vinculacion, en efecto detecté e identificd
anticipos pendientes de legalizacion, es una cuestion de hecho que escapa a
cualquier consideracién y pronunciamiento de indole técnica, y cuya prueba, por
tanto, no se puede derivar de la manifestacion de un perito al respecto.

Adicional a lo anterior, resulta significativo y diciente lo manifestado por el
representante legal de BTG Re Income, que contrasta con las afirmaciones
plasmadas en el alegato final sobre esta temética y lo declarado por el testigo
Marin Gonzalez sobre el particular; dijo en distintos momentos de su declaracion:

“PREGUNTA # 11: Perfecto. Digale al Tribunal si BTG RE INCOME, como
administrador designado, para la fecha de suscripcion del otros/ con
ALIANZA, el 1 de marzo de 2018, exigid que se legalizaran estos anticipos a
contratos y proveedores, segun este estado financiero del mes de febrero.

123 paginas 14 de la transcripcion de la declaracion.
124 paginas 77 y 78 del dictamen.
125 pagina 16 del dictamen.
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CONTESTO: No, no _hubo una exigencia especifica_sobre el particular,
porque era un proyecto que venia digamos en curso desde el afio 2017.

PREGUNTA # 12: Muy bien. Le quiero preguntar por lo siguiente: unos
renglones mas abajo, en la cuenta 1698, aparece lo siguiente en el estado
financiero: Como saldo inicial de: “DETERIORO (PROVISIONES) OTRAS
CUENTAS POR COBRAR”. La cifra es menos — $3.111.692.487. En débito
aparece 0, en crédito aparece 0, y el saldo final de ese deterioro, en el saldo
final aparece la misma cifra que le acabo de mencionar. Digale al Tribunal
si BTG RE INCOME sabe o conoce el detalle de este deterioro de otras
cuentas por cobrar, que existia — segun este estado financiero — al 28 de
febrero de 2018.

CONTESTO: No sefior ”. (Resalta el Tribunal).

“[...] PREGUNTADO: Que si detectaron unos anticipos que no tenian
soporte o justificacion.

CONTESTO: No sefiora.

PREGUNTA # 11: ¢Mandaron ustedes alguna comunicacion referente a
anticipos a ALIANZA FIDUCIARIA para cuestionarlos?

CONTESTO: Sobre esos estados financieros de febrero del 2018: no”.
(Resalta el Tribunal).

Y referido de manera mas amplia, no al tema especifico de los anticipos sin
legalizar, sino en general a las labores de verificacion, vigilancia o auditoria por
parte de BTG Re Income adelantadas por ésta sobre el Patrimonio Auténomo
Subyacente entre el periodo comprendido entre la suscripcion del Contrato de
Fiducia de Inversion y la suscripcion del Otrosi Integral No. 1 (que coincide, con
diferencia de un dia, con la fecha de los primeros aportes realizados después de
su celebracidn), el representante legal del Administrador Designado, manifesto:

“PREGUNTA # 2: Gracias. Segunda pregunta: digale al Tribunal si entre el
13 de diciembre de 2017, fecha en la que se suscribié el contrato de fiducia
para la creacion del patrimonio administrado por BTG FIDUCIARIA, y el 1
de marzo de 2018, fecha en la que se suscribid el Otros/ al contrato de fiducia
con ALIANZA; la sociedad que usted representa ejercié alguna funcion de
verificacion, vigilancia o auditoria en relacion con el Patrimonio Autonomo
administrado por ALIANZA.

CONTESTO: Digamos, voy a tratar de precisarlo frente a ese espacio de
tiempo. El patrimonio administrado por ALIANZA, era un patrimonio que
habia sido constituido por los promotores del Proyecto Boho Market Calle
18, con anterioridad a diciembre del 17, que es la fecha que sefiala como la
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fecha en la cual se constituyo el patrimonio de inversién. Entonces en ese
sentido, RE_INCOME habia avanzado en el analisis de ese patrimonio
habiéndolo constituido con anterioridad y en forma previa a la formalizacion
del otros?, que tuvo lugar en el mes de marzo del 18, y que de alguna manera
materializé la vinculacion del fideicomiso de inversion al fideicomiso
subyacente, al Patrimonio Auténomo Subyacente.

PREGUNTADO: Disculpeme Presidente, y doctor Juan Carlos; entiendo que
usted tiene clara la fecha, pero la pregunta concreta es si ejercio alguna
funcidn de verificacidn, vigilancia o auditoria en ese periodo.

CONTESTO: Vigilancia o auditoria, no ”. (Destaca el Tribunal).

Se aprecia que mas alla de afirmar el representante legal de BTG Re Income que
con anterioridad a la suscripcion del Otrosi Integral No. 1 que materializo la
vinculacion del Fideicomiso de Inversion al Patrimonio Autdbnomo Subyacente,
el Administrador Designado “habia avanzado en el andlisis de ese patrimonio”,
nada precisa sobre cual fue el analisis que se llevo a cabo y su resultado, como
tampoco, y esto es lo mas relevante, que se haya efectuado alguno para efectos
de dar la instruccion de traslado de recursos de un patrimonio autonomo al otro
conforme a los llamados de capital recibidos. Tampoco aparece mencion alguna
en esta materia en los Informes de Actualizacion preparados por “BTG” con
cortes a la época relevante?.

Desde luego que, dado el momento temporal en que se materializaron los
traslados de recursos por parte del Fideicomiso de Inversion al Patrimonio
Auténomo Subyacente correspondiente al primer llamado de capital, casi que
coetaneamente a la suscripcion del Otrosi Integral No. 1 al Contrato de Fiducia
de Administracion y Pagos de fecha marzo 1 de 2018, la fuente de informacién
sobre el estado del “Fideicomiso Boho Market Calle 18 y del proyecto al cual
estaba atado no podia provenir como consecuencia del cumplimiento de las
diferentes obligaciones de suministro de informacién contenidas en el citado
escrito de modificacion integral, lo cual, vista la situacion con criterio de
razonabilidad, no era 6bice para que en su calidad de Administrador Designado
desde el 13 de diciembre de 2017 pudiera tener acceso a ella de manos del vocero
de dicho patrimonio auténomo (Fiduciaria Alianza) como consecuencia de una
solicitud o requerimiento en ese sentido con miras a adelantar las valoraciones
pertinentes para instruir sobre la vinculacion del Fideicomiso de Inversion al
Patrimonio Autbnomo Subyacente y la realizacion de los aportes de capital
subsecuentes, sobre lo cual no hay prueba en el expediente de que ello haya
sucedido.

En sintesis, el Tribunal estima razonable concluir que BTG Re Income incurrié
en incumplimiento respecto de la funcion atribuida en su calidad de

126 Con la contestacion de la demanda de BTG Re Income se aportaron “Informes de Actualizacién” con corte a mayo y
junio de 2018.
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Administrador Designado en el literal (b) de la seccién 5.2 del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion en relacién con los primeros llamados de capital
que se materializaron con el ingreso de los recursos al Patrimonio Auténomo
Subyacente el 2 de marzo de 2018, al no haberse acreditado que hubo un analisis
y verificacion del estado de dicho Patrimonio Auténomo previo al otorgamiento
de la instruccién respectiva para el traslado de dichos aportes.

Y dos reflexiones adicionales debe hacer el Tribunal en derredor del asunto
examinado.

La primera, para sefialar que si en gracia de discusion se asumiera que BTG Re
Income hizo en su momento el analisis y verificacion del estado del Patrimonio
Auténomo Subyacente -lo que no demostré cabalmente, como acaba de
explicarse-, previo al otorgamiento de la instruccion respectiva a BTG Fiduciaria
para la atencion de los primeros llamados de capital, el conocimiento de la
situacion que ello comportaba en punto a la existencia de anticipos sin legalizar
y su impacto negativo en los estados financieros del referido Fideicomiso,
actuaria como relevante parametro de valoracion de su conducta posterior en
cuanto razonablemente constituia sefial de alerta que sugeria a futuro, para
efectos de un proceder diligente, un seguimiento con nivel adecuado de cercania
a la evolucidn y desarrollo de tal modalidad de ejecucién -la misma que esta en
el centro de los infortunados sucesos que condujeron a la paralisis del proyecto-
, seguimiento que con el perfil anotado, como quedd dicho, ciertamente no
ocurrio.

Y la segunda, para anotar que el incumplimiento que a juicio del Tribunal se ha
configurado en relacion con la funcion especifica examinada en este apartado de
la providencia, si bien es sin duda relevante en la valoracion integral de la
conducta de BTG Re Income -y de BTG Fiduciaria en lo de su resorte, como en
su oportunidad se dijo-, de cara a la responsabilidad imputada, no constituye un
hecho por si solo generador inexorable del dafio patrimonial reclamado en la
demanda, pues también con criterio de razonabilidad puede decirse que de haber
mediado el analisis y verificacién que se echan de menos, ello seguramente
hubiera conducido a indagaciones y ajustes, no a que se hubiere abortado, sin
mas consideraciones, la participacion del Fideicomiso de Inversion en el
Patrimonio Auténomo Subyacente, todo lo cual ha de tener relevancia en la
consideracion del nexo causal como requisito de estructuracion de la
responsabilidad civil contractual.

2.5.2.3.1.2.Instruir a la Fiduciaria por escrito sobre los contratos que sea necesario que
el Patrimonio Auténomo suscriba.

a. Posicidn de las Convocantes.

En el literal ¢) del numeral 23 de los hechos de la demanda se afirma que en
consonancia con los acuerdos firmados se tiene como muestra evidente de mala
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fe el hecho de que BTG Re Income hubiese instruido a la Fiduciaria BTG a
suscribir el Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos con Alianza
Fiduciaria a sabiendas que de el Administrador Designado tenia acreencias por
més de $3.000.000.000, yendo en contravia de los deberes de informacion y
transparencia, y perjudicando a los Fideicomitentes del Patrimonio Autbnomo de
Inversion, que desconocian tales condiciones.

En el alegato de las Convocantes, aunque hay plurales alusiones a los créditos
otorgados por parte de BTG Re Income al Patrimonio Auténomo Subyacente,
ninguna referencia especifica relevante advierte el Tribunal a esta funcion de
instruccion en particular y su eventual incumplimiento.

b. Posicidn de las Convocadas.

En cuanto a los hechos, BTG Fiduciaria, como ya se sefialo, afirma en su escrito
de contestacion de la demanda no constarle que el Administrador Designado haya
incurrido en ninguno de los incumplimientos contractuales que se le atribuyen, y
en cuanto a los recursos del Patrimonio Auténomo de Inversion, recalca que
fueron destinados por la Fiduciaria BTG, como vocera de dicho Patrimonio
Auténomo, a la adquisicién de derechos fiduciarios del Patrimonio Auténomo
Subyacente, previa instruccion del Administrador Designado, de conformidad
con lo dispuesto al respecto en el Contrato de Fiducia de Inversion; niega que
dicha instruccién tuviera como motivacién el pago de los llamados créditos
puente otorgados por BTG Re Income.

Para la Convocada BTG Re Income, no existio mala fe suya al instruir a la
Fiduciaria BTG para suscribir el Contrato de Fiducia del Patrimonio Autdnomo
Subyacente a sabiendas de que el Administrador Designado tenia acreencias con
éste y se remite a las explicaciones efectuadas en acapite anterior del escrito de
contestacion sobre la razon de ser de los referidos créditos puente otorgados al
Patrimonio Auténomo Subyacente. En este sentido, el Administrador Designado
reconoce que celebrd contratos de mutuo con Alianza Fiduciarial que
ascendieron a $3.000.000.000, pero aclara que se trato de “créditos puente” que
se realizaron para el proyecto con el fin de permitir que el mismo avanzara
mientras se formalizaba la vinculacion de los Fideicomitentes, y que aparecen
debidamente revelados en el Contrato de Fiducia del Patrimonio Autonomo
Subyacente (secciones 1.24, 5.4, 5.5,5.9, 5.10, 5.11 y 5.12). Como Yya se resefio,
BTG Re Income propone la excepcién de meérito consistente en el
“CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO — DILIGENCIA Y CUIDADO” en la
que arguye que cumplié de manera oportuna las obligaciones, funciones y
deberes establecidos a su cargo como Administrador Designado en el Contrato
de Fiducia de Inversion.

En el alegato final, al igual que en el caso de las Convocantes, las Convocadas se

refieren en varios pasajes a los créditos puente desembolsados por parte del
Administrador Designado, pero sin hacer alusiones directas relevantes al
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supuesto incumplimiento de la funcién de instruir sobre la celebracion de
contratos.

c. Consideraciones del Tribunal.

Dentro de las funciones asignadas a BTG Re Income como Administrador
Designado en el Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién, en el literal ¢) de la
seccidn 5.2 se hace constar la de “(c) Instruir a la Fiduciaria por escrito, dentro
del &mbito de sus atribuciones y facultades, sobre los contratos que sea
necesario que el Patrimonio Autonomo suscriba, incluyendo, cualquier
modificacion, adicion, terminacion o liquidacion”.

Por tanto, esta funcion especifica de BTG Re Income dentro del ambito de sus
atribuciones como “administrador del Patrimonio Auténomo” -seccién 5.1 del
Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion-, abarca, como se desprende de lo
convenido por las partes, la de dar instrucciones a BTG Fiduciaria acerca de la
suscripcion de contratos que resulten necesarios para el “Patrimonio Auténomo
Derechos Boho Market Calle 18”7, haciéndose extensiva dicha funcion de
instruccidn a aspectos concernientes a la modificacion, adicién, terminacion o
liquidacion de contratos ya celebrados.

No se trata, al igual que en los casos de las funciones anteriormente referidas, de
la delegacién al Administrador Designado de un deber que por ley le esté
atribuido de manera indelegable al fiduciario (articulo 1234 del Cddigo de
Comercio), toda vez que no supone la entrega por parte de aquél a éste de ninguna
capacidad de decisién sobre la gestion fiduciaria, ni implica ningan tipo de
sustitucion del ente fiduciario como obligado frente a los deberes a su cargo.

Ahora bien, frente al incumplimiento especifico invocado por las Convocantes
en su demanda respecto de esta funcion en particular que, segun se indico, lo hace
consistir en que BTG Re Income hubiese instruido a BTG Fiduciaria a suscribir
el Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos con Alianza Fiduciaria a
sabiendas de que el Administrador Designado tenia acreencias -créditos puente-
por mas de $3.000.000.000, se estima relevante resaltar las consideraciones
centrales que se exponen en los renglones siguientes.

No existe duda alguna acerca de la necesidad, para efectos de la consecucion de
la finalidad perseguida en el Contrato de Fiducia de Inversion, de la celebracion
del Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos subyacente con Alianza
Fiduciaria y de su Otrosi Integral No.1. Con absoluta claridad, en la
Consideracion Segunda del citado Otrosi se hace constar “Que el Fideicomiso
Boho Market Calle 18 se estructurd con el animo de servir como vehiculo para
desarrollar y operar el Proyecto denominado ‘Boho Food Market’, el cual
consiste en la construccion, desarrollo y operacion de un edificio concebido para
brindar al publico un modelo de oferta gastronomica variada e innovadora”. Se
trata, como se ha sefialado, de contratos coligados entre si para la obtencién de
una finalidad practica comun. Por consiguiente, haber instruido BTG Re Income
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a BTG Fiduciaria para suscribir el Contrato de Fiducia que da vida al Patrimonio
Auténomo Subyacente lo que denota, en principio, es el cumplimiento de la
funcion fijada contractualmente en el literal c) de la Seccion 5.2 del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion.

Por supuesto, no cabe predicar ningin incumplimiento del Administrador
Designado frente a la funcion de instruccién en comento respecto a la suscripcion
inicial del Contrato de Fiducia Mercantil de Administracion celebrado por
Alianza Fiduciaria con las sociedades OIU y ADAR PARTNERS como
fideicomitentes originales, de fecha 7 de septiembre de 2016, pues no se tratd
éste de un contrato suscrito por el “PATRIMONIO AUTONOMO DERECHOS
BOHO MARKET CALLE 18”y, por lo mismo, no estaba cobijado por la funcion
establecida en cabeza de BTG RE INCOME en el literal ¢) de la seccion 5.2 del
Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion de 13 de diciembre de 2017 que,
como se indico, se refiere a “contratos que sea necesario que el Patrimonio
Autonomo suscriba”.

Tampoco se avizora un incumplimiento del Administrador Designado de la
funcion contractual en comento al haber instruido a BTG Fiduciaria, como vocera
del Patrimonio Autonomo de Inversion, para la suscripcion del Otrosi Integral
No.1 al Contrato de Fiducia Mercantil de Administracion y Pagos, de fecha 1° de
marzo de 2018, mediando la existencia de unos créditos a cargo del Patrimonio
Autdénomo Subyacente para con BTG Re Income, derivados de unos contratos de
mutuo celebrados por valor de 3.000°000.000, toda vez que: (i) los cuatro
créditos fueron contratados con BTG Re Income con anterioridad a la suscripcion
del Contrato de Fiducia de Inversion de 13 de diciembre de 2017 y del Otrosi
Integral No.1 al Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos de fecha 1 de
marzo de 2018, tal como se desprende de lo sefialado, tanto en el dictamen
pericial de RSM'%7, como en el peritazgo de Deloitte'?; (ii) quedd demostrado
que las Convocantes, ademas de sus propias experiencias en materia de inversion,
contaron con acompafiamiento y asesoria profesional para efectos de la decision
de vincularse al proyecto como inversionistas, lo que incluyo la revision de los
textos contractuales fiduciarios, respecto de lo cual, en la Consideracion No. 7
del mencionado Otrosi Integral No.1 se hace constar “Que BTG FIDUCIARIA
S.A., ha puesto en conocimiento de los inversionistas del FIDEICOMISO PA
CLIENTES BTG el presente contrato...”, y obran en el proceso declaraciones
ilustrativas en ese sentido como -citando apenas un par- las de Nicolas

127 pagina 65.
128 pagina 32.
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Piedrahita'?® y Maria Carolina Uribe®3?; (iii) desde la celebracién del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion, los inversionistas, como Fideicomitentes,
reconocieron que BTG Re Income era una entidad vinculada a la Fiduciaria BTG
y que podia actuar en calidad de Administrador Designado y/o podria tener la
calidad de Beneficiario del Contrato (Seccién 7.3. Conflictos de interés); (iv) en
el Otrosi Integral No. 1 se deja expresa constancia de los “Créditos BTG”, que
son definidos (numeral 1.24 de la Clausula Primera) como “los créditos
otorgados por BTG RE a favor del Fideicomiso, los cuales constan en los
contratos de créditos suscritos entre BTG RE y el Fideicomiso el veintisiete (27)
de abril de dos mil diecisiete (2017), el catorce (14) de junio de diecisiete (2017)
y el once (11) de agosto de dos mil diecisiete (2017). Copia de los contratos de
los Créditos BTG se incluye en el presente Contrato como Anexo 6.”, Sin que se
advierta prueba recaudada en el proceso de que tal circunstancia hubiese sido
objeto de reparo o cuestionamiento relevante proveniente de los inversionistas;
(v) quedd demostrado en el proceso, igualmente, que dichos préstamos fungieron
como “créditos puente” para satisfacer temporalmente necesidades de liquidez
del proyecto, a tasas especiales, incluido lo relativo al pago de una parte del

129 Nicolas Piedrahita, gerente en su momento del Family Office, al que esta vinculada la sociedad convocante Courcelles,
al ser preguntado acerca de “...usted qué recuerda de la interaccion con Uribe Henao en cuanto a los documentos
contractualesy a su vez con algun representante de BTG, si es que hubo algun cruce de comunicaciones, solicitudes; alguna
observacién que se hubiera hecho en relacién con los textos de los contratos?”, contestd: “Si, aqui cabe anotar que yo
para prepararme, porque es muy dificil acordarse de todos los detalles de este negocio; le solicité especificamente a la
sociedad COURCELLES que me diera como algunos correos intercambiados con estos para poder prepararme para esta
diligencia, y pues también pongo a disposicion esos correos, si es necesario. Efectivamente, hubo varias conversaciones
cruzadas entre nosotros, COURCELLES y Uribe Henao y BTG, en los cuales nosotros solicitamos informacion distinta del
patrimonio auténomo, del fideicomiso de inversidn, del fideicomiso de desarrollo, especificamente; se compartieron el
contrato, los contratos de ambos fideicomisos, y algunos anexos a los contratos también fueron compartidos, pero inclusive
revisando la informacion, no todos los anexos fueron compartidos, no en su totalidad. Preguntado, después, acerca de si
“; Usted recuerda si se hicieron algunas observaciones desde el punto de vista juridico, y si todas esas observaciones fueron
atendidas por BTG?, contesto: “Si, yo recuerdo, hubo algunas observaciones especificamente en el tema como de la
responsabilidad de COURCELLES, y recuerdo muy bien, o sea, 0 mas bien en lo que recuerdo, que a esas observaciones
BTG contestd de forma oportuna y dijo que esta es la estructura en la que se esta planeando el negocio, y bueno, nosotros
seguimos adelante con el negocio, de lo que recuerdo”. (Resalta el Tribunal).

