TRIBUNAL DE ARBITRAMENTO

INVERSIONES INCA S. A.

CONTRA

TERMOEMCALI I S. C. AE. S. P.

LAUDO ARBITRAL

Santiago de Cali, veintitrés (23) de Diciembre de dos mil

tres (2003).

Agotado el tramite legal que regula el proceso arbitral, no
existiendo causal que dé lugar a declarar la nulidad de lo
actuado, procede este Tribunal a resolver en derecho las
pretensiones formuladas en la solicitud de convocatoria -

demanda arbitral, asi como las excepciones de meérito



propuestas en el escrito de contestacion de la demanda,
mediante el presente Laudo que pondra fin al proceso
arbitral promovido por la sociedad INVERSIONES INCA
S.A., como convocante, contra TERMOEMCALI | S. C. A.
E. S. P., como convocada, y CORPORACION FINANCIERA
DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO S.A., EN
LIQUIDACION, en su calidad de litisconsorte necesaria por

pasiva.

CAPITULO |

ANTECEDENTES

1.1 SOLICITUD DE INTEGRACION DEL TRIBUNAL DE

ARBITRAMENTO.

El nueve (9) de Febrero de 2003, la sociedad
INVERSIONES INCA S.A., a través de apoderado
judicial, presenté ante el Centro de Conciliacion vy
Arbitraje de la Camara de Comercio de Cali, solicitud de

convocatoria de un Tribunal de Arbitramento para que



dirimiera las diferencias surgidas con l|a sociedad
TERMOEMCALI I S. C. A E. S. P., la primera en su
calidad de accionista de la segunda, en virtud de pacto
arbitral contenido en los estatutos sociales de la sociedad

demandada.

1.2 EL PACTO ARBITRAL.

En la clausula quincuagésima quinta del estatuto social de
TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P., se estableci6 el pacto

arbitral, cuyo texto es el siguiente:

“ARTICULO QUINCUAGESIMO QUINTO.- CLAUSULA
COMPROMISORIA “Arbitramento: Todas las diferencias que
surjan bajo estos estatutos o cualquier diferencia que se
presente entre los socios y la sociedad por su condicién de
tales y por razon del contrato social y que no hayan sido
subsanadas o0 resueltas amigablemente, seran resueltas
mediante arbitramento. Excepto por lo previsto en el paragrafo
de esta clausula, una accion de Arbitramento entablada por
cualquiera de las partes sera resuelta por un Tribunal de
Arbitramento designado por la Junta Directiva de la Camara
de Comercio de Cali de la lista de arbitros del centro para

Arbitramento Comercial y Conciliacion de dicha Camara de



Comercio. El Tribunal de Arbitramento estara sujeto al Codigo
de Procedimiento Civil y al Codigo de Comercio de Colombia
y debera cumplir con las siguientes normas: a) El Tribunal
estara conformado por tres (3) arbitros. b) La organizacion
interna del Tribunal estara sujeta a las reglas del Centro para
Arbitramento Comercial y Conciliacion de la Camara de
Comercio. C) El Tribunal decidir4 en derecho. d) El Tribunal
sesionara en Cali en el Centro de Arbitramento Comercial y
Conciliacion de la Camara de Comercio de Cali. La decision
de los arbitros sera exclusivamente la manera de decidir en
forma definitiva cualesquiera demandas, contrademandas,
asuntos o cuentas presentados a los arbitros. PARAGRAFO:
Cuando se trate de resolver la controversia a que se refiere el
paragrafo segundo del articulo trigésimo noveno (relativa a
contratos EPC — Ingenieria, adquisicion y construccion), el
Gerente remitird el asunto a un Tribunal de arbitramento
internacional compuesto por tres (3) miembros que tengan
experiencia en laudos relacionados con contratos de
Ingenieria, adquisicion y construccion en materia de
desarrollo de proyectos de generacion de energia eléctrica, el
cual sesionara en la ciudad de Miami, Florida, de conformidad
con las reglas de arbitramento internacional de la Camara de

Comercio Internacional. Si los socios gestores no se ponen de



acuerdo sobre los arbitros dentro de los cinco (5) dias
siguientes a la solicitud de arbitramento, los arbitros seran

seleccionados por la Camara de Comercio Internacional.”

1.3 CONSTITUCION DEL TRIBUNAL DE

ARBITRAMENTO Y PRIMERA AUDIENCIA DE TRAMITE.

La Directora del Centro de Conciliacion y Arbitraje, dando
cumplimiento a lo estipulado por las partes en el pacto
arbitral, requiri6 a la Junta Directiva de la Camara de
Comercio de Cali, para que procediera a designar a los
arbitros, habiendo sido nombrados los doctores Ivan
Ramirez Wirttemberger, José Feélix Escobar Escobar y
Flavio Delgado Rivera, quienes aceptaron en tiempo la

designacion.

Posteriormente, la sefiora Directora del Centro de
Conciliacion y Arbitraje fij6 el dia nueve (9) de Abril de
2003 a las 10:00 a.m. para llevar a cabo la audiencia de
instalacion del Tribunal de Arbitramento. En la referida
audiencia, se eligi6 como Presidente a Ivan Ramirez

Wirttemberger y se designdé como Secretario a Luis Miguel



Montalvo Ponton. Se sefialaron los honorarios de los
arbitros y del secretario asi como los gastos del Tribunal,
conforme a las tarifas establecidas por el mencionado
Centro de Conciliacién y Arbitraje, fijando como sede del
Tribunal la del Centro de Conciliacién y Arbitraje de la

Camara de Comercio de Cali.

El Tribunal de arbitramento, una vez instalado y habiendo
la parte convocante cumplido con la carga procesal de la
consignacion, dio inicio a la primera audiencia de tramite,
se declar6 competente para conocer de las diferencias
planteadas por la sociedad convocante en su escrito de
demanda y admiti6 la demanda o solicitud de
convocatoria del Tribunal de Arbitramento presentada por
la sociedad INVERSIONES INCA S.A., a través de auto
No. 2 del dieciséis (16) de Mayo de 2003, y ordend la
notificacion de la solicitud - demanda arbitral a la parte
convocada, diligencia que se surtio el dieciséis (16) de
Mayo de 2003, habiendo sido contestada el treinta (30) de

Mayo de 2003.

La convocada en la contestacién a la demanda propuso

excepciones de mérito, solicitdo llamamiento en garantia o



la integracién del litis consorcio necesario con la sociedad
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,

CORFIPACIFICO, EN LIQUIDACION.

Por auto No. 4 del diez (10) de Junio de 2003, el Tribunal
resolvio lo del Ilamamiento en garantia declarando
inadmisible la peticion, quedando pendiente el resolver
sobre la integracién del contradictorio, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 83 del Cédigo de Procedimiento

Civil.

Con posterioridad y en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 141 del Decreto 1818 de 1998, el Tribunal cito a
las partes a audiencia de conciliacién, audiencia que se
llevé a cabo el veinticuatro (24) de Junio de 2003, sin que
las partes llegaran a un acuerdo, declarandose fracasada.
En la misma audiencia y por considerarlo procedente, el
Tribunal en auto No. 7 del veinticuatro (24) de Junio de
2003 abrié a pruebas el proceso, e igualmente declardé
culminada la primera audiencia de tramite en esta misma

fecha a través de auto No. 9.



2.2 LA DEMANDA.

2.2.1 HECHOS DE LA DEMANDA Y SuU

CONTESTACION.

La sociedad convocante presento sus pretensiones, frente
a lo cual la sociedad convocada aceptdé como ciertos los
hechos 1, 2, 13 y 16, como parcialmente ciertos los
hechos 17 y 18, neg¢ los hechos 3, 4, 5,6, 7, 8,9, 10, 11,
15, 19, 20, 21 y 22, y manifestd que no le constan los

hechos 7, 12y 14.

2.2.2 PRETENSIONES DE LA DEMANDA.

En la demanda la parte convocante solicita se efectuen

las siguientes declaraciones y condenas:

2.2.3 PRETENSIONES DECLARATIVAS

PRINCIPALES.

1) Que se declare que TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. y

PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A. (hoy



INVERSIONES INCA S.A.) celebraron el veinticuatro (24) de Julio
de 1998 un contrato de suscripcion de acciones por medio del cual
la segunda suscribio ciento cinco mil trescientas setenta y seis
(105.376) acciones de la primera a un valor total de nueve coma
cinco nueve siete siete ocho délares (US$9,59778) por accion para
un total de un millén once mil trescientos setenta y cinco dolares de
los Estados Unidos de América con sesenta y seis centavos de

dolar (US$1°011.375,66).

2%) Que en cumplimiento del contrato de suscripcién de acciones,
PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A.  (hoy
INVERSIONES INCA S.A.)) pag6b a TERMOEMCALI | S. C. A. E.
S. P. el valor de las mismas en cuatro (4) instalamentos, uno de
ellos en la etapa precontractual, asi: el diecisiete (17) de Julio, el
cinco (5) de Octubre, el veintiocho (28) de Octubre y el treinta (30)

de Noviembre de 1998.

3%) Que se declare que TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.
incumplié el contrato de suscripcion de acciones, al no expedir el
titulo representativo de las ciento cinco mil trescientas setenta y
seis (105.376) acciones a nombre de PACIFICO COMPANIA DE

INVERSIONES S.A. (hoy INVERSIONES INCA S.A)).



43) Que se declare que TERMOEMCALII S. C. A. E. S. P. ha
incurrido en mora en su obligacibn de expedir el titulo
representativo de las ciento cinco mil trescientas setenta y seis
(105.376) acciones a nombre de PACIFICO COMPANIA DE
INVERSIONES S.A. (hoy INVERSIONES INCA S.A.) desde el
quince (15) de Enero de 1999, es decir treinta (30) dias habiles
después de efectuado el dltimo pago de las ciento cinco mil
trescientas setenta y seis (105.376) acciones de que trata esta
demanda, de conformidad con lo previsto en el articulo 399 del

Caodigo de Comercio.

5%) Que en virtud del articulo 1546 del Cédigo Civil y 870 del Cadigo
de Comercio, se declare resuelto por incumplimiento el contrato de
suscripcion de acciones por medio del cual la sociedad
INVERSIONES INCA S.A. suscribié ciento cinco mil trescientas
setenta y seis (105.376) acciones de TERMOEMCALI | S.C.A.

ES.P.

6%) Que como consecuencia de la prosperidad de la pretension
quinta principal, se declare que TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P.
estd obligada restituir a INVERSIONES INCA S.A. la cantidad de
dinero que ésta ultima pago a la primera para adquirir las acciones,

es decir, el equivalente en pesos colombianos a un millén once mil

10



trescientos setenta y cinco doélares de los Estados Unidos de
Ameérica con sesenta y seis centavos de dolar (US$1°011.375,66),
liguidados a la Tasa Representativa del Mercado (TRM) del quince
(15) de Enero de 1999 y certificada por la Superintendencia

Bancaria para dicha fecha.

7% Que como consecuencia de la prosperidad de la pretension
quinta principal, se declare que TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P.
estd obligada a pagar a INVERSIONES INCA S.A. intereses
comerciales corrientes liquidados desde el quince (15) de Enero de
1999 hasta la fecha de presentacion de esta convocatoria arbitral y
moratorios desde dicha fecha hasta el momento del pago a la
maxima tasa permitida por la ley. Estos intereses se liquidaran
sobre el equivalente en pesos colombianos a un milldbn once mil
trescientos setenta y cinco doélares de los Estados Unidos de
Ameérica con sesenta y seis centavos de dolar (US$1°011.375,66),
liguidados a la Tasa Representativa del Mercado (TRM) del quince
(15) de Enero de 1999 y certificada por la Superintendencia

Bancaria para dicha fecha.