130 En el mismo sentido, la testigo Maria Carolina Uribe, socia de Uribe Henao y asesora juridica de Courcelles, declaré:
“PREGUNTADO: ;Pudiera usted indicarle a este Despacho qué conocié usted de manera personal y directa acerca de
ese contrato de fiducia, su estructuracion y la ejecucion del mismo? CONTESTO: Si, claro. A ver, en el segundo semestre
del afio 2017, el doctor Gonzalo Restrepo fue invitado a participar en este proyecto, como una invitacion muy exclusiva;
eso lo manejaba en ese momento Nicolas Piedrahita y tal vez directamente el doctor Gonzalo. La participacion mia estuvo
encaminada a revisar los documentos que le fueron enviados a Nicolas, particularmente esta estructura de tener un
Patrimonio Auténomo de inversion, que luego tendria los derechos fiduciarios en otro Patrimonio Auténomo Subyacente,
que seria un Patrimonio Auténomo de administracion y pagos (...) También en su momento nos mostraron una presentacion
que tenia BTG, con la cual vendia digamos el proyecto; esa presentacion tenia un capitulo sobre la estructura legal, y con
base en esa presentacion tuvimos un entendimiento inicial del negocio, porque era una estructuracion donde estaban
vinculados estos dos Patrimonios Auténomos. Se nos dijo que la idea era que hubiera un primer Patrimonio, muy vinculado
a BTG, que eran unos clientes muy VIP de BTG, y que a través de este vehiculo, se invertiria digamos en el Patrimonio
Subyacente. Nosotros tuvimos ocasion de revisar esa presentacion, de revisar los contratos; dimos algunas de nuestras
observaciones, y con ocasion de esas observaciones se hicieron algunos cambios en los contratos, y ya, se procedié con la
inversion. (...) PREGUNTADA: Gracias, doctora. ¢ Cuales abogados de la firma Uribe Henao participaron en la asesoria
a COURCELLES? CONTESTO: Participd, si no estoy mal, Katherine Jiménez, otra abogada de aqui del equipo, y yo.
PREGUNTADA: Okey. (Y la participaciéon de la abogada Katherine Jiménez en qué consistio, si nos puede contar?
CONTESTO: Si, consistio en la revision de la minuta del contrato de fiducia de inversion; en la revision también de la
presentacion que en su momento remitié BTG; y en la revision de la minuta preliminar que también nos fue facilitada el
Fideicomiso Subyacente ”. (Resalta el Tribunal).
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precio del lote™!, mientras ingresaban los aportes de capital de los inversionistas,
respecto de lo cual ilustran las declaraciones de varios testigos, uno de ellos
Maria Clara Ojalvo, quien al respecto expreso:

“PREGUNTADA: ;Qué nos puede contar sobre los plazos, dinamica,
intereses de esos créditos?

CONTESTO: Bueno, como estos contratos se hicieron o eran créditos puente,
se hicieron todos con un periodo inicial madximo de 2 meses. Tenia una tasa a
la DTF, que eso no es una tasa normalmente del mercado, o sea, estd muy por
debajo de lo que normalmente estaria una deuda para este tipo de proyectos,
y se hicieron a corto plazo. Los créditos se tuvieron que prorrogar a través
de varios otrosies, hasta el 31 de marzo de 2018, porque no habiamos podido
conseguir los flujos, 0 no habiamos podido vincular a los inversionistas
todavia al proyecto. Entonces se fueron prorrogando la fecha de los
contratos, hasta poder hacer coincidir con la entrada de equity de los
inversionistas.

PREGUNTADA: ;Y usted sabe si efectivamente esos 3.000 millones de pesos
se desembolsaron por parte de RE INCOME al proyecto?

CONTESTO: Si, se desembolsaron al Patrimonio Auténomo de ALIANZA.

PREGUNTADA: (Y usted sabe si en alguno de los documentos del proyecto
aparecian mencionados estos créditos? CONTESTO: Esos créditos estan
mencionados en el otrosi integral que tenemos del Patrimonio Autonomo de
ALIANZA”™.

Por consiguiente, se estima razonable concluir que el Administrador Designado
no incurrié en el incumplimiento imputado respecto de la funcion atribuida a su
cargo en el literal c) de la seccion 5.2 del Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion al haber instruido a BTG Fiduciaria a suscribir el Otrosi Integral No. 1
al Contrato de Fiducia de Administracién y Pagos con Alianza Fiduciaria a
sabiendas de la existencia de unos créditos a su favor pendientes de pago'®.

2.5.2.3.1.3.Dar instrucciones a la Fiduciaria sobre el manejo de los recursos del
Patrimonio Auténomo.

a. Posicion de las Convocantes.

En cuanto a los hechos relacionados con el incumplimiento que en este aparte de
la providencia se examina, en el numeral 22., como antes se ha resefiado, se

131 | o anterior se desprende de lo sefialado en el dictamen pericial de RMS (pagina 70) y en el de contradiccion de
DELOITTE (pagina 23)

132 Tema diferente es el relativo a la imputacion efectuada por las Convocantes derivada del que consideran “pago
anticipado” que de dichos créditos, que admitiria consideraciones también diferentes, si se estimare relevante.
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afirma que “El Administrador Designado inobservé de manera grave sus
obligaciones contractuales, no realiz6 ninguna gestion, vigilancia, inspeccién o
cualquier tipo de diligencia oportuna para defender los derechos de los
Fideicomitentes”, y en el numeral 23, que muestra una relacion de las funciones
del Administrador Designado segin el Contrato con el sefialamiento del
respectivo incumplimiento, se menciona la de “(d) Dar instrucciones a la
Fiduciaria sobre el manejo de los recursos del Patrimonio Autonomo”,
indicando, ya para concretar el incumplimiento que se reclama, que “No se tiene
constancia de un manejo de los recursos diferente al desembolso casi inmediato
al fideicomiso subyacente de los recursos girados por cada fideicomitente, sin
verificar estados de obra, cumplimiento de presupuestos, informe de
interventoria y cualquier otra condicion que pudiese acreditar la diligencia y
cuidado del administrador de los recursos”, enunciado que se refiere a una
especie de deber de verificacion asociado a algunas variables concretas -estado
de obra, cumplimiento de presupuestos e informe de interventoria- y a una mas
amplia, expresada como ‘“‘cualquier otra condicion que pudiese acreditar la
diligencia y cuidado del administrador de los recursos”.

En el alegato final de las Convocantes se incluyen los varios argumentos que,
partiendo de la mencién de que el Administrador Designado ejerce funciones
desde la fecha de celebracion del Contrato de Fiducia de Inversion, 13 de
diciembre de 2017, comprenden aspectos como el relativo a que “/.1. Las
convocadas no se aseguraron de que el Patrimonio Auténomo Subyacente, al
momento de recibir los recursos aportados por los inversionistas a quienes
representaban, tuviera una situacion financiera y contable sana y consistente
con la realidad del negocio”, cuestion que involucra la situacién ya mencionada
con anterioridad sobre lo que mostraban la contabilidad y los estados financieros
del Fideicomiso Subyacente en materia de anticipos sin legalizar, de lo que
derivan conclusiones en el sentido de no manejo adecuado de los recursos de los
inversionistas. También alegan que “1.2. Las Convocadas nada hicieron para
evitar que el gerente desviara los recursos, a pesar de que tenian todas
herramientas y la informacion para precaver el fraude” 'y en este contexto hacen
énfasis en las declaraciones de los representantes legales de BTG Fiduciariay de
BTG Re Income en las que manifiestan que sélo conocieron las irregularidades
del Patrimonio Autonomo Subyacente cuando ocurrio la paralisis del proyecto
(agosto de 2019), sin informacidn ni herramientas para detectarlas, siendo que si
existian tales informacion y herramientas (estados financieros del Fideicomiso e
informes de la Gerencia)*33.

b. Posicién de las Convocadas.

BTG Fiduciaria en su escrito de contestacion, frente a lo afirmado en los
resefiados numerales 22. y 23., en la linea de defensa que se ha mostrado en
apartes anteriores, sostiene que ‘“(...) no le consta que RE INCOME haya
incurrido en los incumplimientos de sus obligaciones contractuales que se le

133 paginas 35, 42 a 45 y 45 a 48 del alegato.
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atribuyen en este numeral”, y que “(...) los recursos del Patrimonio Autonomo
de Inversion fueron destinados por mi representada, como vocera de dicho
patrimonio auténomo, a la inversion en derechos fiduciarios del Patrimonio
Autonomo Subyacente, previa instruccién del Administrador Designado, de
conformidad con lo dispuesto al respecto en el Contrato de Fiducia de
Inversion”, sin que sea cierto que dicha instruccion tuviera como motivacion el
pago de los créditos puente otorgados por BTG Re Income al Patrimonio
Auténomo Subyacente.

BTG Re Income sostiene, frente a lo afirmado en el numeral 22., que “No es
cierto que a RE INCOME le correspondiera realizar una gestion de supervision
del ‘dia a dia’ del desarrollo del Proyecto. RE INCOME no era el administrador,
gerente, constructor, interventor o auditor del Proyecto y no tenia a su cargo el
rol que pretenden atribuirle los demandantes”; y de cara a lo afirmado en el
numeral 23., que “Respecto de las funciones a cargo del Administrador
Designado me atengo a lo consignado en la Seccion 5.2 del Contrato de Fiducia
de Inversion”, indicando, en relacion con el incumplimiento descrito en el literal
(d), que “El Administrador Designado cumplio a cabalidad con su obligacion al
haber instruido a BTG PACTUAL FIDUCIARIA para que en su calidad de
administradora y vocera del Patrimonio Autonomo de Inversién procediera a
transferir al Patrimonio Auténomo Subyacente los recursos de capital
comprometidos para el desarrollo del Proyecto”, el cual “contaba con la voceria
y administracion de Alianza, con la gerencia de OIU, con un contrato de
construccion y la interventoria técnica por parte de la firma especializada
DINPRO”. Afirmaque “Tampoco ha sido funcion del Administrador Designado
administrar el Patrimonio Auténomo Subyacente, construir, desarrollar o
gerenciar la obra o actuar como interventor o auditor de la misma” .

Con ocasion de la presentacion de los alegatos de conclusion, BTG Fiduciaria
hace referencia expresa a que la gestion de Alianza no fue diligente, sino culposa
0 negligente; advierte que, junto con el Administrador Designado, solo
conocieron la informacién detallada acerca de 6rdenes de giro y desembolsos de
recursos después de la paralisis del proyecto, en agosto de 2019; y aduce que
durante la ejecucion del proyecto, recibian rendiciones de cuentas semestrales
con informacion que describe, referida a estados financieros a nivel de balance
general, sin detalle de 6rdenes de giro, ni desembolsos!®,

La Fiduciaria convocada menciona expresamente que cuando se adquirieron los
derechos fiduciarios en el Patrimonio Auténomo Subyacente, “no conocia
evidencia de irregularidades en el manejo de los recursos (...)”; confronta a las
Convocantes en cuanto pretenden tratar el Contrato de Fiducia Mercantil de
Inversion, tipico fideicomiso de esa estirpe -inversion-, como una fiducia de
administracion y pagos o como fiducia inmobiliaria; y trata en forma expresa la
cuestion asociada a “los riesgos inherentes a la inversion (...)”, a cargo de los

134 paginas 39, 42 y 47 del alegato.
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Fideicomitentes, con mencion de lo estipulado en la seccion 7.1. del Contrato,
que menciona los riesgos de “contraparte” y de “desarrollo”*3.

BTG Re Income, por su lado, destaca ampliamente el perfil de las sociedades
Demandantes; hace una descripcion general de “Fideicomisos, Actores y Roles”,
que incluye la referencia a las remuneraciones pactadas para las sociedades BTG
y para Alianza; y advierte, con cita de doctrina, sobre el tema de la apreciacion a
priori y no ex post que debe realizar el operador judicial respecto de la conducta
de las demandadas*®.

Alude al cumplimiento de la obligacion de instruir a BTG Fiduciaria sobre
cuestiones necesarias para realizar las actividades relacionadas con la inversion
en el Patrimonio Auténomo Subyacente, mencionando la instruccion relativa a
que hiciera llamados de capital en febrero y mayo de 2018, fechas para las cuales
“el Proyecto no presentaba irregularidades o seniales de alarma”; se refiere al
dicho del perito Crearcimientos sobre la etapa inmediatamente anterior a la
vinculacion de las compafiias BTG al proyecto, incluida la iliquidez del
Patrimonio Auténomo Subyacente; y aduce que con el dictamen de contradiccion
de Deliotte quedo acreditado que para la época mencionada en la demanda y en
el dictamen de Crearcimientos “no existian sefiales de alarma ni indicios de
irregularidades en el Proyecto ™.

Hablando de “LA CAUSA DE LA CRISIS DEL PROYECTO?”, afirma: “En el
proceso quedd acreditado que la crisis que causo la paralisis del Proyecto
provino de actuaciones dolosas por parte de OIU, gerente del Proyecto, que no
fueron advertidas por Alianza, como vocera y administradora del PAS. De
conformidad con lo anterior, se materializaron riesgos en el proyecto que fueron
advertidos a los fideicomitentes en el PA de Inversion y aceptados por éstos”
(pégina 79), lo que luego repite indicando, ademas, que “La crisis del proyecto
no es imputable a ninguna accién u omision culposa por parte de BTG Pactual
Re Income, Asi las cosas, los dafios reclamados por la parte convocante no tienen
relacion de causalidad con un supuesto incumplimiento de las funciones de mi
representada, previstas en el Contrato de Fiducia de Inversion” (pagina 89), y
hace referencia a la “materializacion de riesgos contractuales asumidos por los
convocantes”, en términos similares a lo esgrimido por BTG FIDUCIARIA®®,

c. Consideraciones del Tribunal.

El recuento efectuado en torno al incumplimiento de que trata este aparte del
analisis sirve para advertir que el supuesto factico esgrimido como base de la
reclamacion queda en buena medida subsumido -por decirlo de alguna manera-
en el planteamiento abordado al tratar, en paginas precedentes, el incumplimiento
relacionado con la funcion de instruir a la Fiduciaria sobre todas las cuestiones

135 Paginas 52, 53 y 92 y ss del alegato.

136 paginas 7 a 17, 18 y ss, 26 y 40 del alegato.
137 paginas 41y 49 del alegato.

138 paginas 89 a 92 del alegato.
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necesarias para realizar debidamente las actividades relacionadas con la
inversion en el Patrimonio Autonomo Subyacente, el cual a su vez remite a las
consideraciones efectuadas cuando el Tribunal examino el incumplimiento de
“Falta de gestion, control y vigilancia debida” que en la demanda arbitral se
imputa tanto a BTG Fiduciaria como a BTG Re Income.

En este orden de ideas, sin que sea necesario repetir ahora lo ya dicho sobre el
particular, basta con indicar que las apreciaciones vertidas por el Tribunal en los
referidos acépites aplican al presente y la conclusion de incumplimiento es por
supuesto la misma. Simplemente, se agregaran algunos comentarios puntuales en
relacién con apartes especificos de la prueba pericial, concernientes al topico
particular que en este momento ocupa la atencion, que van en la misma linea de
sustentar la configuracion de los incumplimientos que se han establecido a lo
largo del presente acapite de la providencia:

- En el dictamen pericial contable y financiero elaborado por RSM, aportado
por las Convocantes, se encuentra: (i) Un cuadro con anticipos efectuados
durante el desarrollo del proyecto desde diciembre 23 de 2016 hasta
noviembre de 2017 -los siguientes son ya de marzo de 2018-, en nimero y
cuantias significativas; (ii) Un cuadro con anticipos no legalizados, varios de
2016 y 2017; (ii) Una referencia especifica al tema del estado de los anticipos
a febrero de 2018, antes de la atencion por parte de BTG Fiduciaria, instruida
por BTG Re Income, de llamados de capital provenientes del Patrimonio
Auténomo Subyacente, con alusién expresa a registros contables “(...) que
significarian pérdidas de los anticipos del proyecto (...) "%,

- En relacién con el dictamen pericial en materia de gerencia de proyectos,
elaborado por Crearcimientos, también aportado por las Convocantes, se
encuentra una “Descripcion y Analisis” de lo sucedido en el Patrimonio
Autonomo Subyacente desde la constitucion hasta febrero 28 de 2018, acépite
en el que se hace referencia especifica a “pérdidas acumuladas del
fideicomiso” en el periodo por valor de $3.067 millones y al estado de
iliquidez y de pérdidas del Patrimonio Auténomo Subyacente al momento en
el que el Patrimonio Auténomo de Inversion se vincula al proyecto, sin
evidencia de se haya informado tal situacion a los inversionistas4°,

- En relacion con el dictamen pericial de contradiccion al de Crearcimientos,
elaborado por Deloitte y aportado por las Convocadas, cabe anotar que se
refiere a la “Destinacion y manejo de los recursos en el desarrollo del
Proyecto”, con la misma separacién de etapas utilizada en el dictamen que
confronta, incluida la que se extiende desde la constitucion del Fideicomiso
de Administracion hasta el 28 de febrero de 2018. Frente a las referencias
especificas sobre “pérdidas acumuladas del fideicomiso” en el periodo en
cuestion, por valor de $3.067 millones de pesos, y al estado de iliquidez y

139 paginas 27 a 29, 39 a 45 y 80 del dictamen.
140 paginas 25 y 26 del dictamen.
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pérdidas del Patrimonio Autonomo Subyacente al momento en que el
Patrimonio Auténomo de Inversion se vincula, la contradiccion de Deloitte se
centra en explicar las razones de la iliquidez, sin confrontar nada sobre las
pérdidas, punto por si mismo relevante, al cual se refiere luego el mismo
dictamen, simplemente limitdndose a afirmar que “es importante recalcar
que, BTG Re Income no hacia parte del Proyecto hasta febrero de 2018y
que posterior a su vinculacion procedio al analisis de anticipos y a dar
instruccion de las legalizaciones correspondientes!#?, topico éste sobre el cual
ya el Tribunal hizo los comentarios de apreciacion probatoria pertinentes.

2.5.2.3.1.4.Representar al Patrimonio Auténomo en la asamblea y demas mecanismos
de participacion del Patrimonio Auténomo Subyacente.

a. Posicion de las Convocantes.

En el hecho 23 de la demanda, en el que se hace la relacién de las funciones del
Administrador Designado segun el Contrato de Fiducia de Inversion, con el
sefialamiento paralelo del respectivo incumplimiento que se imputa, se menciona
en el literal e) la relativa, en su eje rector, a “Representar al Patrimonio
Autonomo en la asamblea y demas mecanismos de participacion del Patrimonio
Autéonomo Subyacente, incluyendo igualmente el ejercicio del derecho de
inspeccion y andlisis de los informes de rendicién de cuentas y periodicos”; se
sefiala que dicha funcién implica, ademas, la de “fomar decisiones que incluyen,
pero sin limitarse a, la designacion y remocion de los miembros del comité
fiduciario del Patrimonio Autonomo Subyacente”.

Sobre el particular, ya en el campo de los incumplimientos que se pregonan, se
afirma que de acuerdo con la informacion y documentacion allegada por el propio
Administrador Designado se pudo comprobar que durante la vigencia de la obra
del proyecto, éste no realizo el derecho de inspeccion y analisis de los informes
que entregaba Alianza Fiduciaria, pues sélo hasta marzo de 2020, luego de varias
reclamaciones formales por parte de los Fideicomitentes, inici6 averiguaciones y
recoleccion de informacion en relacion con las conductas realizadas por el
Gerente del proyecto y por Alianza Fiduciaria; agrega que se tiene conocimiento
de que el Administrador Designado no asistié ni solicitdé la convocatoria de
Asamblea de Fideicomitentes en el Fideicomiso Subyacente, a pesar del fracaso
del proyecto, teniendo la potestad y el deber de hacerlo en aras de esclarecer
cualquier anomalia que ocurriese, ostentando la representacion de un 80% de
participacion de los derechos fiduciarios del mencionado Fideicomiso; segun el
dicho de las Convocantes, la representacion y el comportamiento como
Fideicomitente en el Patrimonio Auténomo Subyacente por parte de la
Fiduciaria, a traves del Administrador Designado, “fueron descuidados,
negligentes y desinteresados”.

141 paginas 12 a 16 y 28 del dictamen.
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A nivel del alegato final, en el acépite destinado al estudio de “II. LA
RESPONSABILIDAD CONTRACTUAL DE LAS CONVOCADAS EN EL CASO
CONCRETO”, las Convocantes desarrollan los tres elementos que a su juicio
configuran la mencionada responsabilidad. Al referirse a los “incumplimientos
contractuales”, como el primero de ellos, consideran que uno de los
configurados en este caso lo constituy6é el hecho de que “Las Convocadas
omitieron absolutamente el cumplimiento de sus funciones para garantizar que
el Patrimonio Autonomo Subyacente tuviera una estructura adecuada de
supervisién y gobierno que permitiera controlar las actuaciones del gerente”, y
sefialan dentro de los “descuidos mds ostensibles” que dan cuenta de dicho
incumplimiento, el que concierne a que “Las Convocadas no ordenaron la
citacion de reuniones ordinarias ni extraordinarias del Patrimonio Autbnomo
Subyacente”.

Aducen que aungue las clausulas 15.4 y 15.5 del Otrosi Integral No. 1 disponen
que la Asamblea de Fideicomitentes debe reunirse, de forma ordinaria, por lo
menos una vez al afio dentro de los tres primeros meses de cada afio calendario,
previa citacion de Alianza, y que la Asamblea puede ser convocada de manera
extraordinaria “Cuando el Gerente y/o un numero de Fideicomitentes que tenga
mas del cuarenta por ciento (40%) de los Derechos Fiduciarios en el
Fideicomiso asi lo determine, a su discrecion”, en el proceso se demostrd que
salvo en el 2020, cuando el proyecto ya habia fracasado, el Administrador
Designado nunca exigi6 a Alianza que convocara a Asamblea de
Fideicomitentes.

Advierten que el Administrador Designado, antes del afio 2020, no citd a ninguna
reunion de Asamblea, y su representante legal, al absolver el interrogatorio de
parte, dijo no saber por qué no se promovio la celebracion de las reuniones
ordinarias; asi mismo, la representante legal de la Fiduciaria manifesté en su
declaracion que era al Administrador Designado a quien le correspondia
promover las citaciones a reuniones de Asamblea del Patrimonio Auténomo, y
que la Fiduciaria no recibi6 ninguna instruccion en tal sentido.

En el parecer de las Convocantes, se trata de una omisién que es especialmente
grave y terminé siendo determinante para el fracaso del proyecto, considerando
las importantes funciones en materia de supervision y gobierno asignadas a la
Asamblea de Fideicomitentes, entre las que se destacan: aprobar el Contrato de
Gerencia y Operacion; aprobar los presupuestos presentados por el Gerente y
considerar y aprobar el Plan Anual de Negocios preparado por el mismo Gerente;
aprobar las llamadas “Decisiones Materiales”, entre las cuales se destaca la
celebracion o modificacion de los derechos del Patrimonio Autonomo
Subyacente bajo cualquier “Contrato Material”, incluido el de construccion; crear
los 6rganos de administracion y nombrar los auxiliares que considere necesarios
fijando sus funciones y remuneracion -reprochan la no creacion de un “Comité
Fiduciario”, organismo que sin duda habria servido para controlar y supervisar la
ejecucion del proyecto-; y aprobar la remocion del gerente, y el nombramiento
de uno nuevo.
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b. Posicidn de las Convocadas.

En relacion con el numeral 23 de los hechos de la demanda, se ha dicho ya que
BTG Fiduciaria sostiene en su contestacion que a ella no le consta que BTG Re
Income haya incurrido en los incumplimientos contractuales que se le atribuyen.

Por su parte, BTG Re Income expresa que no es cierto que hubiese incumplido
la obligacion objeto de estudio en este acapite. Advierte que el Patrimonio
Auténomo Subyacente contaba con sus propias estructuras de supervision y
control; que analizé periddicamente la informacion del proyecto que segun su
prudente juicio de negocios era conducente para conocer el estado del mismo, y
con base en la misma informé también periédicamente a los Fideicomitentes; que
cuando en el mes de septiembre de 2019 se conocid la suspension de la
construccion, procedio a realizar las indagaciones que consider6 apropiadas y a
proponer, dentro de su rol y competencia, medidas para tratar de superar la
situacion encontrada, marco en el cual describe algunas de las acciones
adelantadas, en consenso con la Fiduciaria.

Asi mismo, sefiala que no es cierto que el Administrador Designado no haya
asistido ni solicitado la convocatoria de Asamblea de Fideicomitentes del
Patrimonio Autonomo Subyacente; sefiala que la prueba documental aportada
con la contestacion de la demanda -Actas Nos. 2, 3 y 4- da cuenta de que el
Administrador Designado si participd en las Asambleas del mencionado
Patrimonio Auténomo, y de que, ademas, si solicito a Alianza la convocatoria de
asambleas del Patrimonio Auténomo -prueba documental 3.36 de la
contestacion, correo electronico del 16 de abril de 2020-.

A nivel del alegato de conclusion, BTG Re Income incluye varios argumentos:
(i) al hacer referencia a lo relativo a la operacion del leasing con Bancolombia,
sefiala que la Fiduciaria convocé a una Asamblea de Fideicomitentes en el
Patrimonio Auténomo de Inversion con el proposito de consultarles y pedirles
autorizacion para hacer uso del saldo de recursos liquidos disponibles en el
Patrimonio Auténomo para atender parcialmente la solicitud de aportes de
Alianza y efectuar el llamado de capital pendiente para atender, también en forma
parcial, dicha solicitud de aportes. La Asamblea fue convocada para el 9 de junio
de 2020, pero por falta de quérum para deliberar no fue posible llevarla a cabo;
(ii) sostiene que de manera tardia -con posterioridad a la demanda y en la etapa
probatoria-, las Convocantes introdujeron imputaciones y aspectos facticos
asociados especificamente con el incumplimiento que se estudia en este punto,
consistentes en la no designacion de un Comité Fiduciario en el Patrimonio
Auténomo y la omision en punto a instruir a la Fiduciaria para que promoviera
algn mecanismo de remocion del gerente, tdpicos sobre los cuales, en todo caso,
hace los comentarios correspondientes; y (iii) en cuanto a la imputacion relativa
a que BTG Re Income no convoco a Asambleas Ordinarias en el Patrimonio
Auténomo, la Convocada sostiene que antes de septiembre de 2019 no conocid
aspectos que justificaran emitir la recomendacion indicada, ademas de que no
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quedd demostrado en este tramite que la no celebracion de una asamblea de
fideicomitentes tuviera relacién de causalidad con los dafios reclamados.

BTG Fiduciaria, por su lado, sefiala, en cuanto a la gestion de “Representar al
Patrimonio Autobnomo en la asamblea y de mas (sic) mecanismos de
participacion del Patrimonio Autéonomo Subyacente, (...)”, que los
Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion dentro de su autonomia
podian disponer véalidamente quién habria de representar al Patrimonio
Auténomo en la Asamblea, ejercer el derecho de inspeccion y analizar los
informes de rendicion de cuentas de Alianza, actividades que podia realizar
cualquiera de ellos. Por lo demas, se sefiala que el Patrimonio Auténomo
Subyacente no tiene Comité Fiduciario. También se refiere a los que denomina
como “Aspectos del Contrato de Fiducia del Patrimonio Autonomo Subyacente,
planteados en los escritos con los que se descorrié el traslado de las excepciones
de mérito, y en la etapa probatoria”, atinentes a algunos asuntos que las
Convocantes identificaron como funciones propias de la Asamblea de
Fideicomitentes que, a su juicio, no ocurrieron debido a que el Administrador
Designado no solicitdé la convocatoria de asambleas -ademas de los ya
mencionados de no designacion de un Comité Fiduciario y de no remocion del
Gerente del Proyecto, menciona la no solicitud al Gerente sobre la preparacion y
presentacion del Plan Anual de Negocios y el Presupuesto Operativo Anual,
previstos en el Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos-.

c. Consideraciones del Tribunal.

En efecto, como se ha resefiado en apartes anteriores, el literal (e) de la seccion
5.2 del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién consagra como funcién a
cargo del Administrador Designado la de “Representar al Patrimonio Auténomo
en la asamblea y demas mecanismos de participacion del Patrimonio Autbnomo
Subyacente y ejercer los derechos politicos y econdémicos que le correspondan al
Patrimonio Auténomo en el Patrimonio Auténomo Subyacente, incluyendo
igualmente el ejercicio del derecho de inspeccion y analisis de los informes de
rendicion de cuentas y periddicos. En este sentido, el Administrador Designado
podra tomar decisiones que incluyen, pero sin limitarse a, la designacion y/o
remocién de los miembros del comité fiduciario del Patrimonio Auténomo
Subyacente”.

Se estima razonable entender que se estd en presencia de una funcion del
Administrador Designado, con la responsabilidad que comporta, que tiene un
perfil preponderante de “ejecucion”, consistente en ostentar la representacion del
Patrimonio Auténomo de Inversion -Fideicomitente- “en la asamblea y demds
mecanismos de participacion” del Patrimonio Auténomo Subyacente, y en
ejercer -en ese contexto- los derechos politicos y econdémicos que le
correspondan a aquél en éste, incluido “el ejercicio del derecho de inspeccion y
analisis de los informes de rendicion de cuentas y periddicos ™y la atribucion de
tomar decisiones asociadas en dichos escenarios de actuacion, que tiene
ineludible relacion con otras funciones consignadas en la misma clausula
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negocial, de amplio espectro, como las relativas a “(a) Administrar, suscribir (en
los casos en que sea facultado para hacerlo) o vigilar, segun el caso, los
contratos de los cuales el Patrimonio Autonomo sea parte, y cumplir con las
obligaciones a su cargo segun lo previsto en tales contratos, asi como cumplir
con las obligaciones de los contratos que lo vinculen con el Patrimonio
Auténomo Subyacente o que sean celebrados con el fin de materializar el
Proyecto”, “(b) Instruir a la Fiduciaria por escrito, dentro del ambito de sus
atribuciones y facultades, sobre todas las cuestiones necesarias para realizar
debidamente las actividades relacionadas con la inversion en el Patrimonio
Autonomo Subyacente” y “(d) Dar instrucciones a la Fiduciaria sobre el manejo
de los recursos del Patrimonio Auténomo, con estricto cumplimiento de las

obligaciones previstas en el presente Contrato”.

A estas alturas del examen del petitum de la demanda instaurada por las
Convocantes y la defensa propuesta por las Convocadas, se observa que las
falencias incurridas por BTG Re Income respecto de la cabal atencién de algunas
de sus funciones, establecidas en los términos de que dan cuenta los numerales
anteriores de este capitulo destinado al estudio de los incumplimientos
contractuales que constituyen el eje de la reclamacion, necesariamente conducen
a concluir que también se configura el que en este aparte ocupa la atencién, pues
conforme a las explicaciones ya suministradas -a las cuales se remite para evitar
repeticiones innecesarias- ha de advertirse que, en lo material o sustancial, el
Administrador Designado no empleo la diligencia debida en punto a la
representacion del Patrimonio Auténomo de Inversién en la Asamblea y demés
mecanismos de participacion del Patrimonio Auténomo Subyacente, incluido lo
relativo al ejercicio del derecho de inspeccion y analisis de los informes de
rendicion de cuentas que recibia.

2.5.2.3.1.5.0bjetar las rendiciones de cuentas de la Fiduciaria en representacion de los
Fideicomitentes.

a. Posicion de las Convocantes.

En el mismo hecho 23 de la demanda se menciona, en el literal f), la funcion del
Administrador Designado relativa a “Objetar las rendiciones de cuentas de la
Fiduciaria en representacion de los Fideicomitentes”, respecto de la cual se
sefiala que “Pudo comprobarse que [el Administrador Designado] no realizo
hasta la fecha ninguna objecion a las rendiciones de cuentas presentadas por la
Fiduciaria sobre el fideicomiso original, mas aun cuando estas dos entidades
son conexas Yy vinculadas corporativamente con el conglomerado BTG
PACTUAL ”; agrega este aparte de la demanda que “a pesar de la grave situacion
que atraviesa el fideicomiso subyacente, de extrema iliquidez, incumplimiento de
anticipos girados e incumplimiento de los presupuestos y cronogramas de obra,
se tiene constancia de que ninguna de las rendiciones de cuentas presentadas
por la fiduciaria Alianza Fiduciaria S.A. fue objetada por el Administrador
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designado, lo que deja entrever su conformidad con los informes entregados en
el P.A. subyacente”.

En el alegato de conclusidn no se hace encuentra ninguna referencia 0 mencion
especifica relevante de las Convocantes en relacion con este incumplimiento.

b. Posicidn de las Convocadas.

Una vez mas hay que sefialar que respecto del numeral 23 de los hechos de la
demanda, BTG Fiduciaria sostiene en su contestacion que a ella no le consta que
BTG RE INCOME haya incurrido en los incumplimientos contractuales que se
le atribuyen.

En su contestacion, BTG Re Income afirma que en la demanda no se precisa por
qué motivos o con base en qué razones procedia presentar una objecion a las
cuentas presentadas por la Fiduciaria BTG, ni se precisa respecto de cuales
cuentas se considera que la objecion era procedente; agrega que BTG Re Income
no ha formulado objeciones a las rendiciones de cuentas presentadas por la
Fiduciaria BTG, “por cuanto no ha encontrado motivos para el efecto”,;
adicionalmente manifiesta que no es cierto que no se hubieran objetado
rendiciones de cuentas de Alianza, pues BTG FIDUCIARIA objet6, mediante
correo electronico de 2 abril 2020 (prueba documental 3.29), la rendicion de
cuentas presentada por Alianza el 19 marzo 2020.

En su alegato final, BTG Re Income sefiala que segun las Convocantes el
Administrador Designado “(i) no realizo derecho de inspeccion y andlisis de los
informes que entregaba Alianza (cfr. Literal e del hecho vigesimotercero); (ii)
no presento ninguna objecion frente a las rendiciones de cuenta presentadas por
BTG Pactual Fiduciaria (cfr. Literal f del hecho vigesimotercero de la
demanda); (iii) no presentd ninguna objecién frente a las rendiciones de cuenta
presentadas por Alianza (cfr. Literal f del hecho vigesimotercero de la
demanda)”. Sobre el particular, advierte que en el proceso quedo acreditado que
BTG Fiduciaria elaboraba sus informes de rendicion de cuentas con base en la
informacién que recibia de Alianza, que era la estandar para este tipo de
proyectos, y que antes de conocerse la paralisis del mismo, no habia sefiales de
alarma o irregularidades que hubieran indicado a BTG Re Income que debia
objetar las rendiciones de cuentas elaboradas por la Fiduciaria. Adicionalmente,
sefiala que no le correspondia a BTG Re Income objetar rendiciones de cuentas
de Alianza, pues de conformidad con el Contrato de Fiducia de Inversion, el
Administrador Designado sélo estaba facultado para objetar las rendiciones de
cuenta de la Fiduciaria BTG y no de Alianza, como de manera equivocada lo
entiende la Convocante.

Por su parte, BTG Fiduciaria sefiala, en cuanto a la gestion de “objetar las

rendiciones de cuentas de la Fiduciaria (...)”, que es claro que corresponde a
una prerrogativa de los Fideicomitentes del Contrato de Fiducia de Inversion,
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respecto de las rendiciones de cuentas presentadas por la Fiduciaria como vocera
y administradora de ese Patrimonio Auténomo de Inversion.

c. Consideraciones del Tribunal.

El literal (f) de la ya varias veces citada seccion 5.2 del Contrato de Fiducia
Mercantil de Inversién consagra, a cargo del Administrador Designado, la
funcion de “Objetar las rendiciones de cuentas de la Fiduciaria en
representacion de los Fideicomitentes dentro de los diez (10) dias calendario
siguientes a su presentacion, si a ello hubiere lugar”.

Se esta en presencia de una funcién que comporta la correlativa facultad-deber
de objetar las rendiciones de cuentas presentadas por “la Fiduciaria”, expresion
que aunque en principio podria entenderse referida solamente a la Fiduciaria
BTG, pronto termina extendiéndose a las rendiciones de cuentas presentadas por
la Fiduciaria Alianza como vocera del Patrimonio Autdnomo Subyacente, pues
ello se desprende de la funcion también radicada en cabeza del Administrador
Designado, resefiada en ocasiones anteriores, segun la cual, le correspondia
“Representar al Patrimonio Autonomo en la asamblea y demds mecanismos de
participacion del Patrimonio Auténomo Subyacente (...) incluyendo igualmente
el ejercicio del derecho de inspeccion y anélisis de los informes de rendicién de
cuentas y periodicos”, que habilita la actividad de que se viene hablando en la
Orbita de las rendiciones de cuentas producidas en el Fideicomiso de
Administracion.

Estima el Tribunal que la norma de conducta negocial asociada a la funcién de
objetar las rendiciones de cuentas solo podria concebirse con caracter de
prestacion vinculante bajo la premisa o condicion de que concurrieran razones o
motivos para proceder de esa manera, en defensa de los intereses de los
Fideicomitentes.

Y vistas asi las cosas, a juicio del Tribunal, en coherencia con los criterios
aplicados en el examen de los incumplimientos estudiados, la configuracion de
los que con ese alcance se han ya identificado conlleva la consideracion segin la
cual la ausencia de objeciones a las rendiciones de cuentas entregadas durante la
ejecucion contractual -salvo la presentada en marzo de 2020, cuando la paralisis
del proyecto era un hecho- tiene origen en que las mismas no reflejaban, en su
materialidad, el real desarrollo y estado del proyecto, situacion a su vez vinculada
a la falta de diligencia pregonada respecto de las obligaciones del Administrador
Designado que asi se ha sefialado, de modo que terminan extendiéndose tales
desatenciones al deber especifico bajo examen este apartado de la providencia.

2.5.2.4.  Conclusiones del Tribunal en materia de incumplimientos.

Como consecuencia de todo lo hasta aqui expuesto, ha concluido el Tribunal que
tanto BTG Fiduciaria como BTG Re Income incumplieron algunas de las
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obligaciones contractuales a su cargo, segun el detalle individualizado que se
refleja en cada uno de los acépites anteriores, cuya sintesis muestra lo que a
continuacion se puntualiza.

En relacion con los incumplimientos “comunes” imputados a ambas Convocadas,
el Tribunal encontr6 que se acreditaron los dos que fueron planteados, referidos
a (i) la falta de gestién, control y vigilancia debiday a (ii) la desatencion del deber
de informacion, en los términos indicados en esta parte motiva.

En relacion con los incumplimientos imputados particularmente a BTG
Fiduciaria, el Tribunal encontr6 que no se configurd ninguno de los pregonados,
consistentes en (i) la falta en exigir la gestion oportuna del Administrador
Designado; (ii) la delegacion de funciones inherentes a la Fiduciaria en el
Administrador Designado, intencion de limitacién de la responsabilidad de
aquélla con la designacion de éste y supuesto conflicto de interés; y (iii) la
desatencion del deber de confidencialidad y reserva del Contrato.

Finalmente, en relacién con las imputaciones particulares de incumplimientos en
cabeza BTG Re Income, el Tribunal encontro que se configuraron los relativos a
(i) administrar, suscribir o vigilar, segun el caso, los contratos de los cuales el
Patrimonio Autonomo sea parte; (ii) instruir a la Fiduciaria sobre todas las
cuestiones necesarias para realizar debidamente las actividades relacionadas con
la inversion en el Patrimonio Auténomo; (iii) dar instrucciones a la Fiduciaria
sobre el manejo de los recursos del Patrimonio Auténomo; (iv) representar al
Patrimonio Auténomo en la Asamblea y deméas mecanismos de participacion del
Patrimonio Autdbnomo Subyacente; y (v) objetar las rendiciones de cuentas de la
Fiduciaria en representacion de los Fideicomitentes. No se configurd el
incumplimiento concerniente a (i) instruir a la Fiduciaria sobre los contratos que
sea necesario que el Patrimonio Autdonomo suscriba.

LOS DANOS ALEGADOS Y EL NEXO CAUSAL.

Marco de referencia.

Habiendo encontrado el Tribunal acreditado que hubo incumplimiento imputable
del Contrato de Fiducia de Inversion celebrado el 13 de diciembre de 2017 por
parte de las Convocadas, en los términos expuestos con antelacion, corresponde
ahora verificar la concurrencia de los restantes requisitos de procedencia de la
responsabilidad contractual deprecada, esto es, la existencia de un dafio
indemnizable sufrido por los demandantes y que éste encuentra su causa en el
incumplimiento de las sociedades demandadas.

En este frente, recuérdese que en la pretension tercera de la demanda subsanada,
las Convocantes solicitan que se declare “que las Convocadas son contractual y
solidariamente responsables de los perjuicios patrimoniales causados a las
Convocantes, como consecuencia del incumplimiento del Contrato de Fiducia
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Mercantil de Inversion, celebrado el 13 de diciembre de 2017”; y en la
pretension cuarta, que “Como consecuencia de las declaraciones anteriores,
condénese a las Convocadas a pagar a las Convocantes las siguientes sumas de
dinero, por concepto de dario emergente:” a favor de PANERAI: $950.181.818;
de INLAMM: $475.090.909; de COURCELLES: $475.090.909; de
JARAMILLO BUSTAMANTE: $475.090.909; y de INVERSIONES OSPINA
RAMIREZ: $475.090.909.

Adicionalmente, en la pretension quinta se pide que las Convocadas sean
condenadas “a pagar intereses moratorios a la maxima tasa de interés moratorio
mercantil, sobre las sumas solicitadas en la pretension anterior, causados desde
la fecha en que cada una de las Convocantes hizo la correspondiente inversion
en el Patrimonio Autéonomo, hasta la fecha del pago efectivo”, y en la pretension
sexta, “a pagar a las Convocantes la suma en que éstas tuvieron que incufrir a
fin de evitar un litigio arbitral, correspondiente al costo de la celebracion de una
audiencia de conciliacion ante la Camara de Comercio de Medellin, suma
equivalente a SIETE MILLONES QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL
CUATROCIENTOS TRECE PESOS ($7.598.413 PESOS) .

a. Posicidn de las Convocantes.

En cuanto al dafio reclamado y su relacion de causalidad con la conducta de las
Convocadas, en los hechos de la demanda subsanada se indica, en sus aspectos
mas relevantes, que las distintas Convocantes, atendiendo los llamados de capital
efectuados, invirtieron los recursos dinerarios en las cuantias ya indicadas para
cada uno (hecho 10), y que solo en marzo de 2020 las Convocantes advirtieron
que el proyecto era un completo fracaso, con pérdida absoluta de la inversion
realizada debido a la negligencia de las demandadas (hechos 14, 16 y 34).

En las alegaciones finales las Convocantes reiteran, en esencia, el planteamiento
anterior, manifestando que las pruebas practicadas en el proceso evidencian que
la inversion realizada por ellas se perdié en forma absoluta toda vez que los
derechos fiduciarios en el Patrimonio Auténomo de Inversién, e indirectamente
en el Patrimonio Auténomo Subyacente, no tienen ningun valor, y que dicha
pérdida obedecio6 a que la Fiduciaria Convocada y el Administrador Designado
dejaron de hacer lo que les correspondia desde la suscripcion del Contrato de
Fiducia de Inversion y que habria evitado que el Gerente hubiera podido manejar
a su antojo y sin control los recursos del proyecto. Aclaran que no se esta
reclamando lucro cesante derivado de la eventual operacion futura del Proyecto,
pues éste ni siquiera llegd a construirse por la gestion irresponsable de las
Convocadas en el cumplimiento de sus funciones.

En cuanto a la pretension de reconocimiento de intereses moratorios mercantiles,
alude que se trata del lucro cesante correspondiente a los rendimientos que
hubiera generado las sumas de dinero invertidas de haber permanecido en el
patrimonio de las Convocantes desde el momento en que se hizo la inversion, en
aplicacion del numeral 2° del articulo 1608 del Codigo Civil.
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b. Posicidn de las Convocadas.