8%) Que como consecuencia de la prosperidad de la pretension
quinta y séptima principal, se declare que TERMOEMCALI | S. C.

A. E. S. P. esta obligada a cancelar a INVERSIONES INCA S.A. a

11



titulo de indemnizacion, intereses sobre intereses en la forma
prevista por el articulo 886 del Codigo de Comercio, sin exceder del
maximo permitido por la ley, a partir de la presentacion de esta

demanda y hasta el momento del pago.

9%) Que se condene a TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P. al pago

de las costas y las agencias en derecho.

PRETENSIONES SUBSIDIARIAS.

Para el hipotético pero no probable evento de que el Tribunal de
Arbitramento encuentre que las pretensiones principales namero 52,
62, 72, y 82, son improsperas y de acuerdo con lo expresado por la
H. Corte Suprema de Justicia en sentencia del diez (10) de
Diciembre de 1990, en Sala de Casacion Civil, con ponencia del

magistrado Héctor Marin Naranjo, se solicita subsidiariamente:

12) Que se ordene a TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P. expedir a
favor de INVERSIONES INCA S.A. y registrar en el libro de
accionistas de esa sociedad, el titulo representativo de las ciento
cinco mil trescientas setenta y seis ( 105.376) acciones suscritas y

pagadas por la segunda a la primera.
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298) Que se declare a TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. civiimente
responsable de los perjuicios causados a INVERSIONES INCA
S.A. por la mora en el cumplimiento de la obligacion de expedir el
titulo de !as ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376)

acciones suscritas y pagadas por esta ultima.

3%) Que como consecuencia de la prosperidad de la segunda
pretension subsidiaria, se condene a TERMOEMCALI | S. C. A. E.
S. P. a pagar a INVERSIONES INCA S.A. los perjuicios que se
demuestren en el arbitramento, los cuales se estiman en no menos

de doscientos cincuenta millones de pesos ($250'000.000).

2.2.4 EXCEPCIONES DE MERITO PROPUESTAS POR LA

CONVOCADA.

La sociedad TERMOEMCALI | S.C.A E.S.P., en su
condicion de demandada dentro del proceso arbitral, se
opuso a todas y cada una de las pretensiones propuestas
por la sociedad convocante presentando como razones de

su oposiciéon las que denomind asi:

a) INCA: Filial de CORFIPACIFICO.

13



b) El contrato de suscripcion de acciones se perfecciond
con CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO

S.A.

En desarrollo de lo expuesto, propuso las siguientes

excepciones de mérito que denomino asi:

a) TERMOEMCALI cumpli6 el contrato de suscripcion de
acciones. Pago valido.

b) Inexistencia o nulidad de la cesion del derecho de
suscripcion.

c) Inoponibilidad de Ila cesion del derecho de
suscripcion por inexistencia de notificacion — Fecha
cierta.

d) Pago valido de un tercero. Inexistencia de aceptacion
tacita de TERMOEMCALI a la supuesta cesion.

e) Nulidad de la cesion del derecho de suscripcion de
las acciones.

f) Control conjunto de INCA y CORFIPACIFICO para la
eépoca de la supuesta cesion: Indicio grave en su
contra.

La convocada TERMOEMCALI | S.C.A E.S.P. no presento

demanda de reconvencion.
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2.2.5 DE LA CONTESTACION DE LA DEMANDA A
CARGO DE CORFIPACIFICO EN SU CONDICION DE

LITIS CONSORTE NECESARIA POR PASIVA.

CORFIPACIFICO S.A., EN LIQUIDACION, contestd la
demanda en tiempo, teniendo como ciertos los hechos 1°y
2° de la demanda; respecto de los demas hechos
manifestdo que no le constaban vy frente a las pretensiones
no propuso excepciones de fondo, e indicO que las

declaraciones que con ellas se pretendia no la vinculaban.

CORFIPACIFICO S.A., EN LIQUIDACION no presentd

demanda de reconvencion.

CAPITULO Il

DECRETO Y PRACTICA DE LAS PRUEBAS

El Tribunal procedié a abrir a pruebas el proceso y a
decretar las oportunamente solicitadas por las partes

mediante auto No. 07 del veinticuatro (24) de Junio de

15



2003, auto que no fue objeto de recurso. Las pruebas

decretadas y practicadas se relacionan a continuacion:

3.1 DOCUMENTALES.

Se ordend dar el valor asignado por la ley a todos los
documentos aportados por la convocante con el escrito de
demanda inicial, e igual se ordendé con los documentos
aportados por la convocada con el escrito de contestacion

a la demanda.

3.2 TESTIMONIOS.

En cuanto a l|la prueba testimonial solicitada por el
apoderado de la convocante se decretdo la recepcion de
las declaraciones de Néstor Humberto Martinez Neira y
Luis Alfonso Mora Tejada. Asi mismo se decretdo la
recepcion de los testimonios solicitados por el apoderado
de la convocada: Sonia Margarita Urueia y Jaime Herrera
Rodriguez; y a solicitud de ambas partes decretd el
testimonio de Rafael Parra Rodriguez, Alvaro José Lloreda
Caicedo, Alvaro Guerrero Caldas, Rodolfo Sandoval

Sandoval y Diana Young Torres.

16



Con posterioridad el apoderado de la parte convocante
desistio de la recepcidén de los testimonios de Luis Alfonso
Mora Tejada y Néstor Humberto Martinez Neira,

desistimiento que fue aceptado por el Tribunal.

Los restantes testimonios decretados fueron

recepcionados en la oportunidad sefnalada para ello.

3.3 OFICIOS.

Por secretaria se libraron los oficios pedidos por las
partes, los cuales se detallan a continuacién, solicitudes
gue fueron atendidas por los destinatarios y obran en el
expediente debidamente legajadas en los cuadernos de

pruebas.

a) Al Banco Lloyds Bank para que certifique (i) si los dias
diecisiete (17) de Julio, cinco (5) de Octubre, veintiocho (28)
de Octubre y treinta (30) de Noviembre de 1998, recibio
orden de expedir cheques de gerencia por valor de
cuatrocientos noventa y nueve millones cuatrocientos treinta

y tres mil setecientos seis pesos ($499.433.706.00),

17



Novecientos seis millones quinientos treinta mil quinientos
setenta y ocho pesos con cincuenta centavos ($
906.530.578.50), Cincuenta y cuatro millones ciento noventa y
cuatro mil setecientos setenta y dos pesos con 12 centavos
($54.194.762.12), y Sesenta y dos millones treinta y ocho mil
trescientos sesenta y ocho pesos ($62.038.368.00)
respectivamente; (ii) Si se expidieron efectivamente esos
cheques; (iii) En caso afirmativo, por solicitud de quién y con
fondos de quién fueron expedidos esos cheques? (iv) En qué
cuenta fueron pagados y consignados esos cheques y (v)
Que remita copia auténtica o de microfilme de los cheques de

gerencia que se mencionan en este medio de prueba.

b) A la fiduciaria Lloyds Trust para que remita copia del contrato
de fiducia que dio origen al Fideicomiso TERMOEMCALI |
S.C.A E.S.P. EQUITY TRUST. Al sefor secretario de
TERMOEMCALII S. C. A. E. S. P. para que certifique si en
el Libro de Registro de Accionistas de esa compafia aparece
inscrita como accionista INVERSIONES INCA S.A. con

setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones.

c) Al seior secretario de TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.

para que certifique si en el libro de registro de accionistas de

18



esa compafiia aparece inscrita como  accionista
INVERSIONES INCA S.A. con setenta y ocho mil
cuatrocientas siete (78.407) acciones; para que remita con
destino a esta actuacion copia auténtica del folio del Libro de
Registro de Accionistas de esa compaiiia, en el cual aparece
inscrita como accionista INVERSIONES INCA S.A. con
setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones; para
que remita con destino a esta actuacion copia auténtica del
titulo 0041 a nombre de INVERSIONES INCA S.A
representativo de setenta y ocho mil cuatrocientas siete

(78.407) acciones de TERMOEMCALIIS.C. A. E. S. P.

d) Al sefior representante legal de TERMOEMCALI | S. C. A
E. S. P. para que remita con destino a esta actuacion copia
auténtica del acuerdo de accionistas de TERMOEMCALI | S.
C. A. E. S. P. suscrito el veinte (20) de Diciembre de 1996,
por medio del cual se definid la estructura financiera del
proyecto, incluyendo compromisos de capitalizacion en la
referida sociedad y particularmente que a la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A. le corresponderia un tres
por ciento (3% ); para que remita con destino a esta actuacion
copia auténtica del documento privado suscrito el cuatro (4)

de Febrero de 1997 por los accionistas de esa compafia y en
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virtud del cual se reformo el acuerdo de accionistas del veinte
(20) de Diciembre de 1996; para que remita con destino a
esta actuacion copia auténtica del Acta # 12 de la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas de TERMOEMCALI | S. C.
A. E. S. P. realizada el treinta y uno (31) de Marzo de 1998

en las oficinas de la compafia en Cali.

e) A TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. para que remita copia

f)

auténtica del acta de asamblea ordinaria de accionistas
namero 15, correspondiente a la reunion del treinta y uno (31)

de Marzo de 2000.

Al liguidador de la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A. para que remita con destino a esta actuacion,
copia auténtica del Acta # 102 de la Junta Directiva de esa
financiera, realizada el veintitrés (23) de Junio de 1998; asi
mismo para que certifique si el titulo 0036 representativo de
ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones
de TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. estaba incluido en la
contabilidad ( dentro de los activos) de esa entidad financiera
al momento de iniciar la liquidacion; para que envie copia
auténtica de la Resolucion # 003 de 1999 expedida el

veinticuatro (24) de Noviembre de 1999 en la que esa
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liuidacion procede a aceptar los avalios técnicos
comerciales de inventario de activos de esa entidad; para
gue envie copia simple de la Resolucion # 107 del cuatro (4)
de Mayo de 2000, por la que esa liquidacion adicion6 la
Resolucion # 003 del veinticuatro (24) de Noviembre de 1999
referente a la inclusion en el activo de la liquidacion de ciento

cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones.

g) A la Superintendencia Bancaria para que certifique cual era
la Tasa Representativa del Mercado (TRM) el quince (15) de

Enero de 1999.

h) A la Camara de Comercio de Cali, para que certifique (i)
quiénes han ostentado la calidad de representantes legales,
principales y suplentes de INVERSIONES INCA S.A., desde
la fecha de su constitucion, (ii) quiénes han ostentado la
calidad de miembros principales y suplentes de la Junta
Directiva de INVERSIONES INCA S.A. desde la fecha de su
constitucion, (iii) cuales han sido las direcciones comerciales
de INVERSIONES INCA S.A. desde su constitucion, (iv)
cuales han sido las direcciones de notificacion judicial de

INVERSIONES INCA S.A. desde su constitucion, y (V) si en
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relacion con INCA aparece registrada una situacion de control

o de grupo empresarial indicando cual, en caso afirmativo.

i) A la Camara de Comercio de Cali, para que certifique (i)
quiénes han ostentado la calidad de representantes legales,
principales y suplentes de CORPORACION FINANCIERA
DEL PACIFICO S.A. (hoy en Liquidacion), desde el cinco (5)
de Junio de 1998, (ii) quiénes han ostentado la calidad de
miembros principales y suplentes de la Junta Directiva de
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A. (hoy en
Liquidacién), desde el cinco (5) de Junio de 1998, (iii) cuales
han sido las direcciones comerciales de la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A. (hoy en Liquidacion),
desde el cinco (5) de Junio de 1998, y (iv) cuales han sido las
direcciones de notificacion judicial de CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A. (hoy en Liquidacion),

desde el cinco (5) de Junio de 1998.