BTG Fiduciaria, en el escrito de contestacion de la demanda subsanada, en cuanto
a este aspecto especifico de la controversia centra su oposicion en sefialar que la
pardlisis del proyecto y de su situacion actual encuentra su causa en la desviacion
de los recursos del Patrimonio Auténomo Subyacente por parte del Gerente, los
que fueron desembolsados por la Fiduciaria Alianza a titulo de anticipos no
legalizados, con base en lo cual formula las excepciones de fondo denominadas
“Ausencia del nexo de causalidad entre los incumplimientos contractuales
endilgados a BTG PACTUAL FIDUCIARIA, y los perjuicios reclamados por las
convocantes en la demanda; inexistencia de solidaridad entre las sociedades
convocadas” y “ Hechos de terceros que excluyen la responsabilidad civil
contractual de BTG PACTUAL FIDUCIARIA S.A”. En cuanto a la solidaridad
planteada en la demanda, fundamenta su oposicién en que no se pacto solidaridad
alguna entre BTG Fiduciaria y BTG Re Income, y no existe fuente legal que asi
la establezca.

En los alegatos de conclusion, la Fiduciaria BTG manifiesta que las Convocantes
no probaron que hubieran sufrido un dafio patrimonial cierto, directo y
determinado en cuantia equivalente al valor reclamado por concepto de dafio
emergente, ni tienen derecho al lucro cesante pedido mediante el cobro de
intereses moratorios sobre los aportes desembolsados.

En ese sentido: (i) reitera los argumentos plasmados en su momento como
fundamento de la objecion al juramento estimatorio incluido en la demanda
subsanada; (ii) estima que en ningun caso cabria una condena que incluyera el
valor correspondiente a la “Participacion incremental” cedida a BTG Re Income
en el articulo 1X, Seccion 9.1, del Contrato de Fiducia de Inversion equivalente
al 10% del total de los derechos fiduciarios; (iii) manifiesta que la inversién
realizada por las Convocantes, al ser de renta variable, no garantizaba una
rentabilidad y que aun en el evento en que el proyecto se hubiera ejecutado y
entrado en operacion, no habia certeza de la obtencién de una rentabilidad
positiva, siendo probable esperar lo contrario en el contexto de la pandemia por
Covid-19; (iv) sefiala que no procede el reconocimiento de los costos en que
incurrieron las Convocantes asociados al trdmite de conciliacion, al tratarse de
una erogacion voluntaria no relacionada directamente con la ejecucion del
Contrato de Fiducia de Inversion; y (v) precisa que las Convocadas no
contrajeron obligaciones dinerarias sino de gestion, sin que se hubiese acreditado
la constitucion en mora respecto de éstas, por lo que no puede haber lugar al
cobro de intereses moratorios.

En materia de nexo de causalidad, la Fiduciaria BTG reitera en las alegaciones la
configuracion del “hecho de un tercero” como causa de exoneracion de
responsabilidad que fuera propuesta como excepcion en el escrito de contestacion
de la demanda subsanada.
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Finalmente, insiste en su oposicion a la solidaridad pedida frente a las
Convocadas por las razones expresadas desde la contestacion, indicando las
razones por las cuales entiende que no resulta aplicable al presente asunto las
reglas de solidaridad previstas en el articulo 825 del Codigo de Comercio y en el
articulo 2344 del Cadigo Civil.

La otra Convocada, BTG Re Income, por su parte, en su contestacion a la
demanda subsanada se opone a las pretensiones aludidas (tercera a quinta) y
propone como excepcion de mérito la de “HECHO EXCLUSIVO DE
TERCEROS — MATERIALIZACION DE RIESGOS DE LA INVERSION”, en
términos similares a la planteada sobre el particular por la sociedad fiduciaria
demandada.

En las alegaciones finales, en sintesis, insiste en que la causa de la crisis del
Proyecto no es imputable a las Convocadas, sino a las actuaciones dolosas por
parte de su Gerente -OlU-, no advertidas por Alianza Fiduciaria como vocera del
Patrimonio Autonomo Subyacente, que materializaron ciertos riesgos (de
contraparte, de construccion y de desarrollo) asumidos por los Fideicomitentes
en el Contrato de Fiducia de Inversion. Agrega, igualmente, que las Canvocantes
no probaron los dafios pretendidos; que el valor inicial de los aportes efectuados
no constituye prueba de ello pues el demandado no tenia ninguna obligacion de
restitucion de tales dineros ni de pagar rendimiento o interés alguno; que las
sumas reclamadas desconocen la “participacion incremental” pactada a su favor;
como también, que no se garantizd una rentabilidad, ni menos aun se acredito
que ésta se habria generado de haber entrado en operacién el Proyecto, maxime
teniendo en consideracion el marco temporal de la pandemia vivida en el pais.
Descarta, por Gltimo, la existencia de una solidaridad con la sociedad fiduciaria
pues en el Contrato de Fiducia de Inversion ello no se pacto, ni se trata de dos
deudores de una misma obligacion, sino de obligaciones y funciones diferentes a
cargo de cada una de las Convocadas.

C. Consideraciones del Tribunal.

Como vya lo anticipé el Tribunal en aparte anterior del Laudo, para que proceda
la responsabilidad contractual endilgada a las Demandadas, ademas de la
configuracion del incumplimiento imputable respecto del régimen obligacional
derivado del contrato valido celebrado con las Convocantes -lo que quedo
establecido en el acapite precedente-, es menester, ademas, la existencia del dafio
padecido por las Demandantes y del vinculo, relacion o nexo de causa a efecto
entre dicho incumplimiento y el dafio que se reclama.

Es bien sabido, como regla general, que le corresponde al demandante la carga
de la prueba de la existencia y cuantia del dafio, y de su relacién de causalidad
con el incumplimiento contractual alegado. Segun se desprende de lo dispuesto
en los articulos 164, 167 y 283 del Codigo General del Proceso, y 1757 del
Caodigo Civil, quien alega haber sufrido un determinado dafio tiene la carga
procesal de demostrar que realmente se produjo -0 se va a producir-, el monto
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del mismo y, en tratandose de una responsabilidad de caracter contractual, que
encuentran fuente directa en el incumplimiento imputable de las obligaciones
radicadas en cabeza del demandado. En ese sentido, como lo ha expresado la
Corte Suprema de Justicia, “/...] el interesado, para demostrar el dafio y su
cuantia, puede acudir a cualquier medio probatorio que resulte idoneo, entre
ellos ‘la confesion, los documentos, los indicios, las declaraciones de terceros,
las inspecciones judiciales, los dictamenes de peritos” (sentencia citada
precedentemente, exp. 5348) .14

El dafio, segun lo ha descrito la jurisprudencia patria como elemento primordial
de la responsabilidad civil, consiste en “fodo detrimento o menoscabo de bienes
o intereses licitos de la victima, vinculados con su patrimonio material o moral,
cuyo resarcimiento le incumbe al autor o al legalmente vinculado con este”'*,
0 en palabras similares que enfatizan la misma idea central, “la vulneracion de
un interés tutelado por el ordenamiento legal, a consecuencia de una accién u
omision humana, que repercute en una lesion a bienes como el patrimonio o la
integridad personal "**.

El dafio patrimonial, que es el que resulta relevante de cara a la presente
controversia arbitral toda vez que son de esta naturaleza los perjuicios
reclamados por las Convocantes, y que por definicion debe implicar una lesion,
menoscabo o alteracion negativa en el patrimonio de la victima, para que origine
el deber indemnizatorio exige como regla general, como también lo ha expresado
con reiteracion la jurisprudencia de la Corte Suprema de Justicia, la prueba a
cargo de los accionantes de que se trata de un dafio cierto y directo.

Es cierto el dafio cuando su existencia es real, bien porque ya acontecié (dafio
actual), ora porque razonablemente se espera su ocurrencia posterior (dafio
futuro). La certeza del dafio excluye como indemnizable lo meramente hipotético
o0 eventual. En palabras de la Corte Suprema de Justicia, que compendian con
claridad su pensamiento, “/...] La certidumbre del dario, por consiguiente, es
requisito constante ineludible de toda reparacion y atafie a la real, veridica,
efectiva o creible conculcacién del derecho, interés o valor juridicamente
protegido, ya actual, bien potencial e inminente, mas no eventual, contingente o
hipotética (cas. civ. sentencias de 11 de mayo de 1976, 10 de agosto de 1976,
G.J. No. 2393, pp. 143 y 320). [...] Mas exactamente, el dario eventual no es
resarcido, “por no ser cierto o no haber ‘nacido’, como dice la doctrina, dejando
a salvo los eventos de pérdida de una probabilidad” (cas. Civ. sentencias de 5 de
noviembre de 1998, exp. 5002, 9 de agosto de 1999, [S-033-99], exp. 4897), y en
estrictez, en tanto no se puede profetizar ni conocer razonablemente su

142 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia 5502 de abril 4 de 2001.

143 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacidn Civil. Sentencia SC-1230-2018 de abril 25 de 2018. Radicacion: 08001-31-
03-003-2006-00251-01.

144 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de abril 6 de 2001. Radicacion 05502. En el mismo sentido:
sentencias de casacion civil de agosto 5 de 2014 (SC10297-2014. Radicacién 2003-00660-01), julio 16 de 2018 (SC2758 -
2018. Radicacion 1999-00227-01), septiembre 10 de 2019 (SC3653-2019. Radicacion 11001-31-03-015-2010-00268-01),
diciembre 14 de 2020 (SC5025-2020. Radicacién 23660-31-03-001-2009-00004-01) y febrero 15 de 2021 (SC282-20121.
Radicacion 08001-31-03-003-2008-00234-01), entre otras.
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ocurrencia, es decir, su existencia es una simple conjetura, descartando per se,
incluso la simple posibilidad de su acaecimiento. Tal es el caso, de los simples
suefios, hipotesis, suposiciones, fantasias e ilusiones carentes de todo margen
razonable de probabilidad objetiva en su acontecer. Contrario sensu, el dafio
actual, o sea, aquel cuya realidad perceptible es constatada con certeza objetiva
en su materialidad, al momento de su ocurrencia o del fallo, y, el dafio futuro
que, en proyeccion de situaciones consolidadas o de concretas situaciones
entonces existentes en via de consolidarse, acaecera en el porvenir segun una

verosimil, fundada y razonable prevision, es reparable por cierto”. 1%

Es directo el dafio en materia contractual cuando se deriva como consecuencia
inmediata del incumplimiento obligacional del demandado, esto es, segun lo ha
puntualizado la Corte Suprema de Justicia, el “ocasionado por la inejecucion o
ejecucion defectuosa o tardia de las obligaciones del deudor”**, o lo que es
igual, “La condicion de ser directo exige, en el caso de la primera de las dos
clases de responsabilidad atras mencionada -contractual-, que él sea resultado
de la falta de cumplimiento del respectivo acuerdo de voluntades, o de su

cumplimiento imperfecto o inoportuno” *#’

Como bien lo precisa el articulo 1613 del Codigo Civil, “La indemnizacion de
perjuicios comprende el dafio emergente y lucro cesante, ya provenga de no
haberse cumplido la obligacion, o de haberse cumplido imperfectamente, o de
haberse retardado el cumplimiento”. Y segun el articulo 1614 de la misma
codificacion, “Entiéndese por dafio emergente el perjuicio o la pérdida que
proviene de no haberse cumplido la obligacién o de haberse cumplido
imperfectamente, o de haberse retardado su cumplimiento; y por lucro cesante,
la ganancia o provecho que deja de reportarse como consecuencia de similares
circunstancias”. Para la Corte Suprema de Justicia, a partir de las nociones
legales, el dafio emergente se refiere a “(...) la pérdida misma de elementos
patrimoniales, los desembolsos que hayan sido menester o que en el futuro sean
necesarios y el advenimiento del pasivo, causados por los hechos de los cuales
trata de deducirse responsabilidad”, mientras que el lucro cesante “(...) estd
constituido por todas las ganancias ciertas que han dejado de percibirse o que
se recibirian luego, con el mismo fundamento de hecho... (...Sent. del 29 de
septiembre de 1978). 148,

Maés alla de las diferentes posturas doctrinarias acerca de si el dafio directo es un
asunto que atafie a una exigencia del dafio en estricto sentido, 0 méas bien es un

145 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de septiembre 9 de 2010. Radicacion: 17042-3103-001-
2005-00103-01. En el mismo sentido: sentencias de casacion civil de marzo 4 de 1998 (Expediente 4921), junio 24 de 1999
(Expediente 4424), agosto 9 de 1999 (Expediente 4897), enero 18 de 2007 (Radicacion 1999-00173-01), S-055 junio 24
de 2008 (Radicacion 11001-3103-038-2000-01141-01) y SC-16990-2016 de noviembre 17 de 2016 (Radicacién 11001-31-
03-008-2000-00196-01), entre otras.

146 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de marzo 27 de 2003. Expediente C-6879.

147 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC16690-2016 de noviembre 17 de 2016, Radicacion:
11001-31-03-008-2000-00196-01.

148 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC5516-2016 de abril 29 de 2016. Radicacion 08001-31-
03-008-2004-00221-01.

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 171 de 197

aspecto que se encuentra asociado de manera ineludible a la relacion de
causalidad entre incumplimiento y dafio como requisito de la responsabilidad
civil contractual, es indiscutible que debe aparecer probada la relacion de causa
a efecto entre el incumplimiento contractual en que incurrieron las Convocadas
y un dafio cierto sufrido por las Convocantes.

Como se desprende de las normas legales antes citadas, incluido el articulo 1616
del Cédigo Civil que hace responsable al deudor culposo de los perjuicios que
pudieron preverse al tiempo del contrato, lo cierto es que para el reconocimiento
de una indemnizacion de perjuicios de caracter contractual debe existir un nexo
de causalidad entre el incumplimiento negocial y el dafio padecido por el
acreedor, que "se reduce, en materia contractual, a que el perjuicio tenga la
condicidn de ser directo, es decir, haber sido ‘consecuencia inmediata o directa
de no haberse cumplido la obligacion o de haberse demorado su cumplimiento’

(inciso primero del articulo 1616 del Cédigo)” .14

Para establecer dicho nexo causal, la doctrina y la jurisprudencia han planteado
diferentes teorias®®®. En sentencia de enero 15 de 2008, la Corte Suprema de
Justicia refirio de manera compendiada dichas divergencias existentes sobre el
particular, recordando su posicion central en el tema:

“(...) Pero si hay consenso en la necesidad de esa relacion causal, la doctrina,
acompafiada en este punto de complejas disquisiciones filoséficas, no ha
atinado en ponerse de acuerdo sobre qué criterios han de seguirse para
orientar la labor del investigador -jueces, abogados, partes- de modo que con
certidumbre pueda definir en un caso determinado en el que confluyen
muchas condiciones y antecedentes, cuadl o cuéles de ellas adquieren la
categoria de causa juridica del dafio. Pues no ha de negarse que de nada sirve
el punto de vista naturalistico, conocido como teoria de la equivalencia de las
condiciones -defendida hace algin tiempo y hoy abandonada en esta materia-
, segun el cual todos los antecedentes o condiciones (y aun las ocasiones),
tienen ontolégicamente el mismo peso para la produccion del resultado®®?,
Semejante posicion deja en las mismas al investigador, pues si decide
mentalmente suprimir uno cualquiera de los antecedentes, con seguridad
llegara a la conclusion de que el resultado no se hubiera dado, a mas de la
necesaria arbitrariedad en la eleccion de la condicién a suprimir, dado que
no ofrece la teoria criterios concretos de escogencia.

De las anteriores observaciones surgié la necesidad de adoptar otros
criterios més individualizadores de modo que se pudiera predicar cual de

149 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia de noviembre 3 de 1977. G.J Tomo CLV. Primera Parte.
NUmero 2398, pag. 332.

150 Entre las principales se destacan la teoria de la equivalencia de condiciones, de la causalidad proxima, de la causalidad
eficiente y de la causalidad adecuada.

151 Se comprimia esta teoria con la formula: “causa causae es causa causati”. Y luego se la intentd precisar mediante la
aplicacion de la “condictio sine qua non”, en virtud de la cual, si mentalmente se suprime una de las condiciones, esta
adquiere la categoria de causa, cuando el resultado asimismo se ve suprimido.
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todos los antecedentes era el que debia tomar en cuenta el derecho para
asignarle la categoria de causa. Teorias como la de la causa proxima, la de
la causa preponderante o de la causa eficiente -que de cuando en cuando la
Corte acogi6- intentaron sin éxito proponer la manera de esclarecer la
anterior duda, sobre la base de pautas especificas (la Gltima condicidn puesta
antes del resultado dafioso, o la mas activa, o el antecedente que es principio
del cambio, etc.). Y hoy, con la adopcion de un criterio de razonabilidad que
deja al investigador un gran espacio, con la precision que mas adelante se
hard cuando de asuntos técnicos se trata, se asume que de todos los
antecedentes y condiciones que confluyen a la produccion de un resultado,
tiene la categoria de causa aquel que de acuerdo con la experiencia (las
reglas de la vida, el sentido comun, la ldgica de lo razonable) sea el mas
‘adecuado’, el mas idoneo para producir el resultado, atendidas por lo
demas, las especificas circunstancias que rodearon la produccién del dafio y
sin que se puedan menospreciar de un tajo aquellas circunstancias azarosas
que pudieron decidir la produccion del resultado, a pesar de que
normalmente no hubieran sido adecuadas para generarlo®®?. En fin, como se
ve, la gran elasticidad del esquema conceptual anotado, permite en el
investigador una conveniente amplitud de movimiento. Pero ese criterio de
adecuacion se lo acompafid de un elemento subjetivo que le valié por parte
de un sector de la doctrina criticas a la teoria en su concepcion clasica
(entonces y ahora conocida como de la ‘causalidad adecuada’), cual es el de
la previsibilidad, ya objetiva o subjetivamente considerada. Mas, dejando de
lado esas honduras, toda vez que su entronque con la culpa como elemento
subjetivo es evidente, y este es tema que no se toca en el recurso, el criterio
que se expone y que la Corte acoge, da a entender que en la indagacion que
se haga -obviamente luego de ocurrido el dafio (...)- debe realizarse una
prognosis que dé cuenta de los varios antecedentes que hipotéticamente son
causas, de modo que con la aplicacién de las reglas de la experiencia y del
sentido de razonabilidad a que se aludid, se excluyan aquellos antecedentes
que solo coadyuvan al resultado pero que no son idéneos per se para
producirlos, y se detecte aquel o aquellos que tienen esa aptitud” (sent. Cas.
Civ., sep. 26/2002, Exp. 6878)... "%,

En oportunidades mas recientes, la Corte Suprema de Justicia ha incorporado la
distincion entre “causalidad de hecho” y “causalidad de derecho” como dos fases
necesarias en el analisis de la causalidad, reafirmando la relevancia de la teoria
de la causalidad adecuada en lo que respecta a la valoracion de la ultima, y
rescatando la de equivalencia de condiciones frente a la primera.

152 Esta Gltima proposicion, la de sopesar antecedentes que solo de manera anormal o azarosa producen el resultado, se le
ha afiadido a la teoria de la causalidad adecuada, —que precisamente es criticada en ese aspecto, es decir, en que deja sin
explicacion aquellos dafios que se producen por causas que normalmente no son aptas para ocasionarlo—, pues la ayuda
que las ciencias forenses prestan a este propdsito, permite que aiin en esos raros casos, y junto con la “logica de lo razonable”
(Recasens) mas precisamente que con las reglas de la experiencia, dichos eventos puedan esclarecerse.

153 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Radicacion 11001-3103-037-2000-67300-01. En el mismo sentido:
sentencia SC092-2007 de julio 9 de 2007 (Radicacion 23417-31-03-001-2001-00055-01); sentencia 2002-00445 de
septiembre 6 de 2011; y sentencia 2002-00188 de diciembre 14 de 2012, entre otras.

VIGILADO Ministerio de Justiciay del Derecho



Pagina 173 de 197

Sobre la diferenciacion entre causalidad de hecho y causalidad de derecho como
dos fases o pasos del proceso de evaluacion de la “causa”, ha expresado la Corte:

“La generalidad de los sistemas juridicos occidentales admiten la necesidad
de desarrollar el andlisis de causalidad en dos fases diferenciadas. La
primera, conocida como causalidad factica, o causalidad de hecho, tiene por
objeto identificar, en sentido material, si una actividad es condicion necesaria
para la produccion del hecho dafioso; la segunda, que suele denominarse
como causalidad juridica, o alcance de la responsabilidad busca atribuir, a
través de criterios normativos, la categoria de causa a una de esas
condiciones antecedentes -como directiva para imputar a su autor las
secuelas de la interaccion lesiva-.

Esta es la metodologia mayoritariamente postulada en la doctrina y la
academia, y acogida en propuestas de invaluable mérito teérico, como los
«Principios de derecho europeo de la responsabilidad civil» (PETL, por sus
siglas en inglés), en los que se sefiala, entre otros lineamientos, que (i) «Una
actividad o conducta es causa del dafio de la victima si, de haber faltado tal
actividad, el dafio no se hubiera producido» (art. 3:101), y que (ii) «si una
actividad es causa en el sentido de la Seccion [anterior], la cuestion de si
puede ser imputada a una persona y en que medida», depende de diversos
factores, tales como la previsibilidad del dafio «para una persona razonable
en el momento de producirse la actividad»; la «naturaleza y valor del interés
protegido»; el «fundamento de la responsabilidad»; el «alcance de los riesgos
ordinarios de la vida»; y el «fin de proteccion de la norma que ha sido
violada» (art. 3:201).

Con similar orientacién, la literatura especializada reconoce que «(...) se
torna imprescindible dividir el juicio de constatacion causal en dos fases,
secuencias o estadios: (1) primera fase (quaestio facti): la fijacion del nexo
causal en su primera secuencia tiene caracter indefectiblemente factico, es
libre de valoraciones juridicas y, por lo general, se realiza segun el criterio
de la conditio sine qua non; (2) segunda fase (quaestio iuris): una vez
explicada la causa del dafio en sentido material o cientifico es menester
realizar un juicio de orden juridico-valorativo, a los efectos de establecer si
el resultado dafioso causalmente imbricado a la conducta del demandado,
puede o no serle objetivamente imputado»14,

Ese método, cabe resaltar, no es caprichoso, sino que sirve al propoésito de
refinar el proceso de seleccion que se sugirio en precedencia. La causa, en el
sentido que interesa al derecho de dafios, es un concepto en el que se
entremezclan consideraciones factuales y juridicas. Por tanto, la verificacion
del nexo de causalidad exige un condicionamiento de la conducta o actividad

154 PREVOT, Juan. El problema de la relacion de causalidad en el derecho de la responsabilidad civil. Revista Chilena de
Derecho Privado, N° 15. 2010, pags. 143-178.
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del demandado en la realizacion del evento dafioso, pero no solamente eso,
sino también ciertas cualidades de aquella relacion, que deben extraerse de
las fuentes del derecho aplicables.

Los ‘dos pasos’ -que reflejan las ‘dos facetas’ de la causa’, sirven como una
especie de recordatorio para reflexionar y argumentar acerca del problema
causal en sendas esferas distintas, una fictica, y otra juridica’*>.

Como se observa, en cuanto a la causalidad de hecho, factica o material,
reconoce la Corte la utilidad del criterio de la conditio sine qua non,
equivalente a las reglas but for test de la jurisprudencia norteamericana, que
obligan, en sintesis, a “plantear y responder una pregunta hipotética (...), la
cual consiste en determinar si una condicion que de hecho ocurrié no hubiera
ocurrido, el resultado habria sido asi y de esta forma”**®, bajo el entendido
de que, cuando se trata de omisiones, “El mismo raciocinio puede replicarse
(...) solo que, en estos casos, el examen contrafactico consistira en elucidar
si la participacion (exigible, o licitamente esperable) del demandado en el
curso de los acontecimientos, habria impedido que ocurriera el dasio ',

En cambio, la causalidad de derecho o causalidad juridica supone -en voces
de la Corte- “elucidar, a través de las directivas que consagra el derecho
aplicable, si es posible asignar a la conducta o actividad del demandado, en
tanto antecedente causal relevante del dario, el rotulo de ‘causa’ de este (...)
Ahora bien, para sistematizar esas directivas del ordenamiento en materia de
causalidad, suelen emplearse varias teorias juridicas, de entre las cuales
despunta la ‘teoria de la causa adecuada’, hasta la fecha imperante en la
jurisprudencia civil colombiana. La causa adecuada intenta diferenciar las
condiciones antecedentes seleccionadas (es decir, las que tienen un vinculo
‘causal material’ con el resultado) a partir de su relevancia con relacion al
resultado. (...) En conclusion, de entre las multiples directivas juridicas
postuladas para guiar la seleccion entre condiciones antecedentes necesarias
para la produccion del dafo, la jurisprudencia patria suele valerse -explicita
o implicitamente- del criterio denominado causa adecuada, segun el cual el
agente debe ser considerado responsable «solo del dafio que resulta
regularmente y de acuerdo con el curso normal de las cosas de la conducta o
actividad desplegada»®®®, teniendo en cuenta variables como la
previsibilidad, la cercania temporal entre la conducta y el dafio, o la entidad

155 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC4425 de octubre 5 de 2021. Radicacion: 08001-31-03-
010-2017-00267-01. En el mismo sentido: SC13925-2016 de septiembre 30 de 2016 (radicacion: 05001-31-03-003-2005-
00174-01) y SC002-2018 de enero 12 de 2018 (Radicacion: 11001-31-03-027-2010-00578-01).

1% HONORE, Tony. Condiciones necesarias y suficientes en la responsabilidad extracontractual. Revista Chilena de
Derecho, Vol. 40, N° 3. 2013, pags. 1073-1097.

157 Sentencia SC4425 de octubre 5 de 2021, ya citada.

158 MARTIN-CASALS, Miguel. Acotaciones sobre la relacion de causalidad y el alcance de la responsabilidad desde una
perspectiva comparada. En: SANTOS, Maria, et al. (Dir.). Nuevos retos del Derecho de dafios en Iberoamérica. Ed. Tirant
lo Blanch, Valencia. 2020, pags. 225.
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de este en relacion con las secuelas de aquella, entre otras”**°. (La negrilla
es de la Corte).

Cuando la conducta reprochable del deudor contractual consiste principalmente
en una abstencion u omision, como también lo ha resaltado la Corte, los aspectos
o elementos normativos o juridicos prevalecen en el andlisis de causalidad
respectivo:

“(...) Al respecto, esta Sala en CSJ SC-13925-2016, explicé que:

'(...) es posible endilgar la autoria de un hecho por las abstenciones cuando
el agente tenia el deber legal de actuar para evitar una consecuencia dafiosa,
lo cual no puede ser explicado por una ‘causalidad’ desprovista de
componentes normativos porque las omisiones no son eventos sino ausencia
de éstos, es decir que no generan relaciones de causalidad natural. Es un
principio general que no hay responsabilidad civil por las inactividades salvo
gue el demandado se encuentre bajo un deber legal preexistente o tenga la
posicion de garante respecto de quien sufre el perjuicio.

Quiere decir que no siempre debe acreditarse la cadena causal fenoménica
dentro de la cual se produjo el hecho perjudicial sobre la base de la conducta
positiva de quien se pregona la responsabilidad civil; pues, es posible que sin
haber intervenido materialmente con sus actos en ese desarrollo episadico, el
resultado dafioso derive de una omision de la conducta negocial debida’"*%.

Por tanto, la Corte Suprema de Justicia ha adoptado como criterio preponderante
en el andlisis juridico de la causalidad, la teoria de la causalidad adecuada, en la
cual, reconociendo un amplio espacio o margen de apreciacion al fallador, debe
tenerse como causa el hecho que, de acuerdo con las reglas de la experiencia, del
sentido comdn y de lo razonable, es apto o idéneo para producir la consecuencia
objeto de estudio, o lo que es igual, suele ser su resultado normal, sin dejar de
lado, desde luego, las especificas circunstancias que rodearon la produccion del
dafo. En otras palabras, los sucesos (acciones u omisiones) que normalmente
producirian el resultado pueden considerarse como causa juridica del mismo.

Compartiendo lo que un sector autorizado de la doctrina especializada sefiala
sobre el particular'®?, para el Tribunal la relacion de causalidad no solo resulta
indispensable para deducir responsabilidad civil como requisito axioldgico que
es de la misma, sino también, cumple una funcién primordial como elemento de
soporte para establecer su medida y cuantia, toda vez que el causante del dafio

159 Sentencia SC4425 de octubre 5 de 2021, ya citada.

160 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC5142-2020 de diciembre 16 de 2020. Radicacién: 08001-
31-03-012-2010-00197-01.

161 En palabras de Adriano de Cupis: “/...J El contenido juridico del dafio estd, ante todo, en funcién de la relacién de
causalidad entre el hecho productor del dafio y el dafio, es decir, que para fijar el montante del dafio que debe reprimirse
juridicamente, se requiere, en primer lugar, establecer los limites dentro de los que el dafio pueda considerarse causado
por un hecho humano provisto de los atributos exigidos por la ley con fines de responsabilidad”. DE CUPIS, Adriano. “El
dafio. Teoria general de la responsabilidad civil”, Bosch, Casa Editorial Barcelona, 1970, pag. 246.
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debe ser obligado a indemnizar Unicamente los perjuicios que ocasiond su
comportamiento negligente o imprudente.

Ahora bien, como también lo ha precisado la Corte Suprema de Justicia, una es
la prueba del dafio y, otra, la de su cuantia, para cuya valoracion, segun lo indica
el articulo 16 de la Ley 446 de 1998, se “atendera los principios de reparacion
integral y equidad y observara los criterios técnicos actuariales”. En este sentido
ha expresado la jurisprudencia:

“Acaecida la vulneracion del derecho o del interés protegido de la victima y
acreditada la ocurrencia de tal quebranto, imperioso es reconocer la
presencia del dafio y, por ende, la satisfaccion de este elemento estructural de
la responsabilidad, independientemente de que igualmente aparezca 0 no
demostrada su magnitud econémica. Al respecto, se ha expuesto: “una es la
prueba del dafo, o sea la de la lesion o menoscabo del interés juridicamente
tutelado, y otra, la prueba de su intensidad, del quantum del perjuicio. De ahi
que la doctrina haga alusion al contenido patrimonial del dafio para referirse
a su intensidad, es decir, a su valor en moneda legal (dinero), ... "CSJ SC del
9 de agosto de 1999, Rad. n.° 4897)’ 162,

Descendiendo a la controversia que ocupa la atencion, ha perfilado el Tribunal,
con nitidez, su orientacion decisoria en punto a reconocer la efectiva
configuracion de algunos de los incumplimientos atribuidos en la demanda a las
Convocadas, comenzando por el de mas amplio espectro -del que de alguna
forma derivan o con el que de alguna manera se relacionan otros de los estudiados
con resultado similar-, calificado en esta providencia como “comiin” en cuanto
se predica tanto de BTG Fiduciaria como de BTG Re Income, alusivo a la
obligacion rotulada como de “gestion, control y vigilancia”, genéricamente
expresada bajo los mismos términos respecto de las dos sociedades Convocadas,
aunque identificables en forma separada segun la 6rbita de roles y funciones
asignadas a cada una de ellas, como se precis6 en su momento.

Para el Tribunal es claro que los incumplimientos incurridos por las Demandadas
tienen virtualidad, en términos de causalidad -tal como la concibe la ley y la
aplica la jurisprudencia resefiada-, para efectivamente comprometer la
responsabilidad deprecada, pues se antoja plenamente razonable la consideracién
segun la cual, de haber mediado la diligencia debida en procura de conocer
oportunamente el real desarrollo y estado de la etapa constructiva en la que se
encontraba el proyecto y la correcta inversion de los recursos dispuestos para el
efecto en el Fideicomiso Subyacente, también oportunamente se hubieran
adoptado los mecanismos preventivos y/o correctivos que hubieran conducido a
la no desviacion y consecuente pérdida de los mismos, con impacto inmediato en
el patrimonio de los aportantes vinculados a través del Fideicomiso de Inversion
que fungia como su principal Fideicomitente; se esta en presencia, siguiendo el

162 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencia SC-16990-2016 de noviembre 17 de 2016. Radicacion
11001-31-03-008-2000-00196-01.
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derrotero descrito por la referida jurisprudencia, de una situacion en la que “es
posible endilgar la autoria de un hecho por las abstenciones cuando el agente
tenia el deber legal de actuar para evitar una consecuencia daniosa’.

No es necesario volver en este acapite sobre los incumplimientos configurados y
la entidad que cada uno reporta, los cuales por si mismos hablan de su virtualidad
para desmentir el planteamiento de las Convocadas en el sentido de que la causa
de la crisis del proyecto no les es imputable; tampoco hay que rememorar lo dicho
por el Tribunal en la via de sefialar la falta de diligencia advertida en ciertas
conductas de las Convocadas y de anunciar la desestimacion de alegaciones
como las propuestas mediante la invocacion del “hecho exclusivo de terceros”
ylo la “materializacion de los riesgos de la inversion” -de contraparte, de
construccion y de desarrollo, segun han sostenido- como causales 0 motivos de
exoneracion; lo que corresponde ahora es ocuparse de la determinacion del
perjuicio indemnizable por virtud de los incumplimientos configurados, con
apego al marco conceptual delineado en materia de dafio y nexo causal, y
tomando como ineludible referente las pretensiones incoadas sobre el particular
-en especial, la tercera, la cuarta y la quinta-, que han sido ya resefiadas, incluso
en este acapite de la providencia.

Respecto de la reclamacion consignada en la pretension cuarta, asociada al
capital constitutivo del dafio emergente alegado, a juicio del Tribunal resulta
indiscutible que la crisis y fracaso del proyecto, incluso con pérdida del inmueble
en el que habria de desarrollarse la fase inicial de construccion de la edificacion
en la que funcionaria la actividad econdmica concebida a futuro -negocios de
gastronomia-, desemboca en la produccion de un “detrimento o menoscabo” del
patrimonio de los Fideicomitentes del Patrimonio Autonomo de Inversion -aqui
Demandantes-, ante el evidente y extremo impacto negativo que tal fracaso
representa para dicho Patrimonio Auténomo, vehiculo disefiado y utilizado para
canalizar las inversiones en cuestion. Y se trata de un dafio cierto y directo; lo
primero, porque se impone advertir que los derechos fiduciarios correspondientes
a los recursos invertidos tienen hoy un valor de mercado practicamente nulo63,
y lo segundo, porque la afectacion patrimonial se produce como consecuencia de
los incumplimientos configurados en cabeza de las Convocadas, en los términos
explicados en esta providencia.

Ahora bien: a partir de la inequivoca vocacion de los incumplimientos
configurados en cabeza de las Convocadas para generar la afectacion patrimonial
de las Convocantes, la medida o extension del dafio indemnizable debe ajustarse,

163 Apreciacion que no se altera por el hecho de que OIU todavia no se haya liquidado y de que esté en un proceso de
reorganizacion regido por la Ley 1116 de 2006, lo que, en el plano de lo puramente teérico, haria subsistir la probabilidad
de recuperacion de los dineros malversados, lo que, ya en la esfera de lo real y material, pronto se desvanece, pues la
situacion financiera de OIU es calamitosa, con pasivos muy superiores a los activos, y las acreencias del Patrimonio
Auténomo Subyacente no estan respaldadas por garantia alguna ni tienen prelacion legal, con lo cual la probabilidad
recuperacion no es razonablemente admisible. En este sentido, véase el expediente de la Superintendencia de Sociedades.
Con corte al 30 de abril de 2020, el pasivo externo de OIU era de $20.035.802.039, mientras que sus activos, al 31 de
diciembre de 2019, eran de $15.652.019.925 ($17.118.494.469 en abril de 2020), con lo cual el patrimonio era negativo en
varios miles de millones de pesos.
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ya en lo concreto y especifico, a la cabal verificacion de la exigencia relativa al
nexo causal que necesariamente ha de existir entre los referidos incumplimientos
y el perjuicio por ellos causado, lo cual, en el asunto sub-lite hace imperativo
tener en cuenta que la pérdida patrimonial esta inexorablemente asociada, como
eje central, a lo ocurrido en materia de giros o anticipos girados al Gerente del
proyecto -OlU- que no fueron legalizados, constitutivos, segin los propios
hallazgos advertidos ex-post por las compafiias BTG, de “serios indicios de
irregularidades graves en la utilizacion de los recursos” del Patrimonio
Auténomo Subyacente, cuyo monto asciende a “una cuantia aproximada de
cuatro mil cuatrocientos setenta millones de pesos M/L (COP4.470.000.000)”,
tal como lo expresan BTG Fiduciariay BTG Re Income en la comunicacién de
5 de agosto de 2020, dirigida a Alianza Fiduciaria6*

Se trata de un referente cuantitativo inicial cuya observancia para efectos de la
determinacion del dafio indemnizable el Tribunal estima razonable, pues,
ademas, se acompasa con datos objetivos que sobre la misma cuestion obran en
otras pruebas del proceso, como ocurre con el dictamen pericial elaborado por
Crearcimientos, que pone de presente la utilizacion de los recursos del
Patrimonio Autonomo Subyacente desde el 1° de julio de 2018 hasta el 30 de
junio de 2020 -superada la fase antecedente que para esos efectos la experticia
delimita entre el 1° de marzo y el 30 de junio de 2018-, en la cual los anticipos
girados directamente a OIU, con recursos provenientes de un aporte del
Fideicomitente ADAR PARTNERS vy, principalmente, de los desembolsos del
“Crédito Constructor Davivienda” -primero- y de los efectuados por Leasing
Bancolombia -después- se ubican en el orden de $4.505.000.000 165,

Sin embargo, la extension del dafio causado a las Convocantes se proyecta en
funcion del dafio patrimonial integralmente causado al PATRIMONIO
AUTONOMO DERECHOS BOHO MARKET en su calidad de Fideicomitente
del FIDEICOMISO BOHO MARKET CALLE 18, el cual, segun también lo
expresan las sociedades BTG en el remate de la prenombrada comunicacién del
5 de agosto de 2020, “asciende a la suma de cuatro mil ochocientos millones de
pesos M/L (COP4.800.000.000)”, el mismo que, por supuesto, impacta
directamente el valor econémico de los derechos fiduciarios correspondientes.

Asi las cosas, el Tribunal encuentra que, aunque sin perder de vista el valor
nominal aportado al Patrimonio Auténomo de Inversion por cada una de las
Convocantes, limite superior del dafio emergente reclamado, la determinacién
del monto del perjuicio indemnizable por el aludido concepto debe establecerse,
en términos coherentes con la consideracion del nexo causal requerido, teniendo
en cuenta el referente cuantitativo antes indicado de $4.800.000.000, y aplicando
a dicho referente, el porcentaje de participacion de cada una las Convocantes
como inversionista del proyecto, segin aparece en las rendiciones de cuentas
realizadas por BTG Fiduciaria'®®, asi: PANERAI, 16.35%; INLAMM, 8.18%;

164 Prueba documental 1.19 aportada por BTG Fiduciaria con la contestacién de la demanda.
165 Péaginas 35 a 46 del dictamen pericial.
166 Aportadas con su escrito de contestacion de la demanda.
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COURCELLES, 8.17%; JARAMILLO BUSTAMANTE, 8.18%; e
INVERSIONES OSPINA RAMIREZ, 8.19%. Para efectos de la cuantificacion
del dafio indemnizable, respecto de las cuatro ultimas se tomara unificadamente
el 8.18%.

Entonces, el valor del dafio indemnizable que se ha de reconocer a favor de cada
una de las Convocantes, a titulo de dafio emergente, asciende a la suma de
$784.800.000 en cabeza de PANERALI, y de $392.640.000, en cabeza de cada
una de las sociedades restantes -INLAMM, COURCELLES, JARAMILLO
BUSTAMANTE e INVERSIONES OSPINA RAMIREZ. El total de las
condenas, por concepto de capital, asciende a $2.355.360.000.

Se advierte, en consecuencia, que el dafio indemnizable resulta tener una cuantia
algo inferior al valor de los aportes efectuados al Fideicomiso de Inversion -limite
superior del dafio reclamado-, lo que ninguna perplejidad juridica genera pues la
situacion del activo patrimonial de las Convocantes, razonablemente asociado a
su participacion en el Fideicomiso, estaba expuesto a eventuales contingencias
connaturales al esquema negocial adoptado para el desarrollo del proyecto, desde
luego conocido y consentido por los inversionistas, con involucramiento de hasta
tres niveles de fiducias y modalidades diferentes de remuneracion de las
compafiias BTG, de modo que, tal como se describe en el dictamen elaborado
por Crearcimientos, en el referido Patrimonio Autonomo de primer nivel, en lo
que a Fideicomitentes y Beneficiarios se refiere, “i. Con el 90% de los derechos
participarian los Inversionistas Independientes ”, quienes “Entregarian recursos
monetarios por [el] 100% del equity de este fideicomiso ™,y “ii. Con el 10% de
los derechos participaria la BTG RE INCOME”, quien “No entregaria recursos
monetarios al fideicomiso, pero recibiria el 10% de los beneficios como parte de
pago por actuar como ‘Delegado del Fideicomiso para la toma de decisiones y
gestion de las inversiones en el Fideicomiso Alianza Desarrollador’. Se anota
que inicialmente BTG RE INCOME si entregd recursos de equity, pero vendio
su participacion al sefior Juan Carlos Osorio quedando los derechos como se
plante6 en este informe anteriormente. Adicionalmente recibiria una
remuneracién equivalente al 1% E.A. sobre el saldo neto de capital manejados
(sic) por el fideicomiso” (la negrilla es del texto).

De otro lado, como antes se precisd, las Convocantes también solicitan el
reconocimiento de intereses moratorios, a la maxima tasa mercantil, sobre el
dafio emergente pretendido, los cuales, conforme se expresa en la pretension
cuarta, se entienden “causados desde la fecha en que cada una de las
Convocantes hizo la correspondiente inversion en el Patrimonio Auténomo,
hasta la fecha del pago efectivo™.

Para el Tribunal, no tiene discusidn que se esta en presencia de una obligacion de
dinero, de naturaleza resarcitoria'®’, cuyo estado juridico en cuanto a la mora en

167 En este sentido, se trata de una obligacién dineraria de valor, por oposicion a las obligaciones dinerarias meramente
nominales, expresadas ab initio mediante la suma numérica adeudada.
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el pago debe examinarse a la luz de lo dispuesto en el articulo 1608 del Codigo
Civil, a cuyo tenor:

“El deudor esta en mora:

1. Cuando no ha cumplido la obligacion en el término estipulado (...).

2. Cuando la cosa no ha podido ser dada o ejecutada sino dentro de cierto
tiempo y el deudor lo ha dejado pasar sin darla o ejecutarla.

3. En los demés casos, cuando el deudor ha sido judicialmente reconvenido por
el acreedor”.

Con este referente normativo, aplicado al supuesto factico que se examina,
inexorablemente se evidencia que no es de recibo el planteamiento de la demanda
sobre el espectro temporal de la causacion de los mismos, pues respecto de la
obligacion dineraria que se reconoce, la configuracion de la mora necesariamente
exigiria, cuando menos, la reconvencién judicial que a manera de regla general
consagra el ordinal 3. del citado articulo1608 del C.C., ya que de dicha obligacién
no podria predicarse ninguno de los supuestos de excepcion previstos en los
ordinales 1. y 2. del mismo precepto; es indiscutible que en ningln caso se trata
de una mera obligacion dineraria de restitucion del aporte, ni podria decirse -aun
si asi quisiera verse como ejercicio hipotético- que estaria sujeta a plazo o
término, ni expreso ni implicito (eventos consagrados en los ordinales 1.,y 2., de
la disposicion en cuestion), para su cumplimiento. Es sabido que en esta hipotesis
de la reconvencion judicial, su estructuracion de ordinario se produce con la
notificacion del auto admisorio de la demanda, tal como explicitamente lo sefiala
el segundo inciso del articulo 94 del Cddigo General del Proceso*®.