j) Al representante legal de CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A. (hoy en Liquidacion, para que con destino a
esta actuacion remita (i) copia auténtica del libro de registro
de Acciones de esa sociedad, (ii) original o copia auténtica de

la carta expedida el trece (13) de Julio de 1998 por Bankers

22



Trust Company, dirigida a CORFIPACIFICO, en virtud de la
cual se le notifica que debe hacer un aporte por
US$362.765.45 (Prueba Documental C-1.6), (ii) original o
copia auténtica de la carta de fecha veintinueve (29) de
Septiembre de 1998, dirigida por Bankers Trust Company a
CORFIPACIFICO notificandole la obligacion de realizar un
aporte de capital por US$574.131.44 (Prueba 88 Documental
C-1.10), (i) original o copia auténtica de la carta de fecha
veinte (20) de Noviembre de 1998, mediante la cual Bankers
Trust Company notifica a CORFIPACIFICO su obligacion de
hacer un aporte de capital por US$40.099.52 en Noviembre
treinta (30) de 1998 (Prueba Documental C-1.16), (iv) original
0 copia auténtica de la carta de fecha diecisiete (17) de Julio
de 1998, dirigida por FIDUANGLO a CORFIPACIFICO
suministrando las instrucciones para realizar el aporte de
capital requerido por el Agente Colateral (Prueba Documental
C-1.7), (v) original o copia auténtica de la carta de fecha
veintiocho (28) de Octubre de 1998 de FIDUANGLO mediante
la cual se le informa a CORFIPACIFICO las instrucciones
para el pago de su aporte de capital (Prueba Documental C-
1.13), (vi) copia auténtica del titulo No. 0000036 (Prueba
Documental C-1.18) y copia certificada de la comunicacion

GL- 000137 fechada veintiuno (21) de Enero de 2000,
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(Prueba Documental C- 1.23) y de la comunicacion GL-
000122 fechada diecinueve (19) de Enero de 2000 (Prueba

documental C- 1.22).

k) A Bankers Trust Company, Four Albany Street, New York,

New York 10006, Atn. Fiducia Corporativa y Grupo de
Agencia, para que remita con destino a esta actuacion, copia
auténtica o certificada de (i) el acuerdo de accionistas
enmendado y modificado de fecha veinte (20) de Diciembre
de 1996, (ii) el contrato de aporte de capital suscrito el cuatro
(4) de Febrero de 1997, (iii) el Sponsor Equity Agreement
fechado Febrero siete (7) de 1997, enmendado el veintisiete
(27) de Marzo de 1997, y (iv) de la carta de crédito No. SM5-
0103638-97 otorgada por la CORPORACION FINANCIERA

DEL PACIFICO S.A. hoy en liquidacion.

A Lloyds Trust para que certifique si (i) mediante carta de
fecha primero (1°) de Julio de 1998, el socio gestor de
TERMOEMCALI JMC Cauca Valley Inc. inform6é a
CORFIPACIFICO la necesidad de hacer un aporte de capital,
(i) mediante carta del trece (13) de Julio de 1998, Bankers
Trust Company notific6 a CORFIPACIFICO su obligacion de

hacer un aporte de Capital a TERMOEMCALI por
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US$362.765.45, (iii) mediante carta de fecha diecisiete (17)
de Julio de 1998, FIDUANGLO suministr6 a CORFIPACIFICO
las instrucciones para realizar el aporte de capital requerido
por el Agente Colateral, (iv) mediante carta de fecha diecisiete
(17) de Julio de 1998, FIDUANGLO informé a Bankers Trust
Company la recepcion del aporte de capital efectuado por
CORFIPACIFICO, (v) mediante carta de fecha veintinueve
(29) de Septiembre de 1998, Bankers Trust Company notificd
a CORFIPACIFICO su obligacion de realizar un aporte de
capital por US$574.131.44., (vi) mediante carta de fecha
cinco (5) de Octubre de 1998, FIDUANGLO informé a
Bankers Trust Company la recepcion del aporte de capital
efectuado por CORFIPACIFICO, (vii) mediante carta de fecha
veintinueve (29) de Octubre de 1998, FIDUANGLO suministro
a CORFIPACIFICO instrucciones para el pago de su aporte
de capital a TERMOEMCALLI, (viii) mediante facsimil de fecha
veintiocho (28) de Octubre enviado por CORFIPACIFICO, en
papeleria de CORFIPACIFICO, esta entidad inform6 a
FIDUANGLO consignacion de aporte de capital a
TERMOEMCALI, adjuntando el correspondiente comprobante
de consignacion, (ix) mediante carta de fecha veintiocho (28)
de Octubre de 1998, FIDUANGLO informd a Bankers Trust

Company la recepcion del aporte de capital de

25



CORFIPACIFICO, (x) mediante carta de fecha 20 de
Noviembre de 1998, Bankers Trust Company notificé a
CORFIPACIFICO su obligacion de hacer un aporte de capital
a TERMOEMCALI por US$40.099.52, y (xi) remitir a Lloyds
Trust, copias simples de Pacifico S.A. (hoy en Liquidacién) los
documentos indicados en los numerales 1.5, 1.6, 1.7, 1.9, 3,
10, 1.12, 3, 1.14, 15y 1.16, del capitulo de pruebas para que
informe si estas comunicaciones corresponden a las que se
mencionan en los ordinales anteriores o, en caso contrario, se
anexen copias de aquéllas, tomadas de las que reposan en

sus archivos.

3.4 INTERROGATORIO DE PARTE.

A solicitud de la convocante el Tribunal ordeno recibir el
interrogatorio de parte de la Gerente de TERMOEMCALI |
S.C.A E.S.P. y a solicitud de la convocada el
interrogatorio de parte del representante legal de la
sociedad INVERSIONES INCA S.A., diligencias que

fueron cumplidas en las fechas sefaladas.

3.5 DICTAMEN PERICIAL.
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El Tribunal decretdé la practica de la prueba pericial
solicitada por las partes. Para llevar a cabo la experticia
ordenada se designd a los sefores Jorge Enrigue Galvez
Veldsquez y Alfonso Ramirez Salcedo, quienes aceptaron

la designacion y tomaron posesion de sus cargos.

A los peritos se les ordeno dictaminar acerca de los
puntos sometidos a examen conforme al siguiente

cuestionario:

a) ¢Cual es el valor presente neto del dinero pagado en 1998
por INVERSIONES INCA S.A. ala sociedad TERMOEMCALI

|1S.C.A. E.S.P.?

b) ¢Cual es el costo de oportunidad del dinero antes
mencionado, es decir, cuél es el rendimiento que ese dinero
hubiera podido producir a lo largo del tiempo que ha
transcurrido desde el pago hasta la presentacion de esta
demanda?

c) ¢Cual es el valor de los gastos en que ha debido incurrir
INVERSIONES INCA S.A. para obtener la restituciéon del

dinero o la expedicion de su titulo correspondiente a las
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ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones

de TERMOEMCALIIS.C. A. E.S.P.?

d) ¢Cual es el valor comercial y cual el valor intrinseco que

tenian las acciones de TERMOEMCALI 1 S. C. A. E. S. P. al
momento en que INVERSIONES INCA S.A. celebré el
contrato de suscripcion de acciones a que se refiere esta
demanda y cudl es el valor comercial e intrinseco que tienen
esas mismas acciones al momento de presentarse esta

demanda?

e) ¢Cual es el monto de los dividendos que ha debido recibir

f)

INVERSIONES INCA S.A. por las acciones que suscribi6 y
no recibié, desde el momento en que se celebrd el contrato
de suscripcidon de acciones hasta la fecha de presentacion de

esta demanda?

¢,Cual es el valor de los rendimientos econdmicos que habria
percibido INVERSIONES INCA S.A., en relacion con los
dividendos no recibidos si estos se hubieren pagado

oportunamente?
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g) Cuantificar el monto de los presuntos perjuicios totales
sufridos por la convocante, al no haber recibido
oportunamente los titulos de las acciones adquiridas en virtud
del contrato de suscripcion de acciones a que se refiere esta
demanda y al no haber sido inscrito en el Libro de Registro de

Accionistas.

El sefior apoderado de la parte convocada adiciond el cuestionario
presentado por la parte convocante en la oportunidad procesal

respectiva.

Los peritos presentaron en tiempo su experticia, de la que
se corrio traslado a las partes mediante Auto No. 28 del
nueve (9) de Octubre de 2003. Estando en término la
parte convocada solicitdé aclaraciéon y complementacion de
los puntos materia de los dictamenes. La solicitud fue
resuelta por el Tribunal en Auto No. 31 del trece (13) de
Noviembre de 2003 que ordend a los peritos proceder a
aclarar y complementar su dictamen respecto de los
puntos solicitados. De los escritos de aclaracion vy
complementacion se corrié nuevo traslado en Auto No. 32

del veinticuatro (24) de Noviembre de 2003.
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Dentro del término de traslado el apoderado de la
convocada, junto con el apoderado de la litis consorte por
pasiva, CORFIPACIFICO S.A., en liquidacién, presentaron

escrito de objecidén por error grave al dictamen rendido.

3.6 INSPECCION JUDICIAL CON EXHIBICION DE

DOCUMENTOS.

El Tribunal orden6é mediante Auto No. 7 del veinticuatro
(24) de Junio de 2003 la practica de una diligencia de
inspeccion judicial con exhibicion de documentos
solicitada por las parte convocante en el escrito de
demanda, diligencia que se llevé a cabo en las oficinas de
INVERSIONES INCA S.A. En la diligencia se exhibieron
los documentos requeridos por las partes y se allegaron
con destino al expediente copias de los que aparecen
relacionados en la grabacion magnetofdnica de la
diligencia realizada de acuerdo con lo autorizado por el

articulo 109 del C. P. C.

3.7 EXHIBICION DE DOCUMENTOS.
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El Tribunal, en auto que abri6 a pruebas el proceso,
decreto la exhibicién de documentos solicitada por la parte
convocada. Esta se llevd a cabo en la sede de Empresas
Municipales de Cali, EMCALI. De la préactica de esta
diligencia da cuenta el acta No. 12 del veinticinco (25) de

Julio de 2003.

3.8 RECONOCIMIENTO DE DOCUMENTOS.

El  Tribunal decret6 en el auto de pruebas el
reconocimiento de documentos de las personas requeridas
tanto por la parte convocante como por la convocada,

siento éstas:

Jaime Herrera Rodriguez, Carlos Alberto Correa Cadavid, Alvaro
Guerrero Caldas, Rodolfo Sandoval Sandoval, Piedad Saavedra
Sanclemente, Diana Young Torres, Alvaro José Lloreda Caicedo y

Rafael Parra Rodriguez.

La préactica de la prueba se adelantd en la fecha fijada para la

recepcion de las declaraciones de quienes tenian a la vez calidad

de testigos y representante legal de las sociedades.
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3.9 PRUEBAS PEDIDAS POR CORFIPACIFICO S.A., EN
LIQUIDACION, EN SU CONDICION DE LITISCONSORTE

POR PASIVA.

El Tribunal le otorgé el caracter de prueba a los
documentos aportados por la sociedad CORFIPACIFICO
S.A. en Liquidacion, sin que esta sociedad hubiere
solicitado prueba adicional en su escrito de contestacion a

la demanda arbitral.