No obstante lo anterior, también es conocido el pensamiento doctrinario y
jurisprudencial que, con justificacion Idgica, tiende a incorporar como requisito
para la configuracion de la mora del deudor®®, especialmente en tratandose de
obligaciones dinerarias de origen indemnizatorio, la existencia de certeza de la
suma liquida'™® del capital adeudado (in illiquidis non fit mora — en iliquidez no
hay mora), hipotesis a la que se han referido la justicia arbitral, con invocacién
de pronunciamientos de la Corte Suprema de Justicia, en los siguientes términos:

“La regla general de estructuracion de la mora con la reconvencion judicial,
asumiendo que no se presentan las resefiadas hipotesis especiales de los
ordinales 1y 2 del articulo 1608 del Cédigo Civil, tiene a su vez una excepcion
de perfil diferente, en que se pospone la configuracion de la mora para un
momento posterior, cuando tiene cabida la aplicacion de la maxima segdn la

168 Reza este aparte de la norma: “La notificacion del auto admisorio de la demanda (...) produce el efecto del
requerimiento judicial para constituir en mora al deudor, cuando la ley lo exija para tal fin (...). Los efectos de la mora
solo se produciran a partir de la notificacion”.

169 Suele hablarse de “presupuesto de la mora”, “presupuesto estructural de la mora”, “presupuesto genético de la mora”.
170 Como referente normativo pertinente vale la pena citar el articulo 424 del C.G.P., cuyo segundo inciso indica:
“Entiéndase por cantidad liquida la expresada en una cifra numérica precisa o que sea liquidable por operacién aritmética,

sin estar sujeta a deducciones indeterminadas”.
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cual ‘sin liquidez no hay mora™", concebida por la jurisprudencia de la
Corte Suprema de Justicia, de tiempo atrés, bajo el entendimiento de que el
pago de intereses de mora exige la certeza de una suma liquida de capital (in
illiquidis non fit mora). Asi, por ejemplo, ya en la década de los afios 1930,
esa Alta Corporacion habia manifestado que ‘La mora en el pago solo llega
a producirse cuando existe en firme una suma liquida a cargo del deudor "
vy que ‘Para poder condenar a intereses era preciso que [la demandada]
deudora estuviera en mora, y ello no era posible determinarlo estando la
indemnizacion sin liguidar’*®. En época posterior, mediante sentencia
sustitutiva de julio 10 de 19935, reitero: “En ese orden de ideas, resulta claro
que la mora, si la obligacion es dineraria, supone, necesariamente, que se
encuentre plenamente determinada, es decir que con certeza se halle
establecido cual es su monto, asunto este sobre el cual, desde antiguo tiene
dicho la Corte que ‘la mora en el pago solo llega a producirse cuando exista
en firme una suma liquida’ (sentencia de casacion, 27 de agosto de 1930, G.J.
1. XXXVIII, pdg. 128) 174,

Estima el Tribunal que en el caso sub-lite efectivamente se estd en presencia de
la hipotesis excepcional planteada, en la que median circunstancias particulares
de indole factico, sustancial y probatorio que inciden en aspectos medulares de
la determinacion del perfil especifico y el monto concreto del perjuicio
indemnizable reclamado, respecto de lo cual, por ejemplo, eran evidentes, para
las propias Convocantes, las limitaciones de acceso a la informacion detallada de
lo sucedido en la ejecucion del Patrimonio Autdnomo Subyacente, insumo
requerido para la elaboraciéon de los dictimenes periciales anunciados con la
demanda pero aportados en momento posterior ya durante la etapa probatoria®’®,
los cuales tenian entre sus varios propdsitos, segun sefiala el libelo inicial, “/a
acusacion de perjuicios, la indemnizacion y reparacion integral que corresponde
a las Convocantes por la pérdida de su inversion (...)”. Bajo estas circunstancias,
el Tribunal estima razonable concluir que la mora solicitada tampoco se
configura con la reconvencion judicial a que se refiere la prevision del articulo
94 del C.G.P., y que ella sélo causard, a la tasa maxima legalmente permitida en
materia mercantil (una y media veces el interés bancario corriente certificado por
la Superintendencia Financiera, como lo sefiala el articulo 884 del Codigo de
Comercio, version modificada por el articulo 111 de la Ley 510 de 1990), si
ocurriera el evento de no pago de la condena que se impondra respecto del dafio
emergente pretendido, desde el momento en que se configure la mora, en los

171 Se trata de un escenario juridicamente excepcional, que debe aplicarse por lo tanto restrictivamente -la regla general
sigue siendo la reconvencion judicial-, y que no equivale a la simple oposicion o negacion del derecho debitado en el proceso
como fuente de indeterminacién cuantitativa de la obligacion.

172 Sentencia de agosto 27 de 1930. G.J. XXXVIII, pag 128.

173 Sentencia de 2 de diciembre de 1936. G.J. XLIV, pag 753.

174 Laudo arbitral de 25 de septiembre de 2014 proferido en el asunto de Grupo Pegasus S.A. contra New Global Energy
Inc. Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Bogota.

175 La demanda inicial fue presentada en el mes de octubre de 2020; el auto admisorio se profiri6 el 23 de noviembre de
2020; los dictamines periciales de parte aportados por las Convocantes fueron aportados a finales de abril de 2021 y
sometidos a a la respectiva contradiccion.
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términos de los articulos 1608 -numeral 3.- del C.C. y 94 -inciso segundo- del
C.G.P.

Coherente con lo anterior, con el explicito proposito de propiciar la aplicacion de
reglas como las relativas al pago completo (articulo 1626 y siguientes del Codigo
Civil) y a la reparacion integral y la equidad (articulo 16 de la Ley 446 de 1998),
el Tribunal considera que las sumas que Se reconoceran como perjuicio
indemnizable deben indexarse, de conformidad con pautas jurisprudenciales que
ubican la naturaleza juridica de la correccion monetaria en senderos de esa
indole'’®, lo que comprendera el periodo comprendido desde el 1 de agosto de
2019, época en la que se produce la paralisis del proyecto y, de alguna manera,
se consolida -por decirlo de alguna forma- la generacion del perjuicio reclamado,
hasta el cierre del mes de febrero de 2022, ultimo corte anterior al de la emisién
del Laudo. La indexacion de la suma de capital a reconocer a cada una de las
Convocantes por concepto de dafio emergente, se determina y concreta en la
siguiente forma.

Se utilizan los denominados precios de empalme suministrados por el DANE en
la  direccion  web  https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-
tema/precios-y-costos/indice-de-precios-al-consumidor-ipc. Los indices
relevantes para el calculo son 115,11 para febrero de 2022, fecha de cierre o corte
de la indexacion, y 102,94 para julio de 2019, considerando que el ajuste se hace
a partir del inicio de agosto de dicho afio. La relacion entre estos dos valores es
igual a 1,118224208 que es el factor por el cual se multiplica el dafio emergente
concedido a cada una de las partes convocantes para su actualizacion'’’ con
motivo de la pérdida de poder adquisitivo de la moneda colombiana.

Los resultados se muestran en la siguiente tabla:

CONVOCANTE VALORINICIAL  VALORINDEXADO INDEXACION
PANERAIS.A.S. 784.800.000 877.582.359 92.782.359
INLAMS.A.S. 392.640.000 439.059.553 46.419.553
COURCELLES S.A.S. 392.640.000 439.059.553 46.419.553
JARAMILLO BUSTAMANTE S. 392.640.000 439.059.553 46.419.553
INVERSIONES OSPINA RAMI 392.640.000 439.059.553 46.419.553
TOTALES 2.355.360.000 2.633.820.571 278.460.571

También debe pronunciarse el Tribunal, complementariamente, sobre la
declaracion solicitada en la pretension tercera de la demanda en el sentido de que

176 Corte Suprema de Justicia. Sala de Casacion Civil. Sentencias de 18 de marzo de 2003, 12 de agosto de 2005, 14 de
diciembre de 2010 y 19 de diciembre 2006. En algunos de los pronunciamientos, acorde la naturaleza juridica perfilada,
también se flexibilizan las cuestiones procesales asociadas al tema, de modo que, por ejemplo, se admite la posibilidad de
peticion implicita -de distintas maneras- en la demanda, en las que quedarian comprendidos aquellos eventos en el que, tal
como ocurre en este caso, se solicitan intereses -remuneratorios 0 moratorios- cuyas tasas involucran, entre sus
componentes, el indice de desvalorizacién de la moneda por inflacién.

177 Cifra redondeada.
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“las Convocadas son contractual y solidariamente responsables de los
perjuicios patrimoniales causados”, desde luego centrando la atencion en la
existencia o no de solidaridad, porque ninguna posibilidad de controversia existe
en cuanto a la naturaleza contractual de la responsabilidad debatida.

Sobre este particular, algunas reflexiones concretas sirven de sustento para
extractar la conclusion correspondiente:

- Es sabido que la referenciacion de las obligaciones solidarias va de la mano
de la consideracion de la opcidn alterna, alusiva a las obligaciones conjuntas,
ambas atinentes a obligaciones de sujeto plural (implicitamente con objeto
divisible!’®), reguladas a partir del articulo 1568 -y siguientes- del Cédigo
Civil, y con mencion puntual -y relevante en abstracto- en el articulo 825 del
Codigo de Comercio. Mientras que en materia civil se presume que son
conjuntas, salvo pacto o disposicion legal en contrario, en la esfera de los
“negocios mercantiles” -asi se expresa la norma- se presume la solidaridad
pasiva; en punto a su caracterizacion, en tratandose de las primeras, se habla
de objeto divisible y pluralidad de vinculos; en lo que atafie a las segundas,
se alude a la unidad de objeto'”® y pluralidad de vinculos.

- Esta claro que las condenas que han de imponerse en este proceso tienen
origen en el incumplimiento, tanto de BTG Fiduciaria como de BTG Re
Income, de obligaciones a cargo de cada una de ellas, ciertamente
relacionadas entre si, pero distintas y separables a partir de sus
correspondientes roles y funciones contractuales. Desde este punto de vista,
se trata de obligaciones diferentes, respecto de las cuales, no hay pluralidad
de sujeto pasivo y, por lo tanto, no es dable considerar la catalogacion de
obligaciones conjunta o solidarias.

- Entiende el Tribunal que la calificacion de existencia o no de solidaridad, en
los términos de la pretension tercera de la demanda (se solicita que se declare
que las Convocadas son ‘“solidariamente responsables de los perjuicios
patrimoniales causados”), debe examinarse respecto de la obligacion de
pagar las sumas de dinero que se reconocen a titulo de dafio indemnizable,
con los respectivos intereses moratorios liquidados en la forma indicada; en
ese contexto, ha de condenarse a las Convocadas a pagar a las Convocantes
la suma dineraria determinada a favor de cada una de ellas.

- La caracterizacién y el origen especificos de las condenas que se han
anunciado, de un lado comportan el necesario entendimiento de que en forma
alguna se impone la obligacion a cada Convocada de pagar el perjuicio que
se reconoce a cada Convocante (desde luego, esta proscrito cualquier
eventual entendimiento de doble pago del perjuicio al respectivo acreedor),
y del otro, descartan el escenario de compromiso de pago de cada Convocada

178 Tesis mayoritaria -que no unanime- en la doctrina, que el Tribunal comparte.
179 No significa objeto indivisible.
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a solo una cuota o parte de la prestacién dineraria adeudada -obligacion
conjunta-, hipdtesis entre otras cosas no factible de establecerse en asuntos
del talante del aqui examinado.

- Desde esta perspectiva, el escenario que impera en punto al funcionamiento
y efectos de las obligaciones asociadas a las condenas anunciadas es el
propio de las obligaciones solidarias -se puede exigir a cualquiera de los
deudores el cumplimiento de toda la prestacion-, contexto en el que resulta
pertinente involucrar, ademas, la prevision del articulo 2344 del Codigo
Civil -que aunque propio de la regulaciébn de la responsabilidad
extracontractual, puede entenderse aplicable, como otros preceptos del
mismo linaje como el 2357 ibidem, en el &mbito de la responsabilidad
contractual para situaciones en que ello sea pertinente-, a cuyo tenor, “Si un
delito o culpa ha sido cometido por dos 0 mas personas, cada una de ellas
sera solidariamente responsable de todo perjuicio procedente del mismo
delito o culpa (...)".

En linea similar de pensamiento, de alguna forma adaptada al supuesto factico y
juridico que en este proceso se presenta, recuérdese la manifestacion doctrinaria
ya resefiada por el Tribunal:

“(...) Si en todo caso se llega a la conclusion de que el hecho del demandado
fue causa del dafio, aun cuando concurran otras causas, dicha persona es
responsable de la totalidad del dafio, pues en todo caso si no se hubiera
realizado la conducta no se hubiese producido el dafio. Lo anterior es ademas
conforme al principio que consagra nuestra legislacion en virtud del cual
cuando hay varios autores del dafio los mismos responden
solidariamente...En todo caso en derecho colombiano no parece tener
ninguna cabida una reduccion parcial de la responsabilidad. Si el demandado
causo el dafio, asi haya concurrido una causa extrafia a €l, debe responder.
(...)

La solidaridad aplica aun cuando frente a unos autores se invoquen las reglas
generales de responsabilidad civil, que suponen la prueba de la culpa, en
tanto que frente a otros se invoquen otros hechos generadores de
responsabilidad. Igualmente se deberia aplicar aun cuando se achaque a una
persona la responsabilidad contractual y a otra la extracontractual. En
efecto, de conformidad con la jurisprudencia la solidaridad se funda en un
deseo de proteger a las victimas. Asi mismo la doctrina ha fundado la
solidaridad en una indivisibilidad del vinculo causal, que impide que cada
coautor responda por una parte del dafio.

Es claro que ambos fundamentos existen no solamente en materia de
responsabilidad civil extracontractual, sino también cuando concurren la
responsabilidad contractual y extracontractual (...) "*%.

180 Cardenas Mejia, Juan Pablo. “Causa extraiia como eximente de responsabilidad”, en obra colectiva “Derecho de las
Obligaciones”, Tomo III. Ed. Temis (2018), pags. 448 y 454.
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Y en palabras de la justicia arbitral, de nuevo con invocacion del pensamiento de
la Corte Suprema de Justicia:

“[...] En este litigio, y dada la conformacion plural de una de las partes
contratantes, el Tribunal debe averiguar si respecto de la obligaciéon de
indemnizar los perjuicios causados con los incumplimientos contractuales,
las convocadas, de acuerdo con la ley, son 0 no deudoras solidarias.

Para tal efecto, el Tribunal seguira la doctrina sentada por la Corte Suprema
de Justicia en 2002, en cuanto a las condiciones en las cuales es extensivo a
la responsabilidad contractual el principio consagrado en el articulo 2344
del C.C., en virtud del cual “Si un delito o culpa ha sido cometido por dos o
mas personas, cada una de ellas sera solidariamente responsable de todo
perjuicio procedente del mismo delito o culpa, salvo las excepciones de los
articulos 2350 y 2355. (-) Todo fraude o dolo cometido por dos o mas
personas produce la accion solidaria del precedente inciso”.

La Corte ha sefialado que la responsabilidad solidaria prevista en el articulo
2344 del C.C., es “...eficaz para todo tipo de responsabilidad... Por supuesto
que para arribar a esta nueva conclusion, vuelve a jugar papel determinante
la estructura y el vinculo obligacional que hubo de quedar verificado, porque
es la unidad de objeto prestacional y la relacion existente de los codeudores
entre si y de éstos con el acreedor... ligadas a la identidad del interés
lesionado y del dafio producido, la que permite hacer el predicamento de
solidaridad que antes se expreso...” (...) "8

En suma, prosperaran parcialmente, con el alcance indicado, las pretensiones
tercera y cuarta de la demanda arbitral; se desestimara la pretension quinta,
relativa a intereses de mora, conforme también se ha puntualizado en pérrafos
precedentes.

En cuanto a la pretension sexta, en la que las Convocantes aspiran al
reconocimiento de la suma en que incurrieron para propiciar la celebracion de
una audiencia de conciliacion ante la Camara de Comercio de Medellin con miras
a evitar un litigio arbitral -$7.598.413-, considera el Tribunal que no tiene
vocacion de prosperidad pues, ciertamente, no se estd en presencia de una
disminucién patrimonial que sea consecuencia directa e ineludible de los
incumplimientos imputados, sino de una situacion que se ubica en una decision
de conducta voluntaria y discrecional de cara a un eventual litigio, no imperativa,
hasta el punto que la regulacion legal del propio proceso arbitral prevé una etapa
para ese escenario de la conciliacion, como en efecto se agotd durante el presente
tramite. Esta pretension, en consecuencia, se negara.

181 Laudo Arbitral de 14 de septiembre de 2010 proferido en el asunto de Aguas de Bogota S.A. E.S.P. contra Constructora
Némesis S.A 'y Otros. Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Bogota.
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2.6. PRONUNCIAMIENTO ESPECIFICO SOBRE LAS PRETENSIONES Y
LAS EXCEPCIONES.

Con base en el marco legal y jurisprudencial contentivo de los parametros
conceptuales de referencia, en el marco contractual especifico de distintas
maneras involucrado en la controversia, en el estudio realizado sobre los
incumplimientos imputados en la demanda -a partir de la opuesta posicién de las
partes- y en el andlisis relativo al dafio y el nexo causal, con la respectiva
orientacion decisoria anunciada respecto de cada uno de los incumplimientos
imputados y de sus efectos de cara a la responsabilidad patrimonial deprecada,
procede el Tribunal ahora a recapitular, en forma sintética, el pronunciamiento
que corresponde a las pretensiones incoadas en la demanda y las excepciones
formuladas en los escritos de contestacion.

2.6.1. EN CUANTO A LAS PRETENSIONES DE LA DEMANDA.

La pretension primera de la demanda procura la declaracion de que “el 13 de
diciembre de 2017, las Convocantes celebraron, en calidad de Fideicomitentes,
un Contrato de Fiducia Mercantil de Inversién con las Convocadas BTG
PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A., en calidad de FIDUCIARIA, y
BTG PACTUAL RE INCOME S.AS., en calidad de Fideicomitente y de
Administrador Designado” (lo destacado es del texto).

Se trata de una realidad factica y juridica demostrada en el proceso, sobre cuya
existencia no hay confrontacion entre las partes (tanto BTG Fiduciaria como
BTG Re Income no se oponen a esta peticion). Se accedera, entonces, a la
declaracion pretendida.

En la pretension segunda las Convocantes solicitan que se declare que “las
Convocadas incumplieron las obligaciones contraidas en virtud del Contrato de
Fiducia Mercantil de Inversion, celebrado el 13 de diciembre de 2017 con las
Convocantes”.

Como se sefialé al recapitular las conclusiones del Tribunal en esta materia,
quedd demostrado en el proceso que tanto BTG Fiduciaria, como BTG Re
Income, incumplieron algunas de las obligaciones contractuales a su cargo, segun
el detalle individualizado que se refleja con ocasion del examen efectuado
respecto de las varias imputaciones formuladas en la demanda. Asi, se puntualizé
que en relacion con los incumplimientos ‘“comunes” imputados a ambas
Convocadas, el Tribunal encontré que se acreditaron los dos que fueron
planteados, referidos a (i) la falta de gestion, control y vigilancia debida y a (ii)
la desatencion del deber de informacion, en los términos indicados en esta parte
motiva; en relacién con los incumplimientos imputados particularmente a BTG
Fiduciaria, el Tribunal encontré que no se configuré ninguno de los pregonados,
consistentes en (i) la falta en exigir la gestion oportuna del Administrador
Designado, (ii) la delegacion de funciones inherentes a la Fiduciaria en el
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Administrador Designado, intencion de limitacién de la responsabilidad de
aquélla con la designacion de éste y supuesto conflicto de interés, y (iii) la
desatencion del deber de confidencialidad y reserva del Contrato; y en relacion
con las imputaciones particulares de incumplimientos en cabeza BTG Re
Income, el Tribunal encontr6 que se configuraron los relativos a (i) administrar,
suscribir o vigilar, segin el caso, los contratos de los cuales el Patrimonio
Auténomo sea parte, (ii) instruir a la Fiduciaria sobre todas las cuestiones
necesarias para realizar debidamente las actividades relacionadas con la
inversion en el Patrimonio Auténomo, (iii) dar instrucciones a la Fiduciaria sobre
el manejo de los recursos del Patrimonio Auténomo, (iv) representar al
Patrimonio Auténomo en la asamblea y demas mecanismos de participacion del
Patrimonio Auténomo Subyacente y (v) objetar las rendiciones de cuentas de la
Fiduciaria en representacion de los Fideicomitentes, mientras que no se configurd
el incumplimiento concerniente a (i) instruir a la Fiduciaria sobre los contratos
que sea necesario que el Patrimonio Auténomo suscriba.

En consecuencia, se accedera a la declaracion de incumplimiento del Contrato de
Fiducia Mercantil, con el alcance indicado en la sintesis que acaba de resefiarse.

En las pretensiones tercera, cuarta y quinta de la demanda se solicita, en su orden,
(i) la declaracién de que las Convocadas son contractual y solidariamente
responsables de los perjuicios patrimoniales causados a las Convocantes por el
incumplimiento del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion, (ii) la
consecuente condena a las Convocadas a pagar a las Convocantes las sumas de
dinero que al efecto se sefialan, por concepto de dafio emergente, y (iii) el
reconocimiento de los intereses moratorios a la méxima tasa del interés mercantil
de esa estirpe sobre el dafio emergente solicitado en la peticién anterior, con el
espectro temporal que para ese propdsito propone.

Sobre este particular, ha anunciado el Tribunal (i) que se declarara que las
Convocadas son contractual y solidariamente responsables de los perjuicios
causados por los incumplimientos incurridos (pretension tercera); (ii) que se
condenara a las Convocadas al pago del perjuicio causado -dafio emergente- por
los incumplimientos reconocidos, establecido con base en las consideraciones
sustanciales y probatorias resefiadas para el efecto, en las cuantias sefialadas de
$784.800.000 a favor de PANERALI, y de $392.640.000 a favor de cada una de
las sociedades restantes -INLAMM, COURCELLES, JARAMILLO
BUSTAMANTE e INVERSIONES OSPINA RAMIREZ, para un total de las
condenas, por concepto de capital, de $2.355.360.000; y (iii) que no se
reconoceran intereses moratorios mercantiles sobre la suma liquidada por
concepto de dafio emergente, cuyo monto sera indexado en los términos y con el
alcance cuantitativo puntualizado al examinar la determinacion del perjuicio
indemnizable.

Entonces, se estimaran positivamente las pretensiones tercera y cuarta recién
referidas, con el alcance que acaba de recordarse; y se desestimara la quinta,
segun recién igualmente se rememoro.
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Respecto de la pretension sexta, relativa a la aspiracion de condena al pago de la
suma de $7.598.413, que las Convocantes asumieron con ocasion de la
celebracion de una audiencia de conciliacién ante la Camara de Comercio de
Medellin con el fin de evitar un litigio arbitral, el Tribunal sefial6 la ausencia de
vocacion de prosperidad de lo reclamado, pues no se esta ante un perjuicio
indemnizable, conforme a la concreta explicacion suministrada en el apartado en
que se abordd ese puntual topico de la controversia.

El Tribunal se pronunciara en acapite separado sobre el tema de costas -incluidas
las agencias en derecho-, al que se refiere la pretension séptima de la demanda.

2.6.2. EN CUANTO A LAS EXCEPCIONES FORMULADAS EN LOS
ESCRITOS DE CONTESTACION.

En el extremo procesal contrario, BTG Fiduciariay BTG Re Income se oponen
a las pretensiones de la demanda por cuanto, segun su dicho, carecen de sustento
factico y juridico, salvo, como ya se indico, la primera pretension declarativa,
concerniente a la celebracion del Contrato de Fiducia de Inversion. Y cada una
de las Convocadas formula sus propias excepciones, aungue, parcialmente al
menos, con planteamientos conceptuales y facticos similares.

Conviene sefialar, como aproximacion conceptual en el ambito del derecho
procesal, que en materia de resolucion de excepciones de mérito en la sentencia
-0 laudo-, en rigor solo hay lugar a pronunciamiento particular de fondo,
declarandola fundada o infundada, cuando el juzgador esta en frente de una
verdadera defensa de ese linaje en el sentido técnico juridico de la expresion, y
no cuando lo que argumenta la defensa bajo ese rotulo es la mera oposicion -o su
sustento- al derecho que reclama el demandante, opcion ésta desde luego
legitima, pero diferente de aquélla, en la que bastara el pronunciamiento que
necesariamente se hace sobre el petitum.

La Corte Suprema de Justicia se ha referido al tema en distintas oportunidades,
con un hilo conductor uniforme en lo que se quiere resaltar:

“Situacion esa que ha venido apreciandose a menudo en los tramites
judiciales, en los que los juzgadores inadvertidamente pasan por excepcién
todo lo que el demandado dé en denominar como tal, sin detenerse a auscultar
los caracteres gue son propios en la configuracion de tan especifica defensa.
En particular no caen en la cuenta de lo impropio que es calificar de
excepcion la simple falta de derecho en el demandante, lo cual, ‘segun los
principios juridicos no puede tener este nombre, porque la falta de accion por
parte del actor implica inutilidad de defensa por parte del reo, y aquélla
impone la necesidad de la absolucion directa sin el rodeo de la excepcion’,
segun viene sosteniendo esta Corporacion desde antiguo (XXXII, 202).
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Débese convenir, entonces, que en estrictez juridica no cabia
pronunciamiento expreso sobre lo que no fue una verdadera excepcion,
habida consideracion de que -insistese- ‘cuando el demandado dice que
excepciona pero limitandose, (...) a denominar mds o menos caprichosamente
la presunta excepcion, sin traer al debate hechos que le den sentido y
contenido a esa denominacién, no estd en realidad oponiendo excepcion
ninguna, o planteando una contrapretension, ni por lo mismo colocando al
Jjuez en la obligacion de hacer pronunciamiento alguno al respecto’; de donde
se sigue que la verdadera excepcion difiere en mucho de la defensa comin
consistente en oponerse a la demanda por estimar que alli esta ausente el
derecho peticionado, y es claro también que ‘a diferencia de lo que ocurre
con la excepcion cuya proposicion (...) impone la necesidad de que el juez la
defina en la sentencia, la simple defensa no requiere una respuesta especifica
en el fallo final; sobre ella resuelve indirecta e implicitamente el juez al
estimar o desestimar la accién’ (CXXX, pag. 19) "2,

[...]

“La excepcion de mérito es una herramienta defensiva con que cuenta el
demandado para desmerecer el derecho que en principio le cabe al
demandante; su funcion es cercenarle los efectos. Apunta, pues, a impedir que
el derecho acabe ejercitandose.

A la verdad, la naturaleza misma de la excepcion indica que no tiene mas
diana que la pretensién misma; su protagonismo supone, por regla general,
un derecho en el adversario, acabado en su formacion, para asi poder
lanzarse contra él a fin de debilitar su eficacia o, lo que es lo mismo, de
hacerlo cesar en sus efectos; la subsidiariedad de la excepcion es, pues,
manifiesta, como que no se concibe con vida sino conforme exista un derecho;
de lo contrario, se queda literalmente sin contendor.

Por modo que, de ordinario, en los eventos en que el derecho no alcanza a
tener vida juridica, o, para decirlo mas elipticamente, en los que el actor
carece de derecho, porque este nunca se estructuro, la excepcion no tiene
viabilidad.

De ahi que la decisién de todo litigio deba empezar por el estudio del derecho
pretendido ‘y por indagar si al demandante le asiste. Cuando esta sugestion
inicial es respondida negativamente, la absolucién del demandado se impone;
pero cuando se halle que la accidn existe y que le asiste al actor, entonces si
es procedente estudiar si hay excepciones que la emboten, enerven o
infirmen™183,

182 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil. Sentencia del 11 de junio de 2001, Exp. 6343.
183 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil. Sentencia del 11 de junio de 2001.
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En el asunto sub-lite, BTG Fiduciaria formula bajo el rotulo de excepciones de
mérito, ademds de la “genérica”, las que rotula en la siguiente forma: “I.
Normatividad del Contrato de Fiducia de Inversion (Pacta sunt servanda)”, “2.
Inexistencia de deberes de supervisién de las acciones del Administrador
Designado, a cargo de BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A., y de los
incumplimientos contractuales endilgados a BTG PACTUAL FIDUCIARIAS.A.,
entidad que ha cumplido las obligaciones a su cargo, como vocera del
Patrimonio Autonomo de Inversion”, “3. Ausencia del nexo de causalidad entre
los incumplimientos contractuales endilgados a BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A., y los perjuicios reclamados por las convocantes en la
demanda, inexistencia de solidaridad entre las sociedades convocadas™ 'y “4.
Hechos de terceros que excluyen la responsabilidad civil contractual de BTG
PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.”.

BTG Re Income, por su lado, formula como excepciones las que denomina “1.
CUMPLIMIENTO DEL CONTRATO - DILIGENCIA Y CUIDADO” y “2.
HECHO EXCLUSIVO DE TERCEROS — MATERIALIZACION DE RIESGOS
DE LA INVERSION .

Estima el Tribunal que no es necesario a estas alturas de la providencia incluir de
nuevo la resefia del desarrollo propuesto en las excepciones formuladas, y que
basta con remitir a lo que se ha dejado indicado sobre el particular en apartes
precedentes, en especial cuando se hizo referencia a la “Delimitacion de la
controversia arbitral y metodologia que seguird el Tribunal para resolveria”.

La propuesta defensiva planteada en las excepciones formuladas por cada una de
las Convocadas, abstraccion hecha de los elementos comunes que presentan -por
razones obvias y legitimas-, en términos generales corresponde a la oposicion a
las pretensiones de la demanda, con invocacion de las variables y argumentos
juridicos llamados a sustentarla, que apuntan a confrontar la concurrencia de los
requisitos exigidos para la configuracion de la responsabilidad contractual
deprecada -incluidas causales 0 motivos de exoneracion-, de la que derivan los
derechos cuyo reconocimiento se reclama en el petitum de la demanda. Desde
esa perspectiva, no corresponderian a verdaderas “excepciones” a la luz del
referente conceptual de indole procesal traido a colacion por el Tribunal, lo que
conduciria a su desestimacion desde esta arista del planteamiento.

Sin embargo, es preciso aclarar que la anterior apreciacion no comporta ausencia
de pronunciamiento sobre lo planteado bajo el rétulo de los medios exceptivos
referidos, pues la rememoracion de lo que se ha expuesto a lo largo de esta parte
motiva de la providencia deja ver, inequivocamente, que los topicos esenciales
invocados en las “excepciones” formuladas por las Convocadas fueron objeto de
consideracion y anélisis -en lo pertinente- por parte del Tribunal al estudiar las
pretensiones incoadas, comprendiendo lo atinente a los incumplimientos
imputados y las consecuentes aspiraciones en materia de indemnizacién de
perjuicios, solo que sin tener la resonancia requerida para evitar las conclusiones
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de configuracion de la responsabilidad deprecada, anunciadas hasta este
momento.

Bajo este contexto, puesto el Tribunal en la tarea de hacer pronunciamiento
material sobre las excepciones formuladas por las Convocadas, necesariamente
llegaria también a un resultado desestimatorio.

En efecto, cuando BTG Fiduciaria aduce como excepcion la “I. Normatividad
del Contrato de Fiducia de Inversion (Pacta sunt servanda)”, ha de advertirse
que fue precisamente el contenido prestacional del Contrato de Fiducia Mercantil
de Inversion -contentivo, ademas, de la figura del Administrador Designado
incorporada en la relacion juridica formalizada-, teniendo en cuenta aspectos
como su naturaleza, su objeto y su finalidad -vinculada a la celebracion y
ejecucion del Contrato de Fiducia de Administracion y Pagos-, lo que condujo al
Tribunal, con un entendimiento diferente al planteado por BTG Fiduciariay BTG
Re Income sobre el alcance de sus obligaciones y acerca de la calificacion de la
actuacion surtida durante la ejecucidén negocial, a la conclusion de que se
configuraron algunos de los incumplimientos atribuidos a las Convocadas por
falta de la diligencia debida, con virtualidad para generar -independientemente
de la medida- el perjuicio patrimonial reclamado, todo lo cual, de paso, descarta
la admisibilidad de la defensa propuesta que aboga por la supuesta “2.
Inexistencia (...) de los incumplimientos contractuales endilgados a BTG
PACTUAL FIDUCIARIA S.A., entidad que ha cumplido las obligaciones a su
cargo, como vocera del Patrimonio Autonomo de Inversion ', y de la que esgrime
“3. Ausencia del nexo de causalidad entre los incumplimientos contractuales
endilgados a BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A., y los perjuicios
reclamados por las convocantes en la demanda; inexistencia de solidaridad
entre las sociedades convocadas”. Y 10 mismo ocurre en relacion con lo que
BTG Re Income postula con la excepcion que denomina “/. CUMPLIMIENTO
DEL CONTRATO - DILIGENCIA Y CUIDADO”, aseveracion que queda
desvirtuada con las conclusiones del Tribunal sobre la configuracion de
incumplimiento contractual por culpa atribuible tanto a la Fiduciaria como al
Administrador Designado, apreciada con los estandares legales propios de la
responsabilidad en general y de la responsabilidad profesional, a los que se refirié
el Tribunal al delinear el marco legal conceptual aplicable al caso.

Tampoco tiene vocacion de prosperidad la excepcion presentada por BTG
Fiduciaria bajo el rétulo de “4. Hechos de terceros que excluyen la
responsabilidad civil contractual de BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA
S.A.”., en lo esencial también esgrimida por BTG Re Income con la
denominacion de “2. HECHO EXCLUSIVO DE TERCEROS -
MATERIALIZACION DE RIESGOS DE LA INVERSION”, pues tal como se puso
de presente con ocasion de la resefia conceptual relativa a la responsabilidad civil
contractual, la aceptacion del “hecho de un tercero” como eximente de
responsabilidad supone, siguiendo las directrices trazadas por la jurisprudencia
de la Corte Suprema de Justicia invocada péginas atras, la concurrencia de las
condiciones, exigencias o requisitos de la fuerza mayor o caso fortuito -lo que
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comprende la imprevisibilidad, la irresistibilidad y excluye la posibilidad de que
medie culpa del deudor, ademas de tener el caracter de causa exclusiva del dafio,
premisas que ciertamente no se verifican en el caso sub-examine, empezando por
la presencia de la falta de diligencia de las Convocadas, advertida por el Tribunal.
Y como se puntualiz6 en su oportunidad, a juicio del Tribunal no se materializo
con alcance exonerativo ninguno de los riesgos de la inversion asumidos por los
Fideicomitentes, en particular los de contraparte, de desarrollo y de construccion,
esgrimidos en la defensa de las Convocadas.

No encontré el Tribunal que se hubieren probado hechos constitutivos de
excepciones que hubieren de reconocerse oficiosamente, de conformidad con lo
previsto en el articulo 282 del Codigo General del Proceso.

EL JURAMENTO ESTIMATORIO

El articulo 206 del Codigo General del Proceso establece, en lo que en este
momento interesa al Tribunal, lo siguiente:

“Quien pretenda el reconocimiento de una indemnizacion, compensacion o el
pago de frutos o mejoras, debera estimarlo razonadamente bajo juramento en
la demanda o peticién correspondiente, discriminando cada uno de sus
conceptos. Dicho juramento hara prueba de su monto mientras su cuantia no
sea objetada por la parte contraria dentro del traslado respectivo. Sélo se
considerara la objecion que especifique razonadamente la inexactitud que se
le atribuya a la estimacion.

(...)

Si la cantidad estimada excediere en el cincuenta por ciento (50%) a la que
resulte probada, se condenara a quien hizo el juramento estimatorio a pagar
al Consejo Superior de La Judicatura, Direccion Ejecutiva de Administracion
Judicial, o quien haga sus veces, una suma equivalente al diez por ciento
(10%) de la diferencia entre la cantidad estimada y la probada.

Paragrafo. También habra lugar a la condena a que se refiere este articulo,
a favor del Consejo Superior de La Judicatura, Direccion Ejecutiva de
Administracion Judicial, o quien haga sus veces, en los eventos en que se
nieguen las pretensiones por falta de demostracion de los perjuicios. En este
evento la sancion equivaldra al cinco (5) por ciento del valor pretendido en
la demanda cuyas pretensiones fueron desestimadas.

La aplicacién de la sancion prevista en el presente paragrafo solo procedera

cuando la causa de la falta de demostracion de los perjuicios sea imputable
al actuar negligente o temerario de la parte”.
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Como se observa, la norma consagra la aplicacion de una sancién a cargo de
quien realiza el juramento estimatorio, cuando lo estimado exceda en un 50% la
suma que finalmente resulte probada, o cuando se nieguen las pretensiones de la
demanda por falta de demostracion de los perjuicios, siendo esto imputable al
actuar negligente o temerario de la parte.

En el asunto sub-lite, las Convocantes incluyeron en su juramento estimatorio -
objetado en su oportunidad por las Convocadas-, segun la version presentada con
ocasion del escrito de subsanacion de la demanda, como primer rubro principal,
la reclamacion del dafio emergente por valor de $2.858.143.867, a lo que agrego
la peticién de reconocimiento de los intereses moratorios correspondientes en
cuantia de $2.140.262.359, conceptos que corresponden a las declaraciones y
condenas pretendidas en la referida demanda.

Conforme se ha anunciado, como consecuencia de los incumplimientos
incurridos por las Convocadas, se impondra la condena al pago de los perjuicios
reclamados por concepto de dafio emergente, no por la cuantia total pretendida
como capital, pero si en una proporcién significativa; y no se accederd a lo
solicitad por concepto de intereses moratorios, en razon de consideraciones de
orden sustancial asociadas a la no configuracion del estado de “mora” requerido
para la respectiva causacion, sin mediar, en forma alguna, fraude, temeridad o
falta de diligencia en la actuacion de la parte Demandante, en el entendido de que
tales pedimentos, si bien no se acogieron -por las razones expuestas en esta
providencia-, no lucen arbitrarios ni temerarios, por lo que no procede ni hay
lugar a la sancién consagrada en el citado articulo 206 del C.G.P., teniendo en
cuenta, ademas, los pardmetros sefialados por la Corte Constitucional en las
Sentencias C-157 de 2013, C-279 y C-332 de 2013.

CONDUCTA DE LAS PARTES

La frase final del primer inciso del articulo 280 del Codigo General del Proceso,
establece que “El juez siempre debera calificar la conducta procesal de las
Partes y, de ser el caso, deducir indicios de ellas”.

En consecuencia, y a los fines de la disposicion antes citada, el Tribunal pone de
presente que:

e No tiene reparo sobre la conducta procesal de las Convocantes, de las
Convocadas, ni de sus apoderados, quienes observaron pautas adecuadas de
conducta a todo lo largo del proceso Arbitral.

e Ambas partes actuaron a lo largo del proceso con apego a la ética y al
profesionalismo que era esperable de ellos.

e El Tribunal deja constancia del comportamiento ejemplar de todos los que
intervinieron en las diferentes etapas del proceso, e informa del ambiente de
colegaje y caballerosidad demostrados en el desarrollo del proceso.
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CAPITULO TERCERO - COSTAS

Previo sefialamiento en el articulo 361 del C.G.P. acercade que “Las costas estdn integradas
por la totalidad de las expensas y gastos sufragados durante el curso del proceso y por las
agencias en derecho”, el articulo 365 ibidem dispone lo siguiente:

“En los procesos y en las actuaciones posteriores a aquellos en que haya
controversia la condena en costas se sujetara a las siguientes reglas:

1. Se condenara en costas a la parte vencida en el proceso (...).

2. La condena se hara en sentencia o auto que resuelva la actuacion que dio lugar a
aquella.

(...)

5. En caso de que prospere parcialmente la demanda, el juez podra abstenerse de
condenar en costas o pronunciar condena parcial, expresando los fundamentos de su
decision.

(...)

8. Solo habra lugar a costas cuando en el expediente aparezca que se causarony en
la medida de su comprobacion”.

A partir de esta directriz normativa, teniendo en cuenta el resultado del presente tramite en
materia de pretensiones -prosperan parcialmente las Demandantes-, asi como en materia de
excepciones -sin prosperidad de las propuestas por las Demandadas-, y la apreciacion integral
cualitativa del desenlace del litigio, el Tribunal estima que hay lugar a una condena parcial
en cuanto a las costas del proceso, concretada de modo tal que las Convocadas, ademas de
asumir las propias, deben reconocer el 50% de las incurridas por las Convocantes.

El numeral 9. del recién citado articulo 365 del C.G.P. dispone que “Sdlo habrd lugar a
costas cuando en el expediente aparezca que se causaron y en la medida de su
comprobacion”, norma que aplicada al presente asunto impone la verificacion en el
expediente de las expensas y gastos asumidos por las Convocantes en el curso del proceso,
verificacion que arroja el siguiente resultado:

CONCEPTO VALOR
Honorarios de los arbitros (50%) $111.000.000
Honorarios de la Secretaria (50%) $18.500.000
Gastos de Administracién Centro de Arbitraje | $18.500.000
(50%)
Otros Gastos (50%) $5.000.000
TOTAL $153.000.000

La suma total indicada, esto es, CIENTO CINCUENTA Y TRES MILLONES DE PESOS
M/L ($153.000.000), que corresponde a las expensas 0 gastos propiamente dichos, sera
pagada por la parte Convocada en una proporcién de 50%, segun se indicé con anterioridad,
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para un total de SETENTA Y SEIS MILLONES QUINIENTOS MIL PESOS M/L
($76.500.000).

En relacion con las agencias en derecho, rubro que igualmente hace parte de las costas, el
Tribunal, atendiendo los criterios establecidos al efecto en el numeral 4 del articulo 366 del
Cddigo General del Proceso, en concordancia con lo previsto por el Acuerdo PSAA16-10554
de 2016 expedido por el Consejo Superior de la Judicatura -referentes normativos que se
deben tener en cuenta, aunque sin perder de vista las particularidades que en esta materia se
presentan en el proceso arbitral-, fija por tal concepto la suma de SETENTA Y CUATRO
MILLONES DE PESOS M/L ($74.000.000), de la cual solamente se impondra condena por
el 50% de conformidad con las consideraciones precedentes, esto es, la suma de TREINTA
Y SIETE MILLONES DE PESOS M/L ($37.000.000).

En consecuencia, por concepto de costas -incluidas las agencias en derecho-, en la parte
resolutiva del Laudo se impondré la correspondiente condena a favor de las Convocantes y a
cargo de las Convocadas por valor de CIENTO TRECE MILLONES QUINIENTOS MIL
PESOS M/L ($113.500.000).