3.10 PRUEBAS DE OFICIO.

El Tribunal, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
179 del Cobdigo de Procedimiento Civil, adiciono el
cuestionario propuesto a los sefiores peritos, y ordend
oficiar a la sefora representante legal de |la sociedad
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., en
liquidacion, para que se allegaran al proceso varios

documentos.
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Todos los documentos requeridos fueron allegados
oportunamente al proceso, con excepcion de los
documentos solicitados al seior Registrador del Estado
Civil, que fueron aportados voluntariamente por el sefor

apoderado de la sociedad convocante.

Una vez verificado que todas las pruebas decretadas y no
desistidas por las partes habian sido practicadas, el
Tribunal declar6 cerrado el debate probatorio como consta

en el Auto No. 34 de Diciembre diecisiete (17) de 2003.

CAPITULO IV

ALEGACIONES DE LAS PARTES

Agotada la etapa de pruebas y por ende la instruccion del
proceso, se adelanté la audiencia de alegaciones el dia
diecisiete (17) de Diciembre de 2003. En la referida
audiencia se le otorg6 el uso de la palabra a cada uno de
los apoderados de las partes para alegar de conclusién,
con las advertencias legales, y se agregaron al

expediente los escritos presentados por ellos.
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Finalmente, el Tribunal fij como fecha para expedicion
del laudo el veintitrés (23) de Diciembre de 2003 a las
9:00 a.m., en el lugar determinado como de

funcionamiento del Tribunal.

CAPITULO V

DURACION DEL PROCESO

Al no haberse fijado en el pacto arbitral término de
duracion del proceso, éste se determind en seis (6) meses
contados a partir de la finalizacion de la primera audiencia
de tramite, adicionado con los dias en que por causas
legales fuere interrumpido o suspendido el proceso,
acorde con lo consignado en el articulo 19 del Decreto
2279 de 1989, modificado por el articulo 103 de la Ley 23

de 1991.

Los apoderados de las partes de comidn acuerdo
solicitaron la suspensién del proceso, de conformidad con

lo previsto en el numeral 3° del articulo 170 del Cddigo de
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Procedimiento Civil, asi: del veintitrés (23) de Septiembre
de 2003 hasta el seis (6) de Octubre del mismo afo
inclusive. lgualmente, de acuerdo con la ley procesal, el
tramite arbitral se suspendio al integrarse el contradictorio
por el término de diez (10) dias habiles. Por tanto, el
proceso estuvo suspendido veintisiete (27) dias
calendario, los cuales se tomaron en cuenta para efectos
de contabilizar el término concedido por la ley a este
Tribunal para resolver, contados desde la finalizaciéon de
la primera audiencia de tramite ocurrida el veinticuatro
(24) de Junio de 2003, venciendo en consecuencia el
plazo el veinte (20) de Enero de 2004. Por consiguiente,
se encuentra el Tribunal dentro del término previsto por la

ley para pronunciar el presente Laudo.

CAPITULO VI

PRESUPUESTOS PROCESALES

Tanto la doctrina como la Jurisprudencia han considerado los

presupuestos procesales como aquellos requisitos necesarios para
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la integracion de la relacion Juridico procesal, el profesor Giuseppe
Chiovenda defini6 los presupuestos procesales como "Las
condiciones para que se consiga un pronunciamiento cualquiera
favorable o desfavorable sobre la demanda” (Giuseppe Chiovenda,
“Instituciones de Derecho Procesal Civil’, Volumen |, pag. 77,

Editorial Revista Derecho Privado, Madrid, 1.954).

Es asi como este Tribunal, una vez estudiados los presupuestos
procesales, considera que éstos se han dado ab initio. En efecto, la
capacidad para ser parte, la capacidad procesal, la competencia
del fallador, la demanda en forma y el tramite adecuado, son los
presupuestos que fueron tenidos en cuenta por el Tribunal para

asumir competencia.

PRESUPUESTOS MATERIALES

Ahora bien los presupuestos materiales son aquéllos que deben
estar presentes para que el Juez pueda resolver de fondo las
pretensiones propuestas en la demanda; asi mismo, para
pronunciarse respecto de las excepciones propuestas en la
contestacion. Estos presupuestos hacen referencia al tema que es
materia del proceso, es decir, a la relacion juridico material o

sustancial. Tales presupuestos son: a) la legitimacion en la causa;
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b) el interés para obrar; c¢) la adecuada acumulacién de
pretensiones; d) la peticidon clara, que haga posible la decision de
fondo del Juez; e) la ausencia de cosa juzgada, transaccion,
caducidad o desistimiento, y f) la no existencia de pleito pendiente

entre las mismas partes y sobre el mismo asunto.

Analizados los presupuestos para la decision de fondo,
considera el Tribunal que estos se encuentran presentes,
no habiendo por tanto lugar a laudo inhibitorio, siendo
procedente el estudio de las pretensiones para proferir la

decisidén que resuelva el litigio.

CAPITULO VII

CONSIDERACIONES

7.1 DE LA INTERVENCION DE CORFIPACIFICO COMO

LITIS CONSORTE NECESARIA.

En este punto del laudo, procede este Tribunal de arbitramento a
pronunciarse en relacion con los argumentos expuestos por la

lamada a este tramite arbitral como litisconsorte necesaria,
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CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A, EN
LIQUIDACION, la cual fuere vinculada a este proceso mediante

auto identificado con el namero 29 del nueve (9) de Octubre de

2003.

Aunque cabe anotar que la litisconsorte necesaria se limitd a
pronunciarse respecto de los hechos contenidos en la solicitud de
convocatoria a Tribunal Arbitral y a oponerse a las pretensiones de
la parte convocante INVERSIONES INCA S.A., y no propuso
excepcion de mérito alguna, no puede dejar pasar por alto este
Tribunal algunos de los argumentos esgrimidos por la
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A, EN
LIQUIDACION, para sustentar sus afirmaciones respecto de los
cuales el Tribunal tiene un criterio opuesto al de esta entidad, por lo
gue dentro de las reflexiones que preceden a resolver la suerte
juridica de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,,
EN LIQUIDACION, en este proceso frente al petitum de la
demanda, considera indispensable hacer unas breves reflexiones

sobre los mismos.

Expone la denunciada del pleito en su escrito el hecho de la toma
de posesion de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO

S.A., EN LIQUIDACION, por parte de la Superintendencia
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Bancaria, lo que la llevé a encontrarse en la actualidad dentro de un
tramite de liquidacion forzosa, circunstancia que la sustrae de las
decisiones que tomen los jueces de la Republica, investidura ésta
gue temporalmente tienen los arbitros designados por la Camara de
Comercio de conformidad con el articulo 116 de la Constitucion
Politica de Colombia. Especialmente, cuando a la fecha de la
iniciacion de este tramite arbitral y en la fecha en que se ordend la
vinculacion de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO
S.A., CORFIPACIFICO, EN LIQUIDACION, al mismo, ya habia
vencido la etapa que tienen los interesados en el proceso
liquidatorio para presentar sus reclamaciones. Etapa ésta para la
cual dicha entidad financiera cumpli6 a cabalidad todas las
formalidades senaladas por las normas que de manera especial y
preferente regulan el proceso de liquidacion forzosa vy

administrativa.

Este Tribunal estd de acuerdo con el hecho de que el proceso de
liguidacion administrativa forzosa esta regulado de manera especial
y que, por lo tanto, estas regulaciones son de aplicacion preferente,
de conformidad con las normas vigentes en materia de la aplicacion
de las leyes, como la contenida en el numeral 1° del articulo 45 de

la ley 57 de 1887.
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Sin embargo, es oportuno sefalar a las partes que este laudo
arbitral no tiene por objeto controvertir las decisiones de la agente
liqguidadora de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO
S.A., EN LIQUIDACION, ni analizar lo relacionado con la existencia
de una reclamacion por parte de INVERSIONES INCA S.A. ala
mencionada entidad financiera, ni estudiar si las decisiones
tomadas por la agente liquidadora en relacibn con dicha
reclamaciéon estuvieron o no ajustadas a la ley, pues estos puntos
no son materia de este debate y la decision del Tribunal arbitral
esta constrefida al marco dibujado por las pretensiones de la
demanda, pues, de lo contrario, estaria frente a la causal de
anulacion del laudo contemplada por el numeral 8° del articulo 163

del Decreto 1818 de 1998.

El analisis de las razones expuestas por la litisconsorte necesaria
debe iniciarse mencionando que el hecho de la toma de posesion y
la existencia de un proceso de liquidacion forzosa administrativa no
rompen la unidad de la persona juridica de la entidad financiera
sometida a dicho proceso, sino que, por el contrario, la misma sigue
siendo sujeta de derechos y obligaciones, siendo susceptible de ser
llamada a comparecer en cualquier proceso donde se estén
discutiendo y decidiendo temas relacionados con actos juridicos

celebrados y ejecutados con anterioridad a la toma de posesion y
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gue de alguna manera pueden afectar patrimonialmente a la

entidad.

El Tribunal llegdb a esta conclusion cuando, sin desconocer el
tratamiento juridico especial que tienen las entidades financieras,
no ignord su esencia societaria que lleva a la aplicacién de algunos
principios generales en materia de continuidad de la persona
juridica, y la aplicacion de otras reglas no menos importantes en
materia de sociedades comerciales, siempre y cuando éstas no
contravengan, como ya se dijo en este laudo, las normas de
aplicacion preferente que componen el estatuto organico del
sistema financiero y que basicamente, tal como lo afirma la
litisconsorte necesaria, contienen las normas que regulan el
proceso especifico de la toma de posesion y el tramite de

liquidacion forzosa.

Imbuyéndose el Tribunal en el ropaje de sociedades que tienen las
personas juridicas que ejecutan actividades financieras en su
condicion de sociedades andnimas, a diferencia de otras que, como
las Cooperativas, también pueden hacerlo, encontramos que una
vez ejecutoriado el acto administrativo de toma de posesion, la
sociedad entra a la etapa de liquidacion administrativa forzosa en la

gue comienza la extincion del sujeto de derechos y obligaciones y

a1



de las relaciones juridico econdmicas existentes en desarrollo y por
virtud de su régimen legal y convencional. De ahi que la sociedad
continue existiendo y los socios conserven los derechos esenciales
inherentes a su estado y sobreviva la personalidad juridica con

todos sus atributos.

Es que la vida social no termina de tajo. Y a pesar de la
trascendencia de la disolucion, no concluye ipso facto ningun
vinculo juridico preexistente de los asociados entre si, ni de éstos

con la sociedad, ni de ella con terceros.

La finalidad del proceso liquidatorio es la de llevar a cabo un
conjunto de operaciones y actos que son necesarios para desatar y
extinguir todas las vinculaciones existentes entre la sociedad y los
terceros que con ella contrataron; asi como de las relaciones
juridico-econémicas del ente colectivo con sus propios asociados.
Es una etapa que se inicia en el instante en que cesa la vida activa

de la sociedad y se prolonga hasta la extincién definitiva de ese

sujeto de derechos y obligaciones que, para el caso especifico de
las entidades financieras, es la ocurrencia de los eventos a los que
se refiere el numeral 22 del articulo 5° del Decreto Reglamentario
2418 de 1999 en los que el liuidador declara terminada la

existencia legal de la entidad intervenida:
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() Cuando aparece comprobado que todo el activo de la
intervenida fue debidamente distribuido y se efectian las
provisiones requeridas, sin que subsistan remanentes a repartir

entre los accionistas.

(i) Una vez protocolizada la rendicién de cuentas comprobadas de

la liquidacion, en el evento previsto en el numeral anterior.