CAPITULO CUARTO - DECISIONES DEL TRIBUNAL

En mérito de todo lo expuesto, el Tribunal Arbitral constituido para dirimir en Derecho las
controversias entre  PANERAI S.A.S., INLAMM S.A.S., COURCELLES S.AS,,
JARAMILLO BUSTAMANTE S.A.S. E INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.AS.,
como Convocantes, y BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.y BTG PACTUAL
RE INCOME S.A.S., como Convocadas, administrando justicia en nombre de la Republica
de Colombia, en forma undnime y por autoridad de la Ley,

RESUELVE

1. Declarar, en los términos indicados en la parte motiva, que el 13 de diciembre de 2017
las Convocantes celebraron, en calidad de Fideicomitentes, un Contrato de Fiducia
Mercantil de Inversion con las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A., en calidad de FIDUCIARIA, y BTG PACTUAL RE INCOME
S.A.S., en calidad de Fideicomitente y de Administrador Designado.

2. Declarar que las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A. y
BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. incumplieron algunas de las obligaciones
contraidas en virtud del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion celebrado el 13 de
diciembre de 2017 con las Convocantes, en los términos y con el alcance sefialados en
la parte motiva.

3. Declarar que las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.y

BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S. son contractual y solidariamente responsables
de los perjuicios patrimoniales causados a las Convocantes como consecuencia del
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incumplimiento del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversidn celebrado el 13 de
diciembre de 2017, en los términos y con el alcance sefialados en la parte motiva.

Como consecuencia de las declaraciones anteriores, condenar a las Convocadas BTG

PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.y BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S.

a pagar a las Convocantes las siguientes sumas de dinero, por concepto de dafio

emergente:

- A favor de PANERAI S.A.S., la suma de setecientos ochenta y cuatro millones
ochocientos mil pesos moneda legal ($784.800.000).

- A favor de INLAMM S.A.S., la suma de trescientos noventa y dos millones
seiscientos cuarenta mil pesos moneda legal ($392.640.000).

- A favor de COURCELLES S.A.S., la suma de trescientos noventa y dos millones
seiscientos cuarenta mil pesos moneda legal ($392.640.000).

- Afavor de JARAMILLO BUSTAMANTE S.A.S., la suma de trescientos noventa
y dos millones seiscientos cuarenta mil pesos moneda legal ($392.640.000).

- A favor de INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.A.S., la suma de trescientos
noventa y dos millones seiscientos cuarenta mil pesos moneda legal
($392.640.000).

Las sumas anteriores deberan pagarse debidamente indexadas a 28 de febrero de 2022

conforme se indica en la parte motiva, y se determinan asi:

- A favor de PANERAI S.A.S., la suma de ochocientos setenta y siete millones
quinientos ochenta y dos mil trescientos cincuenta y nueve pesos moneda legal
(877.582.359).

- A favor de INLAMM S.A.S., la suma de cuatrocientos treinta y nueve millones
cincuenta y nueve mil quinientos cincuenta y tres pesos moneda legal
($439.059.553).

- A favor de COURCELLES S.A.S., la suma de cuatrocientos treinta y nueve
millones cincuenta y nueve mil quinientos cincuenta y tres pesos moneda legal
($439.059.553).

- Afavorde JARAMILLO BUSTAMANTE S.A.S., lasuma de cuatrocientos treinta
y nueve millones cincuenta y nueve mil quinientos cincuenta y tres pesos moneda
legal ($439.059.553).

- Afavor de INVERSIONES OSPINA RAMIREZ S.A.S., la suma de cuatrocientos
treinta y nueve millones cincuenta y nueve mil quinientos cincuenta y tres pesos
moneda legal ($439.059.553).

Negar las pretensiones quinta y sexta de la demanda.

Desestimar, en los términos y por las razones indicadas en la parte motiva, todas las
excepciones formuladas por las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A.y BTG PACTUAL RE INCOME S.A.S.

Condenar a las Convocadas BTG PACTUAL SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.y BTG

PACTUAL RE INCOME S.A.S., arazon del 50% cada una, a pagar a las Convocantes,
en proporcidn al valor de las pretensiones de la demanda respecto de cada una de ellas,
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por concepto de costas, CIENTO TRECE MILLONES QUINIENTOS MIL PESOS
M/L ($113.500.000).

8. Declarar causado el saldo de los honorarios de los Arbitros y de la Secretaria, por lo
que se ordena realizar los pagos correspondientes, incluido el de la contribucion
arbitral.

9.  Ordenar la liquidacion final de la partida de “Gastos del proceso™ y, si a ello hubiere
lugar, la devolucion de las sumas no utilizadas de dicha partida.

10. Ordenar la expedicion de copias auténticas de este Laudo, con las constancias de ley,
con destino a cada una de las partes. Un ejemplar con anotacion de ser la primera copia
con constancia de ejecutoria y de prestar mérito ejecutivo se entregaré a cada una de
las sociedades integrantes de la parte demandante.

11. Disponer que en firme esta providencia, el expediente se entregue para su archivo al
Centro de Arbitraje y Conciliacion de la Camara de Comercio de Medellin para
Antioquia (articulo 47 de la Ley 1563 de 2012).

Notifiquese y Cumplase,

El Tribunal,

N \_\.,»—-*"\,(
FELIPE EDUARDO PINEDA CALLE

Presidente
(Particip6 por medios virtuales)

JOSE ARMANDO BONIVENTO JIMENEZ
(Particip6 por medios virtuales)

. - 1.‘
(g\‘j{_‘g}_w‘ L C.%ﬁ*_& S

JUAN ANTONIO GAVIRIA GIL
(Participd por medios virtuales)
Con aclaracion parcial de voto

La Secretaria,

M W Jﬂ@ .

MANUELA MARTINEZ OSORIO
(Participd por medios virtuales)
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ACLARACION DE VOTO

Comparto plenamente tanto la parte motiva como la resolutiva de este laudo proferido en
forma un&nime. Pero si bien ello no incide en las decisiones tomadas por el Tribunal,
escribo este corto texto, conforme a lo permitido por el Gltimo inciso del articulo 38 de la
Ley 1563 de 2012 y sus normas procesales complementarias, con el objetivo de expresar,
amodo de obiter dicta, algunas consideraciones sobre el actuar de los convocantes, como
fiduciantes inversionistas 0 mejor aun, sobre sus omisiones, que no alcanzaron a ser
culposas ni a tener relacion de causalidad con el dafio generado, pero que si son relevantes
mencionar.

Se demostré en el proceso que tanto Fiduciaria BTG Pactual como Re Income son
expertos, que se anuncian como tal, en los servicios que ofrecen, la primera como
sociedad fiduciaria autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia y el
segundo como gran conocedor del mercado de bienes raices. Este nivel de experticia
pudo, y de manera razonable, incrementar la confianza de los convocantes en las
compafiias contratadas y llevarlos a adoptar cierta conducta pasiva u omisiva durante la
ejecucion del contrato de Fiducia Mercantil de Inversion que podria ser contradictoria,
hasta cierto nivel, con la sofisticacion como inversionistas de los convocantes. En efecto,
estos Ultimos son o deportistas que gracias a su éxito profesional de tiempo atrés han
podido invertir profesionalmente sus excedentes de ingresos en diferentes mercados o
empresas familiares dedicadas a invertir, también de manera profesional, sus recursos,
con acceso permanente a la asesoria legal y financiera de primer nivel.

Esa conducta omisiva de los convocantes existio con relacion a derechos que la ley y el
contrato de Fiducia Mercantil de Inversion les otorgaban: (i) recibir rendiciones de
cuentas completas y oportunas, (ii) remover a la sociedad Fiduciaria o al Administrador
Designado, y (iii) convocar asamblea de fideicomitentes. Cada uno de estos tres puntos
se explica a continuacion.

Es cierto, y asi quedo probado ademas de mencionado en otro aparte de este laudo, que
los informes emitidos por Re Income fueron incompletos, escuetos y casi que una copia
de los reportes emitidos por Alianza Fiduciaria. Pero si bien los convocantes indagaron
en algunas pocas oportunidades por el estado del proyecto y por las causas de los retrasos,
también es cierto que estos fiduciantes no exigieron formalmente su complementacion ni
formularon oficialmente glosas.lll e su complementacion o formulaban glosas. Por
ejemplo, Juan Pablo Angel Arango, representante legal de Panerai S.A.S., acepta no solo
su poco entendimiento de ese tipo de estructuras contractuales sino también que, si bien
no eran con la periodicidad esperada y se caracterizaban por su poco detalle, si recibian
informes sobre el estado del proyecto, sin que se solicitaran reportes adicionales.

Segundo, y a pesar de que con el tiempo se fueron haciendo evidentes las fallas de gestion
de Re Income, y también las de Fiduciaria BTG Pactual, no existié intencién alguna de
parte de los convocantes, al menos que haya quedado documentada o de la cual haya
evidencia en los testimonios, de remover al Administrador Designado o de cambiar de
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compafiia fiduciaria para el patrimonio autbnomo de primer nivel. Sobre el particular,
eran aplicables (i) la clausula 5.4 del Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion que
permitia tal remocion del Administrador Designado y su reemplazo por la persona elegida
para tal fin o por el fideicomitente de mayor participacion en caso de falta de consenso y
(ii) al tener Re Income ciertas funciones propias de un mandato mercantil, el articulo 1279
del Codigo de Comercio, segun el cual el mandante podra revocar total o parcialmente el
mandato a menos que se haya pactado la irrevocabilidad o que el mandato se haya
conferido también en interés del mandatario o de un tercero. Aunque en este caso dicho
interés de Re Income si existia, por la comision que devengaba, la remocion habria sido
posible por justa causa. Las justas causas mencionadas por el Contrato, como dolo o culpa
grave o declaracion por parte de un tribunal de arbitramento del incumplimiento de las
funciones como Administrador Designado podrian haber sido meramente enunciativas,
debiendo adicionarse a ellas cualquier otra causal con fundamento legal, como la falta de
gestion, vigilancia o control adecuado sobre el actuar de Alianza Fiduciaria y/o de OIU.
De manera similar, la clausula 6.4 también permitia a los fiduciantes remover a la
sociedad fiduciaria BTG Pactual.

Tercero, en los interrogatorios, declaraciones de parte y testimonios practicados los
convocantes suelen quejarse de que casi nunca los convocaban a una asamblea de
fideicomitentes del patrimonio auténomo de primer nivel.[2 Solo se refieren a un intento
de asamblea, en junio de 2020, cuando el dafio ya era una realidad, a la que decidieron no
ir y que por lo tanto fracaso por falta de quérum,! ademas de posiblemente otra posible
reunién mas avanzado ese afio 2020, aungue la memoria de los testigos no es nitida sobre
ese tema.l4l Una cosa es ir y votar en contra de las propuestas que presenten la fiduciaria
BTG Pactual o el Administrador Designado; otra distinta, que sefiala cierta indiferencia
0 apatia, es ausentarse, independientemente de si por si solos, estos convocantes hubieran
contado 0 no con las mayorias necesarias para tomar decisiones en tales reuniones.

Al suscrito le resulta extrafia esta queja de la ausencia de citaciones a asambleas, sobre
todo recordando que los fiduciantes, que también eran beneficiarios, tienen ciertas
facultades que pueden ejercer en cualquier momento en virtud de las normas que rigen
los contratos de fiducia mercantil. El fiduciario es un intermediario profesional, y el
Administrador Designado una especie de mandatario, pero los “duefios” del negocio, al
menos en sentido econdmico, son los propios fiduciantes y beneficiaros.

En tal sentido, el articulo 1235 del C6digo de Comercio (numerales primero y cuarto)
sefiala que el beneficio, ademas de los derechos consagrados en el contrato y en la ley,
puede “/e]igir al fiduciario el fiel cumplimiento de sus obligaciones y hacer efectiva la
responsabilidad por el incumplimiento de ellas” y “[p]edir al Superintendente Banciario
[Financiero] por causa justificada, la remocion del fiduciario y, como medida
preventiva, el nombramiento de un administrador interino.” Esto tltimo, pero ya como
potestad del juez competente, es reiterado por el articulo 1239. A su vez, los numerales
segundo y cuarto del articulo 1236 del mismo Codigo establecen que los fiduciantes
pueden pedir la remocién del fiduciario y nombrar su sustituto, cuando a ello haya lugar,
ademas de exigir rendicion de cuentas. La Seccion 11.1 del Contrato de Fiducia Mercantil
de Inversion otorga a los fiduciantes unos derechos similares.
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El Contrato de Fiducia Mercantil de Inversion reitera estas facultades de los fiduciantes.
Sus clausulas 6.2 y 6.3 indican que un nimero de fiduciantes que represente al menos el
30% de los derechos fiduciarios podia haber convocado una asamblea en cualquier
momento, pudiendo deliberar con el 51% de los Derechos Fiduciarios y aprobarse las
decisiones por mayoria simple. Estas asambleas pudieron convocarse y celebrarse, por
ejemplo, para una rendicion detallada de cuentas de la Fiduciaria BTG Pactual y también
del Administrador Designado, o para la remocidn de aquel o de este. Pero tal convocatoria
nunca ocurrio. La prueba testimonial es clara al demostrar que ni en 2018 ni en 2019,
épocas anteriores a la pandemia y a las cuarentenas, hubo asambleas. En sociedades
mercantiles por acciones es comun que haya al menos una asamblea al afio. Hasta cierto
punto, el negocio aqui evaluado funcionaba como una “sociedad” estructurada a través
de un contrato de fiducia, en el que los fiduciantes actuaban como “accionistas” y
Fiduciaria BTG Pactual y Re Income como coadministradores. Suena extrafio entonces
que a los fiduciantes no les haya interesado convocar asambleas ni que se hayan
preocupado por su ausencia durante 2018 y 2019.

A pesar de lo anterior, y sin perjuicio de la asuncién por parte de los convocantes de un
riesgo fiduciario en un negocio juridico de cierta complejidad, las omisiones en su actuar
por parte de tales convocantes no superaron el umbral requerido como para haber
contribuido de manera relevante al dafio causado. Asi, tales fueron inocuas para la
generacion del dafio, que en este laudo se atribuye exclusivamente a las compafiias
convocadas o, en otras palabras, la gravedad de la conducta pasiva de Fiduciaria BTG
Pactual absorbe, subsume o vuelve irrelevante las omisiones de los inversionistas
convocantes.

Este razonamiento es coherente con la jurisprudencia vigente de la Corte Suprema de
Justicia, la cual en Sentencia del 23 de septiembre de 2021, magistrado ponente Alvaro
Garcia Restrepo, donde se indicé (subrayas propias):

La aplicacion de la “compensacion de culpas”, como con cierta impropiedad se ha
“denominado la figura contemplada en el articulo 2357 del Codigo Civil (...) debe
ubicarse en el marco de la Causalidad y por ende, refiere a la coexistencia de factores
determinantes del dafio, unos atribuibles a la persona a quien se reclama su
resarcimiento y otros a la propia victima. Por ello, no es suficiente que al perjudicado le
sea atribuible una culpa, sino que se requiere que él con su conducta, haya contribuido
de forma significativa en la produccion del detrimento que lo aqueja, independientemente
de si su proceder es merecedor 0 no de un reproche subjetivo o, si se quiere, culpabilistico

! ...2 ”.

Para més adelante afirmar (subrayas propias):

“La Corte, en tiempo ya algo lejano, doctrino que “(...) para que opere la compensacion
de culpas de que trata el articulo 2357 del Cadigo Civil no basta que la victima se coloque
en posibilidad de concurrir con su actividad a la produccion del perjuicio cuyo
resarcimiento se persigue, sino que se demuestre que la victima efectivamente contribuyd
con su comportamiento a la produccion del dafio, pues el criterio jurisprudencial en

torno a dicho fendmeno es el de gue para deducir responsabilidad en tales supuestos “...
la jurisprudencia no ha tomado en cuenta, como causa juridica del dafo, sino la
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actividad, que entre las concurrentes, ha desempefiado un papel preponderante y
trascendente en la realizacion del perjuicio. De lo cual resulta gue, aunque culposo, el
hecho de determinado agente fue inocuo para la produccién del accidente dafioso, el que
no habria ocurrido sino se hubiese intervenido el acto imprudente de otro, no se
configura el fendmeno de la concurrencia de culpas (...)".

Llama la atencién que ninguno de los apoderados de las partes convocantes hubiera
hecho alusion a la posible incidencia, aqui negada, entre las omisiones de las convocadas
y el dafio generado. En cualquier caso, el que tales omisiones no hayan alcanzado a tener
relevancia juridica para la determinacion del dafio, de conformidad con la parte motiva 'y
resolutiva del presente laudo, no depende de lo que hayan alegado los apoderados de las
partes, sino de las normas vigentes y de como se aplican estas a los hechos del proceso.

Eso si, no puede endilgarse responsabilidad a los fiduciantes y convocantes por una
supuesta ausencia o incumplimiento de su carga de mitigar dafios. Tanto BTG Pactual
como Re Income, indicaron, durante la practica de pruebas, su sorpresa cuando en 2020,
ya conociéndose la situacion calamitosa del fideicomiso de segundo nivel, los fiduciantes
se negaron a hacer mas llamados de capital y a aceptar las propuestas de reconversion del
proyecto. Para el Tribunal es entendible, y juridicamente valido, que los fiduciantes
convocantes se hayan negado a juntar dinero bueno (el adicional que se negaron a invertir)
con dinero malo (el ya perdido). En otras palabras, no puede exigirse mitigar un dafio
cuando tal conducta implica arriesgar dineros cuya probabilidad de recuperacion en ese
momento era claramente baja, dados los antecedentes ya conocidos con OIU y Alianza
Fiduciaria. Tal conducta seria ilogica, a todas luces. Por el contrario, las medidas de
mitigacion que deben tomar las victimas son aquellas que luzcan a priori razonables para
evitar la extension y propagacion del dafio original, lo que ocurre cuando su costo
esperado es inferior a las pérdidas adicionales de no incurrirse en este. No comparto, asi,
los argumentos esgrimidos por el apoderado de Re Income en sus alegatos de conclusion
que sugieren que las sociedades convocantes habrian dejado de mitigar dafios al no
participar en la implementacion de estrategias de salvamento del proyecto.

De otro lado, y con relacion a los intereses de mora, el suscrito comparte los argumentos
del Tribunal que llevaron a su desestimacion en este caso. Ademas de ellos, se aprovecha
esta aclaracion para agregar que, financieramente, los intereses de mora serian un premio
injustificado para los convocantes, al posiblemente dejarlos en una situacion mejor a la
que hubieran estado en caso de cumplir el contrato segun lo estipulado, es decir, con unos
rendimientos superiores a los que se habrian obtenido.

Medellin, 10 de marzo de 2022.

Juan Antonio Gaviria Gil

Arbitro
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[I'véase, por ejemplo, lo afirmado por Juan Pablo Angel Arango, representante legal de
Panerai S.A.S., en respuesta al interrogatorio de parte (pregunta 14), aceptando haberse
enterado y preocupado por los retrasos, pero sin que esa demora implicara una accion que
fuese mas alla de unas Ilamadas o preguntas a los asesores de BTG..

[2véase, por ejemplo, la declaracion de parte de Juan Pablo Angel Arango, representante
legal de Panerai S.A.S., quien confiesa no recordar ninguna asamblea a la que hubiese
sido citado. En igual sentido, y al rendir su declaracidn de parte, el sefior Mauricio Molina,
representante legal de INLAM S.A.S., afirmé (subrayas propias): “fueron muy diligentes
para cobrarme mi plata, pero cero diligentes para darme informes, para citarnos a
asambleas, para tomar decisiones que ya estan en el caso y que estan muy expuestas que
ellos tomaron arbitrariamente, sin tener en consideracion nosotros los socios que éramos
supuestamente el 80% de este patrimonio, y nunca nos llamaron a una asamblea, nunca
tomaron una decision en conjunto con nosotros....”

Bl'véase declaracion de Gonzalo Restrepo, representante legal de Courcelles S.A.S., en
la cual admite recordar haber sido citado a una asamblea “hace poquito”, y luego de
conocida la calamidad financiera, pero en la cual no se quiso participar.

[4 El testigo Sebastian Palacio Ojalvo confiesa que, con respecto a una asamblea en la
que se iba a discutir el contrato de leasing con Bancolombia, Courcelles S.A.S. se abstuvo
de tomar cualquier decisién, considerando que eso era del resorte de BTG.

Bl'véase la Sentencia de la Sala de Casacion Civil de la Corte Suprema de Justicia del 18
de noviembre de 1940 y la Sentencia de la Seccion Tercera del Consejo de Estado del 5
de junio de 1976, ambas en el sentido de que quien ha aceptado o asumido un riesgo no
puede luego quejarse del perjuicio generado.

[61 |os alegatos de conclusion de Re Income asi lo advierten al afirmar, con lo que
concuerda el Tribunal, que “en el proceso quedd establecido que las sociedades
demandantes son sociedades comerciales dedicadas de forma profesional a las
inversiones inmobiliarias y, ademas, contaron con asesoria juridica especializada,
previo a su vinculacion al Proyecto. Efectuada la revision de los respectivos documentos
contractuales por sus asesores, algunos de los demandantes elevaron inquietudes y
comentarios y otros simplemente confesaron que sus asesores no tenian.”

71 Sobre la interpretacion de este articulo, véase la sentencia del 13 de mayo de 2019 de
la Sala de Casacion Civil de la Corte Suprema de Justicia, magistrada ponente: Margarita
Cabello Blanco, radicacion n.° 05001 31 03 009 2009-00447 01 (“[E]sta Corte —al igual
que la mayor parte de la doctrina contemporanea— ha sostenido desde hace varios afios
que la reduccion de la indemnizacion prevista en el articulo 2357 del Cddigo Civil se
valora en términos de “coparticipacion causal”, es decir que se determina con base en
criterios de imputacion del hecho y no de “compensacion de culpas” como ocurria en el
pasado.” Véanse también sentencias de la misma sala del 16 de diciembre de 2010,
expediente 11001-3103-008-1989-00042-01, y del 30 de septiembre de 2015, radicado
2005-00174-01.
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