Trasladando lo dicho al caso particular de la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, EN
LIQUIDACION, ninguno de estos dos casos ha ocurrido, de ahi que
Su existencia juridica continte vigente y, por lo tanto, también su
capacidad para ser parte en un proceso judicial o arbitral, pues de
conformidad con el articulo 44 del Cédigo de Procedimiento Civil,
toda persona natural o juridica puede ser parte en un proceso sin
gue esta regla general en materia procesal y por ende de orden
publico, excluya a las personas juridicas sometidas al proceso
especial de toma de posesion y liquidacion forzosa al que se refiere
el Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero, pues esta situacion no
les quita sus atributos de personalidad y tampoco su calidad de

sociedades.
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Permite sustentar nuestra afirmacion, el literal e) del articulo 1° del
Decreto 2418 de 1999, donde se relacionan las medidas
preventivas que debe tomar la Superintendencia Bancaria en el
caso de toma de posesion y liquidacion administrativa forzosa, las
que deben constar en el acto administrativo de posesion. Norma
ésta que dispone la prohibicién de iniciar o continuar procesos o
actuacion alguna contra la intervenida sin que se notifique
personalmente al agente especial, so pena de nulidad. Esta
consagracion normativa es un claro reconocimiento sobre la
posibilidad de iniciar procesos judiciales contra las entidades
poseidas por la Superintendencia Bancaria, sometiéndolas al anico
requisito de la notificacion personal al agente especial de la

intervenida.

En el caso sub judice encontramos que en el acto administrativo de
toma de posesion, contenido en la Resolucion 0775 del veinticinco
(25) de Mayo de 1999, proferida por la Superintendencia Bancaria,
y que fue aportada al expediente por la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., EN LIQUIDACION, se
transcribe la norma a la que este Tribunal hizo alusién en el parrafo
anterior. Resolucion ésta que determind parte de las condiciones
dentro de las cuales los terceros podian ejercitar acciones en

contra de la entidad.
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Sobre la oposicion a la solicitud de citacion de la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., hoy en liquidacién, como
litisconsorte necesaria, que hizo esta entidad en el documento
presentado oportunamente por ella, a juicio de este Tribunal la via
procesal indicada para haber tenido en cuenta este razonamiento
juridico especifico, era a través de un recurso de reposicion
interpuesto por la entidad una vez fue notificada del auto donde se

decidi6 su vinculaciéon procesal.

Pero, independientemente de ello, el Tribunal debe ser reiterativo
en el sentido que, antes de tomar la decisién de vincular a este
proceso arbitral a la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A., EN LIQUIDACION, vy teniendo en cuenta que ésta
no se produjo de oficio sino en virtud de la peticion que al respecto
hiciera la sociedad convocada TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.,
el Tribunal de arbitramento realiz6 todos los actos procesales y
probatorios que considerd necesarios para garantizar el derecho a
la defensa y el debido proceso de todos los sujetos procesales,
incluida la entidad financiera. Actos todos ellos que llevaron a este
Tribunal Arbitral a concluir que, en el evento de ser proferido un
laudo accediendo a alguna de las pretensiones de la demanda, los

efectos juridicos del mismo podrian afectar a la CORPORACION
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FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., EN LIQUIDACION. De ahi que
fuera imperativa su comparecencia a defender sus derechos, como

efectivamente lo hizo.

El momento en que el Tribunal tomo la decision sobre la vinculacion
al proceso arbitral de la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A., EN LIQUIDACION, no era el procesalmente
adecuado para analizar y resolver otros aspectos de fondo, porque
hacerlo implicaria un prejuzgamiento. En ese momento mal podria
el Tribunal tener totalmente clara la suerte de las pretensiones de la

demanda arbitral, pues aun no se habia agotado el procedimiento.

De igual manera, sostiene la litisconsorte necesaria que la
vinculacion de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO
S.A., EN LIQUIDACION, a un proceso donde se discuten las
diferencias de indole societaria entre INVERSIONES INCA S.A. y
TERMOEMCALI | S. C. AE. S. P. es improcedente, pues éstas no
inciden de manera alguna en las situaciones juridicas creadas,
reconocidas y en firme por parte del proceso de liquidacién forzosa
administrativa en el cual se encuentra en la actualidad dicha

entidad financiera.
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Sobre estos puntos especificos, el Tribunal de arbitramento no
comparte el razonamiento expuesto por la entidad financiera
vinculada a este proceso, pues en el numeral 1° del Capitulo
correspondiente a las pretensiones subsidiarias de la solicitud de
convocatoria, la convocante solicita que se ordene a la sociedad
convocada TERMOEMCALI| S. C. A. E. S. P. expedir a favor de la
convocante INVERSIONES INCA S.A., y registrar en el libro de de
accionistas de TERMOEMCALI, el titulo representativo de las
ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones
suscritas y pagadas por la segunda a la primera. Esta situacion
necesariamente obliga a este Tribunal, de manera imperativa, a
estudiar la manera como INVERSIONES INCA S.A., que no era
uno de los socios originarios de TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P,,
llegb a ser accionista de esta sociedad, bien directamente o bien a
través de la cesion que anteriormente le hubiere hecho la
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacién, de un paquete accionario de

Su propiedad.

De otro lado, el hecho de la existencia de las etapas preclusivas
dentro del tramite de la liquidacién administrativa forzosa no implica
gue esté vedada la controversia que gire alrededor de contratos

celebrados por la entidad intervenida con anterioridad a la toma de
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posesion, entre ellos, los actos juridicos donde se dispuso del
derecho de dominio sobre bienes de propiedad de la entidad
liquidada, pues esto implicaria cercenar la posibilidad de los
ciudadanos de acudir ante la justicia para que, a través de una
declaracion, se resuelva un conflicto derivado de situaciones
juridicas ocurridas con anterioridad al proceso de liquidacion
administrativa forzosa. A tal punto reconocié el legislador la
posibilidad de que exista controversia sobre bienes que se
encuentran en posesion de la entidad financiera que se encuentra
intervenida y en proceso de liquidacion administrativa forzosa, que
en el literal j) del articulo 299 del Decreto 663 de 1993, adicionado
por el articulo 26 de la ley 510 de 1999, se ordena al agente
especial excluir de la masa de liquidacién los bienes identificables
qgque, aun encontrandose en poder de la entidad financiera
intervenida, pertenezcan a otra persona, para lo cual se deben

allegar pruebas suficientes.

De las pruebas recaudadas en el caso sub judice se concluye
indefectiblemente que al momento de la toma de posesion la
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A .,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, y sus administradores,
conocian del derecho reclamado por INVERSIONES INCA S.A.

sobre el titulo correspondiente a las ciento cinco mil trescientos
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setenta y seis (105.376) acciones. Consumada la toma de
posesion, y tras conocer unos meses después los agentes
interventores la existencia del derecho reclamado por
INVERSIONES INCA S.A., para precaver un litigio eventual sobre
este punto, debieron excluir del inventario y de la masa de
liquidacion el titulo representativo de dichas acciones, a la espera
bien de un avenimiento entre las partes o bien de que se desatara

el litigio cuyo inicio era previsible.

7.2 ANALISIS DEL PETITUM DE LA DEMANDA, DE LOS

MEDIOS DE PRUEBA Y DE LAS EXCEPCIONES.

1. De conformidad con el primer inciso del articulo 406 del
Cdédigo de Comercio, “la enajenacién de las acciones
nominativas podra hacerse por el simple acuerdo de las
partes; mas para que produzca efectos respecto de la
sociedad y de terceros, sera necesaria su inscripcién en el
libro de registro de acciones, mediante orden escrita del

enajenante”.
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De esta disposiciéon se desprende la existencia de dos
estadios o niveles de negociacion, cuando de enajenacién

de acciones nominativas se trate:

1. La relacién sustancial, que une a enajenante y

adquirente;

2. La relacién formal, que, una vez cumplidos los

requisitos de registro y publicidad, da a la
relacion sustancial el caracter de oponible

frente a la sociedad y a los terceros.

Comentando este doble nivel de negociacion, dice el tratadista
GABINO PINZON: “El registro indicado no es, sin embargo, una
formalidad necesaria para la validez misma de la enajenacion, pues
gue esta ‘podra hacerse por el simple acuerdo de las partes’, como
se dice en el mismo articulo 406. Lo cual quiere decir que se trata

de un contrato eminentemente consensual, que produce la relacion

juridica gue media entre tradente y adquirente, con sus correspon-

dientes derechos y obligaciones, desde gue ambos manifiestan su

consentimiento, en cualquier forma idénea para ello; y que es un

contrato que puede probarse por cualquiera de los medios previstos

en la legislacion procesal civil, ya que la libertad de prueba es una
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consecuencia apenas logica del caracter simplemente consensual

de un contrato, por regla general. Otra cosa es que los efectos de la

enajenacion no sean oponibles a la sociedad y a terceros sino una

vez hecha la inscripcion en el libro de reqistro de acciones, esto es,

que se trate de una formalidad cuya sancidn no es entonces la

nulidad de la enajenacidon sino su inoponibilidad a la compania

y a los terceros. Por eso puede decirse que la enajenaciéon de

las acciones nominativas se cumple en dos etapas distintas: la de

la celebracion del contrato, en la que se limitan los efectos del

negocio, pues que solo se producen entre las partes; y la del
reqgistro, a partir del cual todos los efectos de la enajenacion se
producen erga omnes, esto es, rebasan los limites de las relaciones
meramente personales de las partes contratantes. Y por eso mismo
la prueba de la enajenacion, sin la prueba del registro, apenas es
atil entre las partes, mientras que la prueba de la inscripcion es
suficiente respecto de la sociedad y de terceros, aunque no se
produzca la prueba de la enajenacion, ya que es oponible entonces
a terceros y que el registro no puede hacerse sin la orden del
cedente.” (“SOCIEDADES COMERCIALES” — Volumen Il, TEMIS —

1983 — Paginas 230 y siguientes) (Subraya el Tribunal).

La CORTE SUPREMA DE JUSTICIA, en relaciobn con la

negociacion de cuotas o partes de interés, también distingue entre
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los dos niveles de negociacion: “... La aprobacion de la reforma

estatutaria que implica la cesion de cuotas es un procedimiento

exdgeno al acto sustancial que genera la obligacion de ceder las

cuotas...” (Sentencia 053 de 1998, Magistrado Ponente José

Fernando Ramirez Gémez). (Subraya el Tribunal).

2. Constan en el expediente pruebas de dos
negociaciones celebradas entre la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, vy
PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy
INVERSIONES INCA S.A., cuyo objeto lo constituyeron
acciones de la sociedad TERMOEMCALI | S. C. A. E. S.

P.:

(a) La venta o cesion de setenta y ocho mil
cuatrocientas siete (78.407) acciones de
TERMOEMCALI, de fecha treinta (30) de Junio de
1998, negocio celebrado entre CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO ,
hoy en liquidacién, como enajenante, y PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy

INVERSIONES INCA S.A., en calidad de adquirente.
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(b) La celebracion de un contrato consensual de
naturaleza mercantil entre la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO ,
hoy en liquidacion, como cedente, y PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy
INVERSIONES INCA S.A., como cesionaria, contrato
mediante el cual se produjo la cesion o venta del
derecho a suscribir ciento cinco mil trescientas
setenta y seis (105.376) acciones emitidas por

TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.

La cesidon mercantil es por esencia consensual (articulo

888, Cdbdigo de Comercio). Sobre la consensualidad
mercantil imperante en nuestro actual estatuto comercial
anota el tratadista ALVARO PEREZ VIVES, citado por la
CORTE SUPREMA DE JUSTICIA en sentencia 053 de
1998, Magistrado Ponente José Fernando Ramirez Gomez,
lo siguiente: “...Perfeccionando la técnica legislativa con la
experiencia de los siglos y ademas con la ilustracién de
legislaciones de otros paises y de nuestra practica
comercial, mejord la forma como venian estructurandose el
problema de la libertad contractual y el principio de la

autonomia de la voluntad en el viejo Cddigo, y regreso,
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como vamos a verlo al principio de la consensualidad de

los negocios juridicos regidos por el Cédigo de Comercio

vigente...” (Subraya el Tribunal).

3. Se ha demostrado que el 6rgano estatutario competente
de la sociedad TERMOEMCALI | S.C. A. E. S. P. aprobé
el 24 de Julio de 1998 un Reglamento de Emision y
Colocacion de acciones, sin sujecion al derecho de
preferencia para la suscripcién, en virtud del cual
correspondia a la accionista registrada en libros
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,
CORFIPACIFICO, cubrir una cantidad de ciento cinco mil
trescientas setenta y seis (105.376) acciones, a pagar
dentro de los plazos y en las condiciones previstas en el
Reglamento. En cumplimiento de lo establecido por el
articulo 388 del Codigo de Comercio, el dia 24 de Julio de
1998 la sociedad TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.
inform6 a su accionista, registrada en libros,
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,
CORFIPACIFICO, acerca de su obligacion derivada del

contrato de emision y colocacién de acciones.
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En su primera pretension principal la sociedad convocante
afirma que el contrato de suscripcion de acciones se
celebré6 entre TERMOEMCALI e INVERSIONES INCA
S.A., posicion que es matizada por ella en los alegatos de
conclusién, con la explicacion del argumento de que nada
impide tener al contrato de suscripcion de acciones como
un “contrato de adhesién”. Por virtud del pago, dice la
convocante en su alegato final, INVERSIONES INCA
S.A. adhirid al contrato de suscripcién de acciones de
TERMOEMCALI, de fecha veinticuatro (24) de Julio de

1998.

4. El término de quince (15) dias para aceptar las
condiciones y plazos vencio el dia ocho (8) de Agosto

de 1998. Han sido aportadas al expediente:

(a) Una carta, de fecha veintiocho (28) de Julio de 1998,
dirigida por CORFIPACIFICO, hoy en ligquidacion, a
TERMOEMCALI, comunicando la cesion del derecho de
suscripcion de las ciento cinco mil trescientas setenta y
seis (105.376) acciones, efectuada por la

CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,
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CORFIPACIFICO, en favor de PACIFICO COMPANIA

DE INVERSIONES S.A.,hoy INVERSIONES INCA S.A.;

(b) Una carta de fecha cuatro (4) de Agosto de 1998,
dirigida por la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, a EMCALI e
INTERGEN, en la cual se les notifica, de conformidad
con lo establecido en el “Partners Equity Agreement”, la
cesion hecha por CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion,
a PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy
INVERSIONES INCA S.A., de sus derechos vy

obligaciones en TERMOEMCALI.

La sociedad TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P., através de su
apoderado, ha llegado a cuestionar la fecha cierta de estos
documentos, pero no expresd cargo concreto sobre su veracidad.
El apoderado de TERMOEMCALI ha insistido en que, desde su
punto de vista, la fecha cierta de estas cartas es el dia veintisiete
(27) de Agosto de 1999, fecha en la cual las cartas fueron recibidas
en la oficina de JAIME HERRERA RODRIGUEZ, antiguo accionista
y secretario de TERMOEMCALI. No es éste, ciertamente, el Unico
criterio para determinar la fecha cierta de un documento. El ultimo

evento previsto en el articulo 280 del Cddigo de Procedimiento Civil
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deja, en ultimas, al criterio del juzgador la declaratoria de certeza
de la fecha de un documento privado, cuando “haya ocurrido otro

hecho que le permita al juez adquirir certeza de su existencia”.

Es de anotar que ni en la audiencia de conciliacion ni en el
interrogatorio de parte que se le practico, la representante legal de
TERMOEMCALI | S. C. A, E. S. P. objeté en forma legal la
veracidad del contenido de las cartas mencionadas. Se destaca
igualmente que en el punto 2.4.4. de su comunicacion de fecha tres
(3) de Marzo de 2000, dirigida a Ila Liquidadora de
CORFIPACIFICO, la Dra. PIEDAD SAAVEDRA, gerente general de
TERMOEMCALI. reconoce expresamente plena credibilidad a la

carta del veintiocho (28) de Julio de 1998.

5. De acuerdo con el articulo 389 del Cédigo de Comercio, “el
derecho a la suscripcion de acciones solamente serd negociable
desde la fecha del aviso de oferta...” En efecto, la parte cedente
celebrd la cesion o venta con posterioridad a la fecha del aviso de
oferta, que, como ya se vio, fue despachado el veinticuatro (24) de

Julio de 1998.

6. Se ha allegado la prueba de que la sociedad PACIFICO

COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA
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S.A., ya ostentaba el veinticuatro (24) de Julio de 1998 la calidad

sustancial de accionista de TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P.,

calidad que habia adquirido en virtud del contrato de cesion o venta
de setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones de
TERMOEMCALI, de fecha treinta (30) de Junio de 1998, celebrado
entre la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, como cedente, y PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA
S.A., en calidad de cesionaria. En relacion con la cesion de estas
acciones se aportdo también al expediente una certificacion del
Revisor Fiscal de CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, de fecha
veinte (20) de Agosto de 1998, en la que dicho funcionario hace
constar la venta o cesion de las setenta y ocho mil cuatrocientas
siete (78.407) acciones de TERMOEMCALI a PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA

S.A.

7. Obran en el expediente pruebas fehacientes sobre el hecho de
que las cuotas o instalamentos correspondientes al pago de las
ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones
fueron cubiertos al BANCO ANGLO COLOMBIANO (FIDUANGLO)
por PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy

INVERSIONES INCA S.A., siguiendo las instrucciones
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determinadas por TERMOEMCALI para la satisfaccion de este

aporte.

8. El Tribunal, teniendo en cuenta las pruebas allegadas y la
conducta de las partes en relacidon con el material probatorio,

encuentra clara la celebracion, entre CORPORACION

FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, hoy en
liquidacién, como enajenante, y PACIFICO COMPANIA DE
INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA S.A., como
adquirente, tanto de la venta de las setenta y ocho mil cuatrocientas
siete (78.407) acciones, como de la cesion o venta del derecho a
suscribir las ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376)

acciones, a que este laudo se ha venido refiriendo.

9. Respecto de la venta de las setenta y ocho mil cuatrocientas
siete (78.407) acciones, el problema de interpretaciéon desaparece
Si se tiene en cuenta que, aunque de manera tardia, la venta o
cesion fue informada a TERMOEMCALI | S. C. AL E. S. P.,y
anotada por esta sociedad en el Libro de Registro de Accionistas.
En efecto, en carta de quince (15) de Septiembre de 1999, el sefior
ALVARO JOSE LLOREDA, obrando en nombre de INVERSIONES
INCA S.A., hace llegar al sefior JAIME HERRERA RODRIGUEZ,

antiguo accionista y secretario de TERMOEMCALI | S.C. A. E. S.
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P., una copia de tres (3) titulos correspondientes a las setenta y
ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones, en los cuales
aparece el endoso colocado por CARLOS ALBERTO CORREA, en
su momento vicepresidente de CORFIPACIFICO, lo cual es
suficiente para que el secretario de TERMOEMCALI asiente la
transaccion en el Libro de Registro de Accionistas, el dia veinte (20)

de Septiembre de 1999.

10. El problema que ha generado la convocatoria del Tribunal se
refiere a la negociacion de las ciento cinco mil trescientas setenta y
seis (105.376) acciones. Hay, de verdad, intrincadas incidencias
respecto de esta negociacion, que implican en lo sustancial tanto a
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, como a PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA
S.A., y en los aspectos formales también a TERMOEMCALI | S.
C. A. E. S. P. Lo conveniente es, entonces, mirar en conjunto la
relacion, tanto en sus aspectos sustanciales como de forma. Para
ello es ilustrativa la autorizada opinion de nuestra Corte Suprema
de Justicia, cuando dice: “Tiene sentado la doctrina de la Corte que
cuando se controvierte judicialmente por los contratantes el alcance
de las clausulas contractuales, le corresponde al sentenciador

determinar el sentido de las estipulaciones, labor en la cual le
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prestan una gran colaboraciéon las denominadas pautas legales de
interpretacion de los contratos, entre las cuales se encuentra

aquella que impone consultar_e interpretar la _convencion en su

conjunto (art. 1622 del C.C)” (Casacion Civil, 22 de Abril de 1992).

Para dar solucion al problema juridico, el Tribunal ha procedido a

responder varias preguntas esenciales, a saber:

a. ¢ Quién era el accionista de TERMOEMCALI | S. C. A.
E. S. P. el dia de aprobacion del reglamento de emisién
y colocacion de acciones, o sea, el dia veinticuatro (24)
de Julio de 1998 ? Siguiendo el criterio del doble estadio
o nivel de negociaciones, a que alude el profesor
GABINO PINZON, el dia veinticuatro (24) de Julio de
1998 existia, para la sociedad y ante terceros, un

accionista formal llamado CORPORACION

FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO ,
hoy en liquidacion, porque era esta sociedad la que ese
dia aparecia inscrita en el Libro de Registro de Acciones
de TERMOEMCALI. Pero en el plano de la relacion
sustancial entre CORFIPACIFICO e INCA, tal como vino

a conocerse con posterioridad, el caracter fundamental

de accionista lo ostentaba PACIFICO COMPANIA DE
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INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA S.A.,
puesto que habia adquirido de CORFIPACIFICO
setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones
de TERMOEMCALI, segun convenio de fecha treinta
(30) de Junio de 1998, negocio que le deberia haber
dado a la compradora el derecho a suscribir las ciento
cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones

ofrecidas.

. ¢Por qué razones CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion,
e INVERSIONES INCA S.A. se abstuvieron de informar
oportunamente sobre la negociacion de las setenta y
ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones de
TERMOEMCALI ? Solamente indicios se han recogido
en el campo probatorio (regulaciones contables,
compromisos con el Dresdner Bank, etc.), aunque, con
el criterio del doble estadio o nivel de negociacion a que
hemos aludido, no es crucial indagar esas razones,
dado que ambas sociedades (CORFIPACIFICO e
INVERSIONES INCA S.A.) asumieron los riesgos de no
informar, como son la exenciéon de toda responsabilidad
a TERMOEMCALI por haber actuado en la forma en

que lo hizo mientras no se le comunicé el negocio, la
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conservacion en cabeza de CORFIPACIFICO del
derecho a percibir los eventuales dividendos durante el
término en que la negociacion sustancial fue reservada
y, por lo tanto, inoponible, etc.

Si, en el escenario mas extremo, se asumiera que hubo
simulaciéon, desde la época del Derecho Romano se
conoce el aforismo “In dubio instrumento standum est
nec actus simulatus praesumitur”, traducido asi por el
jurista EDUARDO RODRIGUEZ PINERES: “En la duda
sobre la simulacion de un acto, debemos atenernos a su
validez” (“Derecho usual”, Editorial Temis, 1973, pagina

459).

. ¢,Cudl fue la actitud de TERMOEMCALI I S. C. A. E. S.
P. desde el momento en que tuvo noticia de las
negociaciones sustanciales celebradas entre Ila
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacién, y PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A, hoy
INVERSIONES INCA S.A.? Es preciso tener en cuenta
gue el cuatro (4) de Mayo de 1999 (o el seis (6) de
Mayo de 1999, cuando fue recibida), momento en que le

fue notificada en forma escrita a TERMOEMCALI, por
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intermedio de la oficina de JAIME HERRERA, la
ocurrencia de dos negociaciones mercantiles
celebradas entre CORFIPACIFICO e INVERSIONES
INCA S.A.,, ain no habia corrido el término de
prescripcion especial de cinco (5) afios con el que el
articulo 235 de la ley 222 de 1995 protege las
operaciones mercantiles sucedidas en el seno de las
sociedades comerciales. No consta en el expediente
que TERMOEMCALI hubiese iniciado ninguna accion
tendiente a cuestionar la validez o legitimidad de las
negociaciones CORFIPACIFICO — INCA. Por el
contrario, la actitud de TERMOEMCALI en relacion con
las dos negociaciones consistio en darse por notificada
y exigir los titulos representativos, tanto de las setenta 'y
ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones como de
las ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376)
acciones, debidamente endosados o con la
correspondiente carta de traspaso, para proceder a
anotar las negociaciones en el Libro de Registro de
acciones y expedir los nuevos titulos a nombre de

INVERSIONES INCA S.A.
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En relacion con las setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407)
acciones, TERMOEMCALI recibié tres (3) titulos por ese total,
debidamente endosados por CORFIPACIFICO, y procedid a
expedir el dia veinte (20) de Septiembre de 1999 el titulo No. 041,
por el total de acciones indicado, tal como se ha demostrado en el

expediente.

La entrega a TERMOEMCALI del titulo representativo de las ciento
cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones,
debidamente endosado, se tornd imposible por la circunstancia de
gue dicho documento fue enviado a las oficinas de Ila
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,
CORFIPACIFICO, poco antes de que se produjera la toma de
posesion de sus activos y pasivos por parte del Gobierno Nacional.
El titulo comenz6 a ser buscado por los agentes interventores de
CORFIPACIFICO a raiz de las solicitudes de devolucion que
INVERSIONES INCA S.A. les hizo, y, segun declaraciones que
obran en el expediente, cuando fue encontrado y se constatd que
estaba expedido a nombre de CORFIPACIFICO, y sin mayor
analisis, los agentes interventores procedieron a relacionarlo como
parte del inventario de la liquidacion. En esta fase, TERMOEMCALI
| S. C. A E. S. P. intervino ante los agentes liquidadores de

CORFIPACIFICO para explicar la situacion, tratando de aclarar lo
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sucedido para poder dar via libre al registro de la transaccion
correspondiente a las ciento cinco mil trescientas setenta y seis

(105.376) acciones.

No hay constancia, pues, de que TERMOEMCALI | S.C. A. E. S.
P., cuando tuvo oportunidad de hacerlo, impugnara o cuestionara
en forma legal la validez del negocio celebrado el veintiocho (28) de
Julio de 1998 entre la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, y PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA

S.A.

11. El Tribunal anota que, si bien la parte convocante ha
presentado la negociacion de las ciento cinco mil trescientas
setenta y seis (105.376) acciones como una cesion del derecho de
suscripcion, lo ocurrido encaja de mejor manera en la figura mas
amplia de la “cesion de la posicién contractual’, desprendida de lo
preceptuado por el articulo 887 del Cbédigo de Comercio. Se sabe
gue es funcion del juzgador interpretar las pretensiones de la
demanda, armonizandolas con los hechos y contrastandolas con
las excepciones presentadas, con miras a evitar inhibiciones y
decisiones que no resuelvan el litigio. Al respecto ha dicho la

CORTE SUPREMA DE JUSTICIA: “...Por otra parte, de acuerdo
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con la formulacion que de dicha pretension se haya hecho en el

libelo introductorio, corresponde al juzgador de instancia proceder a

la_interpretacion de este ultimo, particularmente cuando no posea la

claridad o armonia suficiente para poder deducir el exacto sentido
de la voluntad alli expuesta, tal como cuando no existe claridad
armonica entre las peticiones y sus fundamentos de hecho, caso en
el cual, como lo ha dicho esta Corporacion y ahora lo reitera, el
alcance y entendimiento de aquellas puede esclarecerse teniendo
en cuenta prioritariamente dichos fundamentos, comportamiento
procesal este ultimo que suele preceder al andlisis probatorio y a la
adopcion de la resolucion correspondiente” [SALA DE CASACION
CIVIL, Magistrado ponente: Dr. Pedro Lafont Pianetta,, sentencia
de seis (6) de Octubre de mil novecientos noventa y cinco (1995),

Expediente N0.4679] (Subraya el Tribunal).

La nocidn de la “cesion de la posicion contractual” viene ganando
terreno en la doctrina mercantil. EI Derecho Mercantil peruano la
acepta en forma plena, e igualmente lo hacen el Derecho espafol y
el argentino. También es denominada esta figura por algunos
tratadistas como “venta de contrato”, puesto que no involucra tan
solo un aspecto sino el conjunto de las relaciones. En Colombia, la
Superintendencia de Industria y Comercio ha dicho al respecto: “ ...

La cesion contractual es un acto juridico en virtud del cual se
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sustituye un contratante por un tercero, que se coloca en la misma
situacion juridica del transmitente. En ella participa una persona
conocida como cedente, quien es parte del acuerdo de voluntades
suscrito entre las partes y realiza la cesion; el tercero denominado
cesionario y el cedido la otra parte integrante del contrato. Asi las
cosas, la normatividad colombiana establece que la sustitucion
puede realizarse verbalmente o por escrito, dependiendo del medio
en que conste el contrato y el que cede un acuerdo de voluntades
esta en la obligacion de responder por su existencia, validez y las
garantias que lo conforman. Igualmente, ésta produce efectos entre
el cedente y cesionario, desde que se realiza y en lo que se refiere
al contratante cedido y terceros, desde la notificacion o aceptacion
de la misma..... Es pertinente precisar que mientras la transmision
contractual se formaliza corresponde al cedente asumir las
obligaciones propias del acuerdo de voluntades firmado por las
partes, sin que pueda excusarse de cumplirlas alegando haberle
dado tramite o entendido que ésta ya se encontraba efectuada,
toda vez que como quedd dicho requiere de los requisitos para su
validez que le son propios y de los que las partes hayan tenido a
bien incluir en relacion contractual, sin que atente contra el
ordenamiento juridico o el orden publico”. (Resolucién 3728 de 20

de Febrero de 2003).
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La aplicacion al caso de la figura de la “venta de contrato” o “cesion
de posicidn contractual” se deduce de varios elementos probatorios
gue obran en el expediente, en particular las declaraciones de
RAFAEL PARRA RODRIGUEZ, ALVARO GUERRERO CALDAS vy
RODOLFO SANDOVAL, personas todas vinculadas en la época de
la negociacion a la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO
S.A.,, CORFIPACIFICO, hoy en liquidacién, y a PACIFICO
COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy INVERSIONES INCA

S.A.

Si bien es cierto que la regulacion de la negociacion de acciones
tiene normas especiales en la legislacion colombiana, no se
prohibe, por razon del principio de la consensualidad mercantil, que

a tal negociacion se apliquen disposiciones analogas.

12. Para el Tribunal la relacibn comentada tuvo efectos
estrictamente “inter partes” hasta que, mediante comunicacion de
fecha cuatro (4) de Mayo de 1999, la CORPORACION
FINANCIERA DEL PACIFICO S.A., CORFIPACIFICO, puso en
conocimiento de TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. la celebracion
de sus negocios mercantiles con INVERSIONES INCA S.A., de
fecha treinta (30) de Junio de 1998, sobre setenta y ocho mil

cuatrocientas siete (78.407) acciones, y de fecha veintiocho (28) de
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Julio de 1998 sobre ciento cinco mil trescientas setenta y seis
(105.376) acciones. Antes de esa fecha, existieron indicios de las
negociaciones, como la declaraciéon del sefior RAFAEL PARRA
RODRIGUEZ, representante de CORFIPACIFICO, hecha en la
Asamblea del treinta y uno (31) de Marzo de 1998, anunciando la
intencion de su empresa de ceder sus acciones a “una afiliada”,
obteniendo la manifestacion de que ningdn otro accionista de
TERMOEMCALI ni la sociedad misma estaban interesados en
ellas; y la serie reiterada de pagos de las ciento cinco mil
trescientas setenta y seis (105.376) acciones, todos hechos por
PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy
INVERSIONES INCA S.A. al BANCO ANGLO COLOMBIANO
(FIDUANGLO) entre Julio y Noviembre de 1998. Debe tenerse en
cuenta de manera primordial que el principio de onerosidad, propio
del Derecho Mercantil, hace que, en todo lo licito, las

consecuencias de derecho sigan al hecho del pago.

13. A partir del cuatro (4) de Mayo de 1999, cuando
TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. fue enterada de las dos
negociaciones sustanciales, es que podria asegurarse que el
contrato de suscripcidn de acciones de veinticuatro (24) de Julio de
1998 vincula a la sociedad emisora con INVERSIONES INCA S.A.,

antes PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., la cual, por
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la via de la cesion de posicién contractual, habia ocupado el lugar
de la CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,

CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion.

14. La sociedad TERMOEMCALI dio tramite legal y estatutario a la
negociacion celebrada entre CORFIPACIFICO e INVERSIONES
INCA S.A. el treinta (30) de Junio de 1998, referente a las setenta
y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones. En efecto, solicitd
a INVERSIONES INCA S.A. los titulos representativos de ese
namero de acciones Yy, tras recibirlos, procedido a expedir el dia
veinte (20) de Septiembre de 1999 el titulo No. 041 a favor de

INVERSIONES INCA S.A.

15. TERMOEMCALI procedi6 de manera similar en el caso de
las ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones.
Con miras a la expedicion de un nuevo titulo, solicito a
INVERSIONES INCA S.A. el titulo representativo de esa cantidad
de acciones, para entrar a cancelarlo y expedir otro a nombre del
nuevo titular. TERMOEMCALI obro en el convencimiento de que el
titulo 036, que habia sido remitido a Cali a la direccion que INCA
tenia registrada en la sociedad (y que en realidad correspondia a
las oficinas de EL PAIS S.A.) se encontraba en poder de los

directivos de CORFIPACIFICO y/o INVERSIONES INCA S.A.,
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muchos de los cuales eran los mismos por la situacion de

imbricacion existente en ese entonces entre las dos compaiiias.

16. Los hechos en la realidad sucedieron de manera diferente. La
persona que recibio el titulo 036 en las oficinas de EL PAIS S.A.
procedid a remitirlo a la sede de CORFIPACIFICO, pocos dias
antes de la toma de posesion de los negocios de esta entidad
financiera por parte del Gobierno Nacional. De los documentos
allegados al expediente, y de las declaraciones de DIANA YOUNG
TORRES y ALMEIRO ARIZA, se adquiere la certeza de que ni en la
contabilidad ni en el inventario inicial de activos de Ila
CORPORACION figuré el titulo 036 por ciento cinco  mil
trescientas setenta y seis (105.376) acciones. Cuando, ya en curso
la intervencién, INVERSIONES INCA S.A. se dirigib a la
CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A,
CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, reclamando el titulo 036, por
cuanto, segun afirmé INCA, era esta sociedad y no la
CORPORACION quien habia pagado el precio de esas acciones,
los agentes interventores se dieron a la labor de buscar el titulo en
arqueos de documentos. En efecto, lo hallaron, y previo concepto
de al menos dos abogados, decidieron incorporar el titulo 036 en el

inventario de la CORPORACION en liquidacion.
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17. ¢Procedieron acertadamente los agentes interventores de
CORFIPACIFICO al haber incluido el titulo 036 dentro del inventario
de la liquidacion? Conviene citar en este punto al profesor GABINO
PINZON: “La importancia de las funciones que cumple el titulo de la
accion ha hecho que en la vida corriente se dé el nombre de accion
al titulo mismo; pero esta es, en realidad, una simple metonimia,
pues que el titulo es apenas el documento que comprueba la
celebracién del contrato de suscripcion y la consiguiente calidad de

accionista del suscriptor. Porque esta calidad no se subordina a la

expedicion del titulo, sino que es esta la gque se subordina a

aguélla. (“SOCIEDADES COMERCIALES” — VOLUMEN II, TEMIS —

1983 - PAGINA 225) (Subraya el Tribunal).

Considera el Tribunal que los agentes interventores de
CORFIPACIFICO procedieron de manera equivocada al incorporar
en el inventario de activos de la entidad intervenida un titulo de
acciones, de cuya existencia solamente tuvieron noticia cuando
quien se presenté como duefia de las acciones (INVERSIONES

INCA S.A.) lo reclamd.

De igual manera, su proceder fue equivocado cuando rechazaron
una y otra vez las reiteradas solicitudes de devolucién del titulo

formuladas a partir del segundo semestre de 1999 por
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INVERSIONES INCA  S.A,, por el Dr. JAIME HERRERA
RODRIGUEZ, secretario de TERMOEMCALI , al igual que de
manera directa por la sociedad TERMOEMCALI | S. C. A. E. S.
P. De acuerdo con la cita del profesor GABINO PINZON, los
agentes interventores de la CORPORACION tomaron el titulo como

constitutivo, cuando tan solo era representativo del derecho. Consta

en el expediente que INVERSIONES INCA S.A. solicitd por
primera vez a TERMOEMCALI que se emitiera a su favor un nuevo
titulo por ciento ochenta y tres mil setecientas ochenta y tres
(183.783) acciones el cuatro (4) de Mayo de 1999, poco antes de
que se produjera la intervencion de CORFIPACIFICO por parte del
Gobierno Nacional. Dentro de ese total de acciones se encontraban
tanto las setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones
compradas por INVERSIONES INCA S.A. el treinta (30) de Junio
de 1998, como las ciento cinco mil trescientas setenta y seis

(105.376) acciones negociadas el veintiocho (28) de Julio de 1998.

La actitud de los agentes interventores de CORFIPACIFICO, una
vez irrumpio a la realidad juridica formal la negociacion del paquete
de ciento cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones
ocurrida con fecha veintiocho (28) de Julio de 1998, en vez de
consistir en no honrar la negociacion celebrada, ha debido ser

consecuente con la conducta que asumio la sociedad emisora,
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TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P., la cual, como hemos
analizado, no impugno la validez ni la legalidad de la negociacion
celebrada entre CORFIPACIFICO e INVERSIONES INCA el
veintiocho (28) de Julio de 1998, sino que procedid a exigir la
devolucion del titulo 036 por ciento cinco mil trescientas setenta y
seis (105.376) acciones, emitido a nombre de CORFIPACIFICO el
treinta (30) de Noviembre de 1998, para entrar a cancelarlo y a
librar el nuevo titulo a nombre de quien pag6 por las acciones, o

sea, a nombre de INVERSIONES INCA S.A.

Las solicitudes de devolucion del titulo formuladas por
TERMOEMCALI estuvieron incluidas dentro de dos importantes
comunicaciones, a saber: (a) La enviada el 20 de Diciembre de
1999 por JAIME HERRERA RODRIGUEZ, secretario de
TERMOEMCALI, a la Dra. DIANA YOUNG, Liquidadora de
CORFIPACIFICO, en la cual se explica con todo detalle la
negociacion celebrada entre la CORPORACION FINANCIERA DEL
PACIFICO S.A.,, CORFIPACIFICO, hoy en liquidacion, e
INVERSIONES INCA S.A. por las ciento cinco mil trescientas

setenta y seis (105.376) acciones, se afirma que “dichas acciones

son _de propiedad de INVERSIONES INCA S.A.” y se solicita la

devolucién del titulo 036; (b) La enviada el 3 de Marzo de 2000 por

la Dra. PIEDAD SAAVEDRA, representante legal de
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TERMOEMCALI, a la Dra. DIANA YOUNG, Liquidadora de la
Corporacion intervenida, en la que la sociedad emisora manifiesta

gue “no_ha encontrado objecién alguna a la cesion del derecho de

suscripcion de 105.376 acciones de la sociedad, efectuada por
Corporacion Financiera del Pacifico S.A. a INVERSIONES INCA

S.A., segln consta en comunicacion del 28 de Julio de 1998".

18. En cuanto a la responsabilidad de TERMOEMCALI | S. C. A
E. S. P., es preciso tener en cuenta la comunicaciéon de fecha
cuatro (4) de Mayo de 1999, enviada por CORFIPACIFICO a la
sociedad TERMOEMCALI, y recibida en las oficinas del secretario
JAIME HERRERA el seis (6) de Mayo de 1999. En dicha
comunicacion se informo a la sociedad TERMOEMCALI sobre los
negocios celebrados entre CORFIPACIFICO e INVERSIONES
INCA primero por setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407)
acciones y después por ciento cinco mil trescientas setenta y seis
(105.376) acciones. Y se solicita “proceder a registrar en el libro de
accionistas las transacciones antes citadas y a expedir nuevos
titulos por las 183.783 acciones en cabeza del nuevo inversionista”.
A partir de esa comunicacion, y en razén a que la sociedad emisora
no objetd ni impugno las transacciones, TERMOEMCALI | S. C. A
E. S. P. se coloco en la obligacién derivada del articulo 399 del

Caodigo de Comercio, consistente en expedir dentro de los treinta
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(30) dias siguientes los titulos a nombre de INVERSIONES INCA
S.A., siempre que el nuevo inversionista pusiera a disposicion de
TERMOEMCALI los titulos expedidos a CORFIPACIFICO, la

sociedad tradente.

19. Tal como varias veces se ha analizado, la negociacion de las
setenta y ocho mil cuatrocientas siete (78.407) acciones culmind
satisfactoriamente cuando, tras haber enviado [INVERSIONES
INCA S.A. a TERMOEMCALI los titulos endosados por
CORFIPACIFICO, se inscribi6 la negociacion en el Libro de
Registro de Accionistas, y se expidié el veinte (20) de Septiembre
de 1999 el titulo 041, por la cantidad de acciones mencionada, a

nombre de INVERSIONES INCA S.A.

20. Enrelacion con la otra negociacion, la de las ciento cinco mil
trescientas setentay seis (105.376) acciones, subsiste en cabeza
de TERMOEMCALI la obligacion de  expedir el nuevo titulo,
teniendo en cuenta que la circunstancia imprevista de la
intervencion de los negocios de CORFIPACIFICO se constituye,
para la sociedad emisora, en un auténtico evento de fuerza mayor,
gue la exime de cualquier responsabilidad por su evidente tardanza.
La sociedad INVERSIONES INCA S.A., por su parte, también se

ha visto en la imposibilidad de cumplir con su obligacion de enviar
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el titulo expedido a favor de su tradente, ante la decision de los
agentes interventores de CORFIPACIFICO de incluir el titulo 036

dentro del inventario de la CORPORACION.

Por lo anteriormente visto, el Tribunal despachara favorablemente
la primera pretension principal, aceptando el argumento de que
INVERSIONES INCA S.A. adhiri6 al contrato de suscripcion de

acciones.

Declarara probada igualmente la segunda pretension principal,
pues esta demostrado en el expediente que el pago de las ciento
cinco mil trescientas setenta y seis (105.376) acciones lo hizo

INVERSIONES INCA S.A.

Tendra como no probadas las pretensiones tercera, cuarta, quinta,

sexta, séptima y octava propuestas como principales.

Dado que del material probatorio allegado al proceso se establece
gque INVERSIONES INCA S.A. es la propietaria de las acciones,
el Tribunal declarara prospera la primera pretension subsidiaria,
ordenando a TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. la expedicién de un
nuevo titulo representativo de las ciento cinco mil trescientas

setenta y seis (105.376) acciones cuyo valor fue pagado por
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INVERSIONES INCA S.A. Finalmente negara la segunda y

tercera subsidiarias.

Prosperara parcialmente la novena pretension principal.

En relacion con las excepciones de mérito propuestas por
la sociedad TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. y
teniendo en cuenta lo expuesto anteriormente, procedera

el Tribunal a declararlas infundadas.

Por sustraccion de materia y teniendo en cuenta que
ninguna de las pretensiones que perseguian una condena
en perjuicios ha prosperado, el Tribunal valora Ila
experticia rendida por los sefores peritos y declara que
ésta no tendra incidencia en el laudo arbitral, por lo cual
no prosperara la objecion propuesta por la convocada
TERMOEMCALI I. S. C. A. E. S. P. y CORFIPACIFICO

S.A., EN LIQUIDACION.

En mérito de lo expuesto, el Tribunal de arbitramento,

administrando justicia en nombre de la Republica de

Colombia, por autoridad de la Constituciéon y la Ley,
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RESUELVE:

PRIMERO. Declarar probadas la primera vy
segunda pretensién principal y la primera pretensi on
subsidiaria.

SEGUNDO. Ordenar a TERMOEMCALI I. S. C. A. E.
S. P. la expedicion y entrega a INVERSIONES INCA

S.A. del titulo correspondiente a las ciento cinco mil
trescientas setenta y seis (105.376) acciones pagad as
por PACIFICO COMPANIA DE INVERSIONES S.A., hoy
INVERSIONES INCA S.A. dentro de los diez (10) dias

habiles siguientes al de ejecutoria del presente la udo

arbitral.

TERCERO. Negar las pretensiones principales

tercera, cuarta, quinta, sexta, séptima y octava.

CUARTO. Negar la segunda y tercera pretension

subsidiarias.
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QUINTO. Declarar no probadas las
excepciones propuestas por la parte convocada

TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P.

SEXTO. Desestimar las objeciones por error
grave propuestas por la parte convocada
TERMOEMCALI I. S. C. A. E. S. P. y por la

CORPORACION FINANCIERA DEL PACIFICO S.A.,
CORFIPACIFICO S.A., EN LIQUIDACION. En
consecuencia ordénase la entrega a los sefores

peritos de los titulos correspondientes al 50% de los

honorarios fijados por el Tribunal.

SEPTIMO. Condenar a la parte convocada
TERMOEMCALI | S. C. A. E. S. P. al pago del 50% de
las costas del presente proceso, equivalentes a
veintidés millones doscientos sesenta y siete mil
cuatrocientos veintiln pesos Mcte ($22.267.421).
Cantidad que junto con la condena en agencias en
derecho debera ser pagada dentro de los diez dias

habiles siguientes al de ejecutoria del presente la  udo.
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OCTAVO. Condenar a la parte convocada
TERMOEMCALI I S. C. A. E. S. P. al pago de agencias
en derecho, las que se determinan en la suma de die z

millones de pesos ($10.000.000.00).

NOVENO. Por secretaria, expidanse copias
auténticas del presente Laudo con destino a las par tes
y al Centro de Conciliaciéon y Arbitraje de la Camar a de
Comercio de Cali. En la copia para la parte convoca nte
se hard constar la ejecutoria del Laudo y el meérito

ejecutivo que presta dicha copia.

DECIMO. Notifiquese, cumplase y
protocolicese el expediente por el Presidente del
Tribunal en una de las Notarias del Circulo de Cali , con

cargo a la cuenta de gastos.

El presente Laudo Arbitral se notifica en audienc ia.

IVAN RAMIREZ WURTTEMBERGER

Presidente del Tribunal
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JOSE FELIX ESCOBAR ESCOBAR
Arbitro

FLAVIO DELGADO RIVERA
Arbitro

LUIS MIGUEL MONTALVO PONTON

Secretario
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